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Carta
del Presidente

Estimados accionistas:

Nos complace presentar a continuacién el Informe de Gestién y las Cuentas
Anuales correspondientes a 2021, 82° ejercicio social de Nacional Re.

Tras un complicado 2020, hemos transitado un afo 2021 de nuevo excepcional
en el que las sucesivas olas de la pandemia han impedido un funcionamiento
normal y continuado, con insistentes avances y retrocesos durante todo este
periodo. Como hecho notable, el exitoso proceso de vacunacién permitié
encarar la tltima parte del afio con esperanza, truncada en gran medida por
el rdpido aumento de los contagios por la variante Omicron que volvié a

complicar la actividad y a enfriar expectativas en los tltimos meses.

La economia espafiola crecié un 5% en 2021, la mayor tasa en 21 afios, dato
que contrasta con el hundimiento de 2020, cuando el PIB retrocedié un
10,8%. Sin embargo, es una cifra que queda muy lejos, un punto y medio por
debajo, de la prevision del Gobierno, que la habia situado en el 6,5%, y por
debajo, también, del crecimiento de otras economias europeas.

A partir de septiembre, la persistencia de la inflacién y los problemas en las
cadenas de suministro redujeron las expectativas, algo que corroboré el dato
del PIB en el tltimo trimestre, con un aumento del 2%, seis décimas menos
que en el tercero, frenando de esta manera el ritmo de la tendencia al alza.

En este inestable escenario, el sector asegurador cerrd el ejercicio
incrementando sus cifras de actividad, reafirmandose como soporte de la
actividad econémica y social de nuestro pais, con buenas cifras de empleo y
con unos ingresos por primas en Espafia que subieron un 5% en 2021, hasta
los 61.835 millones de euros. Hay que resenar, no obstante, que el nivel de
facturacién atin no ha alcanzado los niveles pre-Covid: el dato de cierre de
afio es un 3,65% inferior al de final de 2019.

Real Observatorio Astronémico de Madrid.



En el mercado de reaseguros, para 2021, se acordaron importantes ajustes
de condiciones en muchos contratos, cambios que fueron necesarios por la
elevada siniestralidad del ejercicio 2020; fundamentalmente en el mercado
de Centro-Europa, debido a determinadas coberturas frente a los cierres
por Covid-19, y en Espafia, a raiz de los impactos de la tormenta Gloria. En
conjunto, la renovacién fue muy positiva para los objetivos de la Compailia,
con un afianzamiento de sus posiciones en Espafia y en los principales
mercados europeos.

Por ello, podemos presentar ahora unas cifras para el ejercicio 2021 que
valoramos de manera positiva.

A continuacién, destacamos las principales magnitudes del ejercicio.

e El encaje de primas aumenta un 4%, hasta los 633,1 millones de euros, con
crecimiento en Espafia (+3,1%) y en los mercados europeos, donde continta
consoliddndose la presencia de Nacional Re (+5,8%).

* El significativo aumento de la siniestralidad (14,9%) ha venido condicionado
por el fuerte impacto, especialmente en Multirriesgos, que han tenido varios
eventos de naturaleza extraordinaria, y magnitud atipicamente elevada,
como la tormenta Filomena y las graves inundaciones sufridas en Centro
Europa.

e El incremento de los activos de inversién en un moderado 0,7%, con un
aumento del 4,6% en las inversiones, pero con una reduccién significativa
de los depésitos de reaseguro aceptado, por la evolucién de este concepto
en la cartera de contratos en la modalidad de cesién proporcional.

¢ El rendimiento financiero obtenido en 2021 fue de 25,3 millones de euros,
un 41% superior respecto a 2020, con una tasa de rentabilidad del 2,1%
sobre el valor contable de la inversion.

e El mantenimiento de la tradicional tendencia de los recursos propios, que

se incrementaron en un 5,2% y alcanzaron los 413,9 millones de euros.

e El resultado neto de 30,0 millones de euros, superior en un 3,7% al de 2020,
y que pone en valor la gestién del riesgo de la Compaiiia y su eficacia frente
a situaciones de intensidad extraordinaria en la siniestralidad.

* Estos resultados permiten una distribucién que, como es habitual, se
materializa en una importante retencién de beneficios en forma de
reservas, 18,8 millones de euros, tras el reparto de un dividendo a nuestros
accionistas de 11,25 millones de euros (+3%).

Mais alld de este breve resumen, les invitamos a profundizar en el anélisis de
todos los aspectos que se recogen en las paginas siguientes con més detalle.

Por su parte, las agencias S&P Global Ratings y AM Best ratificaron la
calificacién de “A”, con perspectiva estable de Nacional Re, reflejando la
fortaleza de la entidad, incluso en momentos de dificultad sectorial y de
impactos extraordinarios de siniestralidad focalizados en algunos de los
principales mercados de la Compafiia.

Somos conscientes de que las incertidumbres sanitarias no quedan
totalmente despejadas para el ya iniciado 2022 y también de las diversas

y complejas incertidumbres politicas y econémicas con las que habré que
convivir hasta final de afio. Sin embargo, la evolucion de la cartera de la
Compaiiia, la calidad de su equipo profesional y la muy positiva renovacién
de negocio para el ejercicio 2022, nos hacen confiar en nuestra estrategia y en
poder obtener crecimientos y resultados satisfactorios.

En el cierre de este ejercicio tan especial queremos reconocer un afio més la
confianza de nuestras cedentes, el compromiso y esfuerzo de los miembros
del equipo que conforma Nacional Re y el inestimable e imprescindible
apoyo de nuestros accionistas.
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Cifras
ma4s significativas

INGRESOS
Primas de reaseguro aceptado
Rendimientos financieros

Total ingresos

ACTIVOS DE INVERSION
Inversiones y efectivo en bancos
Depoésitos de reaseguro aceptado

Total activos de inversion

RECURSOS PROPIOS
Capital social desembolsado
Reservas patrimoniales (ex - dividendo)

Total recursos propios

RESULTADOS
Resultado bruto
Impuesto de sociedades

Resultado del ejercicio

APLICACION DE RESULTADOS
Dotacién a reservas patrimoniales
Dividendo

% sobre resultado

Calificacion crediticia
A.M. Best
S&P Global Ratings

Solvencia II

Ratio entre fondos propios admisibles y SCR (*)

* A 31 de diciembre de 2021

Euros
633.143.817
25.333.176
658.476.993

1.105.361.351
164.191.190
1.269.552.541

90.000.000
323.914.676
413.914.676

39.808.718
9.800.000
30.008.718

18.758.718
11.250.000

37,5%

'A' perspectiva estable

'A' perspectiva estable

201,3%

« Cariatide de la puerta principal del Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentacion.

2021

% Variacion
4,0%
41,0%
51%
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Entorno econémico

Tras su irrupcién y tremendo impacto en 2020, la pandemia también
determind el devenir de 2021, completamente marcado por las cuatro
olas de la pandemia de coronavirus que, de nuevo, volvieron a condicionar
la actividad, la forma de trabajar y la evolucién de la economia y de los
negocios. Con diferentes situaciones de enero a diciembre, el aho empez6
y termind con datos muy elevaos de incidencia de contagios y con cifras
preocupantes de fallecimientos y afectados graves.

Bien es cierto que la situacion era ya muy distinta a finales de 2021, gracias
a la masiva vacunacion, que se acercaba en esos momentos al 90% de la
poblacion espafnola mayor de 12 afos, pero también a las caracteristicas de
la Gltima variante predominante del virus, denominada Omicron, de muy alta
transmisibilidad, pero con efectos generalmente menos graves que variantes
anteriores.

La economia de la eurozona registré en 2021 un fuerte crecimiento del 5,2%,
después de la historica caida del 6,4% en 2020. Sin embargo, persisten las
preocupaciones por el impacto de la pandemia en la cadena de suministros
y, en la Ultima parte del afio, Omicron volvid a generar muchas incertidumbres
sobre la capacidad de la economia europea de mantener el ritmo de
crecimiento.

En este escenario, dificil y cambiante, Nacional Re gestiond su negocio con

flexibilidad, manteniendo la maxima calidad en la atenciéon a sus cedentes y
generando valor a través de sus propuestas y servicios.

Aspectos técnico-comerciales

Primas de reaseguro

El encaje de primas ascendié a 633,1 millones de euros, con un aumento
anual del 4,0%.

En el mercado espafiol se alcanzaron los 413,3 millones de euros de
facturacion, con un incremento anual del 3,1%. Para el conjunto de los
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mercados internacionales, el crecimiento de las primas se situ6 en el 5,8%,
con un total de 219,8 millones de euros.

La evolucion positiva de los ingresos por primas se produce a partir de

una satisfactoria renovacion de la cartera de contratos para el gjercicio,
alimentada por el incremento de primas en aquellos mercados y lineas de
negocio mas afectados por elevada siniestralidad en 2020, y favorecida por la
reactivacion econdémica y el crecimiento del sector.

Primas reaseguro aceptado

Espana 413.308 400.687 3,1%
Internacional 219.836 207.814 5,8%
Total 633.144 608.501 4,0%

(Datos en miles de euros)

En 2021, Nacional Re mantuvo contratos con 386 cedentes, un 2,1% mas que
en el ano anterior. De ellas, 117 tienen sede en Espafna, mientras que 269 se
ubican en otros paises, con una presencia mayoritaria de cedentes europeas
(261). Destaca el nimero de cedentes en Paises Nordicos (51), Francia (48), el
conjunto de Alemania, Austria, Suiza (45), Benelux (24), ltalia (21) y Portugal (13).

Primas de reaseguro por ramo

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 facturacion del Ramo de
Vida aumenté 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.

Primas Aceptadas

Multirriesgos 280.971 252.518 11,3%
Automoviles y Responsabilidad Civil 103.254 109.365 -5,6%
Transportes 50.406 51.951 -3,0%
Diversos 46.140 42.103 9,6%
Accidentes y Salud 38.215 39.057 -2,2%
Total Ramos Generales 518.986 494.994 4,8%
Vida 114.158 113.507 0,6%
TOTAL 633.144 608.501 4,0%

(Datos en miles de euros)



18 Informe Anual 2021 NaCionaI ':' Re

todos los programas del mercado en este ramo (34,6 millones de euros) y se
Composicion de la cartera 2021 continta desarrollando la cartera europea (33,1 millones de euros), en la que
las mayores aportaciones provienen de DACH (Alemania, Austria y Suiza),

633 ° ]_ 44 Francia y Paises Nordicos.

Miles de euros
Tanto en Espafia como en el area internacional, se produce una disminucion

global de primas, motivada por la menor implicacién en contratos
proporcionales, que no llega a ser compensada por el notable incremento de
los contratos en la modalidad de exceso de pérdida, que contindan siendo la
base de los programas de reaseguro de este ramo en todos los mercados.

(8,5%) (6,9%)

(6,4%)

Responsabilidad Civil, tras varios aflos de crecimiento ininterrumpido,
(18%) disminuye su encaje de primas (-6,1%), para cerrar con 35,4 millones de
euros. Algunas cancelaciones puntuales atendiendo a criterios de margen
(18,7%) minimo y equilibrio suficiente, tienen este efecto en el total de los ingresos
por primas, si bien se mantiene mayoritariamente la cartera y se incorporan
algunos nuevos negocios, tanto en Espana como en otros mercados
europeos.

Transportes cierra el gjercicio con 50,4 millones de euros, cifra inferior en
(41,5%) un 3% a la de 2020. La aportacion de la cartera de este ramo en Espana
se incrementa en un 2,4%, hasta los 35,4 millones de euros, mientras
que el negocio internacional termina el aino con 14,9 millones de euros y
un retroceso del 13,9%, motivado sobre todo por un efecto diferido de
(AT O EUEE U e e 10 las cancelaciones de los Ultimos afios en el mercado italiano. La cartera
internacional se concentra casi en un 50% en el mercado francés, con 7,3

millones de euros en primas y un avance del 1,1%.

Accidentes crece un 2%, con un total de 23,9 millones de euros, impulsado

Multirriesgos, refuerza su peso relativo en la cartera, pasando a representar por el crecimiento en Espanfa, del 9,4%, donde alcanzan 13,6 millones de

un 44,4% del total de las primas, frente al 41,5% del ejercicio anterior. Su euros. En el area internacional, con un total de 10,3 millones de euros, las

crecimiento se baso en el incremento de precios en los contratos con riesgos carteras por mercado son aun de tamafio moderado, destacando Portugal,

ubicados en los mercados mas afectados por la siniestralidad causada por con 3,5 millones de euros, DACH, con 2,2, y Paises Nordicos, con 2,1.

la pandemia en 2020 (paises de Centro-Europa) o por eventos climaticos

(Espafia, debido a la tormenta Gloria) Salud decrece un 8,4% y completa el cierre con una cartera de 14,3 millones
de euros, repartida en un 55% en Espafna y un 45% en Internacional.

Este Ramo concentra aproximadamente el 54% de las primas de Ramos En Espafia se consiguieron algunos nuevos negocios, que propician un

Generales, porcentaje similar en Espafa y en el negocio internacional. crecimiento notable, por encima del 50%), mientras que se registrd una
bajada de la facturacion en Francia, principalmente, por la no colocacion en

En Automoviles, el total de primas se reduce en un 5,3%. Se mantiene el mercado de algunos tratados que habian formado parte de la cartera de

una posicion de liderazgo en Espafia, con participacion en practicamente Nacional Re en afos anteriores.
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Bajo la rubrica de Diversos, con 46,1 millones de euros de primas, y un
crecimiento del 9,6%, destacan Ingenieria, con 19,4 millones de euros y el
ramo de Crédito, con 25,6 millones de euros.

Ingenieria crece un 20,8%, por el empuje de la reactivacion econdmica,
con un crecimiento muy similar, tanto en Espana como en el resto de los
mercados europeos. En el ambito internacional destaca la cartera de DACH,
con 6,3 millones de euros y un crecimiento anual superior al 20%.

Crédito mantuvo a lo largo de 2021 una situacién especial, causada

por la reduccion de su facturacion motivada por los diferentes acuerdos
gubernamentales, vigentes durante gran parte del ano, disefiados para
prevenir los eventuales impactos sistémicos de los efectos de la pandemia
de Covid-19. Finalmente, la cartera de Nacional Re alcanzé los 25,6 millones
de euros, con un crecimiento sobre el afio anterior del 2,8%. La politica de
suscripcion en este ramo se focaliza en la aceptacién de negocio en Espafia,
de donde proviene el 94% de la cartera.

Vida experimenta un aumento del 0,6%, para alcanzar un total de primas
de 114,2 millones de euros. Espafa, a pesar de que la Compania mantiene
un posicionamiento fuerte, con numerosas participaciones de liderazgo

y multiples proyectos de colaboracién con muchas de las cedentes del
mercado, decrece un 5%, condicionada por algunas cancelaciones de
programas vigentes en afnos anteriores.

En la cartera internacional sobresalen, por su volumen de cartera, Francia,
que alcanza los 14,9 millones de euros, con un crecimiento anual del 14,8% vy
el despegue de Benelux, que se desarrolla para alcanzar 3,4 millones

de euros.

Primas de reaseguro por mercados

Espana se mantiene como el principal mercado para Nacional Re, con una
facturacion de 413,3 millones de euros, tras registrar un crecimiento del
3,1%, con los mayores impulsos desde los ramos de Accidentes y Salud
(+23,2%) y Multirriesgos (+9,5%), un notable avance en Ingenieria (+21,2%,)
y en el epigrafe de Diversos (+7,6%), mientras que Transportes evoluciona
ligeramente (+2,4%) y decrecen el conjunto de Autos y Responsabilidad Civil
(-8,6%) y Vida (-5%).

Nacional ©

En este mercado, la Compafiia retiene su consolidado liderazgo en mas del
50% de las cedentes, con quienes mantiene relaciones tradicionalmente
directas en un porcentaje superior al 90%.

El area internacional crece un 5,8%, hasta los 219,8 millones de euros.
Esta area experimentd un desarrollo desigual, condicionado por diferentes
factores, entre los que no se pueden dejar de resaltar las condiciones de
renovacion de contratos negociadas para el ejercicio, muy influidas por la
diferente siniestralidad del ejercicio anterior (2020), en algunos territorios muy
vinculadas al impacto de la pandemia de Covid-19 y sus consecuencias.

Nacional Re, tras una actividad intensa que se prolonga ya mas de diez anos,
empieza a tener una historia propia en los mercados europeos.

Un 35% de la facturacion proviene del area internacional, a través de 269
cedentes y mas de 2.000 contratos de reaseguro.

En este tiempo se ha afianzado el reconocimiento de Nacional Re como un
actor relevante en el reaseguro europeo y la Compafia ha podido mejorar
su conocimiento de la idiosincrasia del negocio internacional y de las
particularidades de cada mercado.

Las actuaciones que han caracterizado las Ultimas campanas de renovacion
han continuado dando forma a una cartera cada vez mas diversificada y
equilibrada, basada en relaciones mas fuertes y consolidadas, que conforman
un escenario muy alentador sobre el que fomentar un crecimiento rentable y a
largo plazo en los proximos anos.

DACH, que integra Alemania, Austria y Suiza, se convierte por primera vez
en el area que aporta mayor volumen de negocio: 55,7 millones de euros,
con un crecimiento anual del 24,7%. Multirriesgos representa mas de dos
tercios del total de primas (67,4%), con un crecimiento anual del 26,2%; este
aumento viene muy influido, no solo por algunas nuevas relaciones o mayores
participaciones en el mercado, sino también por los incrementos de precios
que siguieron a la siniestralidad del afio 2020 a consecuencia de la pandemia
y los periodos de confinamiento.

En este mercado se puede subrayar la creciente cartera en el conjunto de
Automoviles y Responsabilidad Civil, que alcanza los 8 millones de euros o en
el ramo de Ingenieria, que supera los 6 millones de euros.
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Francia, a pesar del significativo avance anual en el niUmero de cedentes
(+5), decrece en su facturaciéon en un 14,3%; la mayor influencia

en esta reduccion viene motivada por la cancelacion de un programa

de Responsabilidad Civil, una decisidon que se enmarca en la politica de
afianzamiento de la orientacion estratégica de la Compafiia, con unos
requerimientos minimos en cuanto a margenes y equilibrio técnico.

En este mercado destacan las carteras de Vida, con 14,9 millones de euros,
Automoviles, con 11,2 millones de euros y Multirriesgos, con 10,2 millones de
euros.

Italia reduce su facturacion en un 26,8% vy finaliza el ejercicio con 22,3
millones de euros. Después de varios afios de saneamiento de la cartera de
este mercado, 2021 ha supuesto un paso adicional en las medidas de ajuste
de las exposiciones, fundamentalmente en los ramos de Transportes y de

Primas Distribucién Geografica 2021

34,7%

Negocio en el area

internacional

(65,8%)

(7,3%)

(9,2%)

(4,8%)

(5,0%)

(2,5%)
(3,6%)

(1,1%)

(0,6%)

(ARo 2020: 34,2% en el area internacional)
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Automoviles. Adicionalmente, se decidio la cancelacion de la relacion con
algunas cedentes con las que no se habian conseguido, ni se vislumbraban,
posibilidades reales de establecer relaciones de equilibrio con margenes
coherentes con el riesgo asumido.

En este mercado, Multirriesgos supone el 53% de la cartera, Automoviles y
Responsabilidad Civil el 14% y Transportes ha ido reduciendo su relevancia
hasta quedar en el 11%.

Paises Nordicos, crece notablemente, un 30,2%, y termina el ejercicio con
20,2 millones de euros. Disminuye el peso relativo de Multirriesgos, que aun
representa el 50% de la cartera de estos paises, mientras se continda avan-
zando en la diversificacion en el resto de los ramos, entre los que destaca
Automoviles, con 3,1 millones de euros, Accidentes, con 2,1 millones y Vida,
con 2 millones.

Primas Distribucién Internacional 2021

(13,9%)
(14,6%)

(7,5%)

(27,1%) (10,5%)

(3,23%)

(1,7%)

(21,5%)
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Portugal experimenta un decrecimiento de la cartera del 15,7%, provocado
por la deslocalizacion del programa de una de las cedentes mas importantes,
recientemente adquirida por una entidad multinacional. El total de primas

en 18,4 millones de euros, con decrecimiento en todos los ramos de mayor
peso, excepto Transportes, que crece un 10,2%.

La cartera portuguesa, como viene siendo tradicional por las caracteristicas
del mercado, a consecuencia del riesgo de terremoto, se concentra en Multi-
rriesgos, con 10,2 millones de euros; a continuacion, aparecen, cComo ramos
mas significativos, Accidentes y Salud, con 3,7 millones de euros y Autos y
Responsabilidad Civil, con 1,3 millones.

Benelux va cobrando mayor peso en la cartera. Crece un 65,1% y ya supera
los 11 millones de euros en primas. La diversificacion es notable, con Vida
como primer ramo, con 3,4 millones de euros, Multirriesgos con 3,3 millones,
Autos y Responsabilidad Civil con 2,1 millones y el global de Accidentes y
Salud con 2 millones.

Dentro del grupo de Resto de Europa es importante sefalar la importancia
de algunos mercados concretos, como Andorra, Republica Checa, Polonia o
Grecia, asi como el crecimiento de casi todos los ramos, con un mayor peso
de Multirriesgos, 40% de la cartera, y Autos y Responsabilidad Civil, 34%.

En el area denominada como Otros se aglutinan algunas relaciones
puntuales con un grupo pequeno de entidades de fuera de Europa. En este
epigrafe los ramos destacados son Multirriesgos, 48,5%, y Vida, 40%.

En el siguiente cuadro se pueden observar las distribuciones de las carteras
de negocio nacional e internacional, con el detalle del peso relativo de cada
ramo, en cada uno de los dos ambitos geograficos, sobre el global de la
cartera de la Compaiiia.

Nacional & 25
Primas aceptadas 2021

Multirriesgos 178.758 28,2% 102.213 16,1% 280.971
Automoviles y Responsabilidad Civil 61.248 9,7% 42.006 6,6% 103.254
Transportes 35.455 5,6% 14.951 2,4% 50.406
Diversos 34.067 5,4% 12.073 1,9% 46.140
Accidentes y Salud 21.461 3,4% 16.754 2,6% 38.215
Total Ramos Generales 330.989 52,3% 187.997 29,7% 518.986
Vida 82.319 13,0% 31.839 5,0% 114.158
TOTAL 413.308 65,3% 219.836 34,7% 633.144

Retencidn: Primas y provisiones técnicas

Nacional Re renueva anualmente sus protecciones de retrocesion, con el
objetivo de adaptarlas a la evolucion de la cartera suscrita y lograr una dptima
mitigacion de la volatilidad del negocio y de los efectos de los siniestros de
elevada intensidad o de las acumulaciones por eventos catastréficos. En
combinacion con esta politica prudente en la gestion de los riesgos, la politica
de suscripcion se orienta de forma inequivoca hacia la rentabilidad global, el
rigor técnico en todas las aceptaciones, siempre bajo la premisa de un apetito
de riesgo moderado.

Las cifras referidas a la retencion reflejan la naturaleza y el comportamiento del
riesgo efectivamente asumido por la Compafia con sus propios recursos, una
vez descontado el impacto de siniestralidad transferido a los reaseguradores
que conforman el panel de retrocesién, junto con el coste asociado a la
contratacion de las coberturas de proteccion.

Es satisfactorio comprobar que la estructura de retrocesion ha funcionado

de forma eficaz en una situacion de intensidad siniestral extraordinaria como

ha sido el gjercicio 2021, cumpliendo con su funcion estabilizadora de los
resultados de la Compafia. Este afio, la retencion se situd en el 81,4% de las
primas aceptadas (79,0% en 2020). El importe de las primas retenidas ascendio
a 515,5 millones de euros, un 7,3% por encima de las primas retenidas en
2020.

Conforme a la informaciéon suministrada por las cedentes, de acuerdo con las
caracteristicas de cada linea de negocio y atendiendo a la especificidad de los
riesgos, en funcion de su naturaleza y localizacion, la Compariia determina el

(Datos en miles de euros)



26

Informe Anual 2021

importe de Provisiones Técnicas con la finalidad de cubrir todas las obligaciones
asumidas debido a las aceptaciones de negocio de reaseguro. En el calculo
correspondiente a esas obligaciones, netas de las protecciones de retrocesion,
se alcanza un total de 825,9 millones de euros (766,9 millones de euros en
2020), que se desglosan en 687,8 millones de euros para ramos Generales
(171,0% de las primas retenidas en estos ramos) y 138,1 millones de euros en el
ramo de Vida (122,0% de las primas retenidas).

Al igual que los recursos propios, y en adicion a estos, las Provisiones Técnicas
constituyen una garantia frente a las responsabilidades asumidas en el negocio
reasegurador y, por tanto, suponen una contribucién relevante a la solvencia de
la Compahia.

En el siguiente grafico se muestra el volumen de las primas y provisiones
técnicas retenidas de los dos Ultimos ejercicios.

Primas y Provisiones Técnicas
(Datos en millones de euros)

-_
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Resultados técnicos

La rentabilidad técnica neta ascendi6 a 22,1 millones de euros, 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 afios, 2021 y 2020, reflejan el exceso

de siniestralidad soportada por la ocurrencia de siniestros de caracter
extraordinarios, fundamentalmente motivados por eventos climaticos, en
ambos ejercicios, y por siniestros derivados de los efectos de la pandemia de
coronavirus, especialmente en 2020.

En resumen, la cartera ha procurado un ratio combinado del 95,7%, por
encima del ratio del afo anterior (94,6%).

Conviene sefialar que el ratio de la industria del reaseguro en estos afios ha
permanecido en valores superiores; en concreto, desde 2016 la media del
ratio combinado se estima por encima del 100%. Los datos provisionales
del ejercicio 2021 estan también proximos a ese valor, unos tres puntos por
encima del ratio definitivo de Nacional Re.

% sobre % sobre
Resultados técnicos netos 2021 | primas retenidas 2020 | primas retenidas
Multirriesgos -27.714 -141% -29.264 -18,3%
Automoviles y Responsabilidad Civil 23.460 24,1% 23.006 21,9%
Transportes 4.610 12,8% 2173 6,5%
Diversos 23.684 61,3% 11.316 33,1%
Accidentes y Salud -5.173 -15,2% 7.469 21,3%
Total Ramos Generales 18.867 4,7% 14.700 4,0%
Vida 3.203 2,8% 11.369 10,1%
TOTAL 22.070 4,3% 26.069 5,4%

(Datos en miles de euros)

Resultados técnicos por ramos

El beneficio del conjunto de los ramos generales totaliza 18,9 millones de
euros, un 4,7% sobre el volumen de primas. Las mayores aportaciones al
resultado técnico en 2021 provienen de los ramos de Diversos y del conjunto
de Automoviles y Responsabilidad Civil.
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En el grupo de Diversos destaca el positivo comportamiento de Ingenieria,
influido por la reactivacion econdmica, y el beneficio del ramo de Crédito y
Caucion, que super?¢ las incertidumbres causadas por la pandemia, gracias
a los rapidos ajustes en las condiciones de suscripciéon y renovacion de
negocio. En conjunto arrojan un resultado favorable de 23,7 millones de
euros.

Transportes también figura entre los ramos con una contribucion significativa
a los resultados de 2021. La estrategia que la Compafia ha seguido con
determinacion en las Ultimas campafas de renovacion, consistente en una
suscripcion selectiva y en el saneamiento de cuentas con mal desempefo,
comienza a dar sus frutos. El ramo concluye el ejercicio con un resultado del
12,8%, con 4,6 millones de euros de margen técnico.

Entre los ramos que sufren un resultado adverso, ocupa un lugar
destacado el ramo de Multirriesgos, que con sus 27,7 millones de euros
de pérdida lastra el resultado global del gjercicio. El ano 2021 ha sido un
ano singularmente significado en cuanto a la incidencia de eventos de la
naturaleza de magnitud inusualmente elevada en los mercados en los que
Nacional Re desarrolla su actividad reaseguradora.

En concreto, la posicién de liderazgo en el mercado espafiol y la penetraciéon
alcanzada en diversos mercados europeos, como es el caso de DACH o
Benelux, conlleva que los eventos que afectan a estos territorios de forma
significativa tengan un impacto para Nacional Re por su participacién en los
mismos. Estas circunstancias encajan con naturalidad en la solvencia de

la Compahia y en su firme proyecto de consolidacion y crecimiento en los
mercados a los que ha decidido dirigir su estrategia.

En el mes de enero, Espana se vio azotada por la borrasca denominada
Filomena, que provocd una nevada de intensidad extrema en una amplia
zona desde el suroeste de la Peninsula hasta el noreste, afectando de forma
mas intensa al centro del pais, incluida la ciudad de Madrid y su region. Este
fendmeno se agravé con temperaturas muy frias que mantuvieron zonas
heladas durante un tiempo, causando colapsos continuados en la movilidad y
en el curso normal de actividad que se alargaron varios dias.

Un fendbmeno de nieve como Filomena no se encuentra entre los definidos
bajo la cobertura del Consorcio de Compensacion de Seguros, por lo que
el impacto sobre el sector privado de seguros y reaseguros fue mayor del
esperado en otros eventos climaticos y se estima que ascendié a unos 310
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millones de euros. Nacional Re se vio afectada en 13,7 millones de euros
netos, a través de mas de 30 cedentes.

Mas adelante, a finales de junio, las tormentas Volker, Wolfgang y Xero
azotaron Europa occidental y central. Estas tormentas, caracterizadas por
granizo, fuertes lluvias y tornados causaron dafos significativos en partes
de Francia, Bélgica, los Paises Bajos, Suiza, Alemania, Austria, la Repuiblica
Checa...

Poco después, durante varios dias del mes de julio, la tormenta Bernd actuo
como una tormenta tropical, dejando lluvias torrenciales, inundaciones sin
precedentes, numerosas victimas mortales y dafios materiales y econdémicos
muy cuantiosos en el oeste de Alemania, afectando especialmente a los
estados federados de Renania del Norte-Westfalia, el mas poblado del pais, y
de Renania-Palatinado. Los efectos de este fendmeno también alcanzaron a
otras zonas cercanas, con especial impacto en Suiza y en el este de Bélgica.

En su globalidad, la factura estimada para el seguro y el reaseguro de todos
estos fendmenos excede los 12.000 millones de euros. Nacional Re recibe

siniestros de mas de 60 cedentes en los diferentes mercados afectados, con
un importe neto a cargo de la retencion que rebasa los 25 millones de euros.

Adicionalmente, cabe mencionar la contribucién negativa, por 5,1 millones
de euros, del conjunto de Accidentes y Salud, afectados por una alta
siniestralidad en algunos mercados, como Espafa y, en menor medida,
Paises Nordicos y Benelux.

En cuanto al ramo de Vida, mantiene su habitual contribucion positiva
a la cuenta de pérdidas y ganancias, con un beneficio de 3,2 millones de
euros (2,8%).

Resultados técnicos por mercados

El negocio espafiol tuvo un resultado técnico del 9,0%, superior al 6,4% del
ano anterior. A pesar de la siniestralidad a causa de la tormenta Filomena,
tenemos que recordar el impacto elevado de la tormenta Gloria en 2020 (11,7
millones de euros netos), junto con diversos siniestros de intensidad que
afectaron a dicho egjercicio en el mercado local.

El conjunto del negocio internacional, totalmente condicionado por la
magnitud de la siniestralidad a consecuencia de las inundaciones del verano
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en Europa presenta un resultado negativo del 5,6%, frente al beneficio del
3,4% de 2020.

Los mercados en los que se ubican las pérdidas extraordinarias son:

e DACH, que frente al resultado positivo de 2020 (3,3%) cierra el gjercicio con
un dato negativo de 14,8 millones de euros (-38,3%).

e Benelux que, por la afectacion importante de las inundaciones en gran
parte de Bélgica, arroja una pérdida de 3,1 millones de euros (-33,1%).

También tienen una ligera pérdida los Paises Nérdicos (-3,3%), en los que el
comportamiento de los ramos personales no esta siendo bueno, por lo que
se han colocado bajo una vigilancia y actuacion especial para los proximos

meses.

De forma satisfactoria, podemos sefnalar que la mayoria de los mercados
aportan un resultado positivo:

e [talia, que por segundo ano aporta beneficio. En esta ocasion de 2,9
millones de euros (17,2%). Confiamos en la consolidacion de una cartera
equilibrada, tras varios afios de fuertes medidas de reposicionamiento y
reduccion de exposicion en algunas lineas de negocio.

e Francia alcanza un resultado de 1 milléon de euros (2,5%), algo mas
moderado que en 2020 (4,6%), también por el efecto en algunas cuentas
de los eventos climaticos.

e Portugal, que cierra el gjercicio con un beneficio de 1,2 millones de euros
(15,3%).

e El conjunto del resto de Europa, donde destacan la Republica Checa,
Polonia, Grecia y Andorra, que aporta globalmente 2,1 millones de euros
(11,5%), por encima del resultado del afio anterior (4,2%).

e También UK y el conjunto de Otros aportan un beneficio de 0,3 millones de
euros (10,6%) y 1,4 millones de euros (7,4%), respectivamente.

Es posible concluir que 2021 ha sido un afo extraordinario, por las
caracteristicas y la magnitud de los siniestros climaticos que han afectado
al mercado. La prudencia aconsejable en la gestion de reaseguro invita
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a seguir con atencién todas las derivadas del cambio climatico que, sin
duda, continuaran afectando al negocio, aunque las opiniones expertas en
esta clase de fendmenos indiquen que no deberian repetirse eventos de
magnitudes tan elevadas en periodos cortos de tiempo.

Consideramos importante el comportamiento subyacente de la cartera, que
se muestra en los resultados de los mercados y de las lineas de negocio

que no se han visto afectadas por los mencionados eventos, y que refleja el
equilibrio que Nacional Re persigue en la suscripcion de negocio, en el rigor
de sus criterios técnicos y en la prudente gestion del riesgo que impregna sus
planes de negocio.

Resultados Técnicos Netos

Espafia 9,0% 6,4%
Internacional -5,6% 3,4%
Total 4,3% 5,4%

(% s/ primas retenidas)

La reciente renovaciéon de contratos para 2022 ha supuesto otro paso en

la estrategia de mejora de condiciones, favorecida en esta ocasion por una
corriente del mercado favorable al ajuste de condiciones a consecuencia de
la elevada siniestralidad de los ultimos anos para la industria reaseguradora
y a la constatacion de que las condiciones de cobertura no venian
contemplando adecuadamente determinados riesgos.

Con la incertidumbre logica inherente a la siniestralidad, especialmente a
los eventos catastréficos, confiamos en la efectividad de esta politica de
suscripcion y en la calidad de la cartera actual que, en términos generales,
deberia favorecer la obtencion de resultados satisfactorios en los proximos
afos.

Resultados técnico-financieros

En la cuenta de pérdidas y ganancias se combina el resultado técnico neto
con los beneficios financieros y los gastos atribuidos a los ramos. El resultado
que se obtiene es de 31,5 millones de euros, un 4,6% superior al del gjercicio

anterior.

En el siguiente cuadro se muestran los datos por ramos.
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Resultado Técnico-Financiero

Multirriesgos -25.862 -28.994
Automoviles y Responsabilidad Civil 27.557 25.704
Transportes 5.179 2.438
Diversos 24.900 12.179
Accidentes y Salud -4.807 7.674
Total Ramos Generales 26.967 19.001
Vida 4.510 11.080
TOTAL 31.477 30.081

(Datos en miles de euros)

Aspectos financieros

En el contexto global, los principales bancos centrales han mantenido durante
2021 practicamente inmoviles sus politicas monetarias expansivas, si bien

en la ultima parte del afio han comenzado a anunciar el inicio de la retirada
de estimulos monetarios, cada uno a su ritmo. Ante la fortaleza del mercado
laboral y la elevada inflacion, el Banco de Inglaterra subia los tipos de interés
hasta el 0,25%, mientras la Fed anunciaba la intencion de empezar a subir
los tipos no mas tarde de mitad de 2022. Por su parte, el BCE, que sigue
convencido de que la inflacion es transitoria, limita la retirada de estimulos al
ambito de la liquidez, no de los tipos de interés, reduciendo los programas de
compras.

Entre las principales incertidumbres actuales se encuentra el gran aumento
de la deuda publica y el fuerte repunte de la inflacion. La deuda alcanza
niveles récord tanto en las economias desarrolladas, que superan el 100% del
PIB, como en las emergentes, que se acercan a esos niveles.

La inflacion se ha convertido en el gran problema de la recuperacion, con las
economias avanzadas registrando subidas de precios desconocidas desde
hacia décadas: 7% en Estados Unidos, 5% en la Euro zona, y en Espafa
alcanzé el 6,5%

Gracias a la mejora generalizada de los resultados de las empresas cotizadas,
los principales indices de los mercados de renta variable cerraban con
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importantes ascensos acumulados en el afio. A nivel global, el MSCI World
gand un 21,5% en el afo. Por su parte, el indicador europeo EuroSTOXX
50, que reune a los 50 mayores valores cotizados en el continente, escala
un 21% en el afio. Por paises, el FTSE Mib italiano se anota un 23%; el DAX
aleman repunta un 16%, y el IBEX 35 un 7,9%.

En el lado norteamericano, los mercados bursatiles se anotaron un afio méas
de alzas superiores a los dos digitos: S&P 500 gand un 27,2%, el Dow Jones
un 15,8% vy el tecnoldégico Nasdag un 18.7%.

Los mercados de deuda publica y corporativa han reflejado a lo largo del
afio el mantenimiento de las medidas de adquisicion de activos por parte de
los bancos centrales, la reactivacion econémica y los temores derivados de
niveles de inflacion elevados y de duracion incierta surgidos en la segunda
mitad de 2021.

En Europa, el bono aleman a 10 afios ha seguido manteniendo su condiciéon
de activo refugio, con rentabilidades negativas a lo largo de todo el gjercicio,
pero acercandose a niveles positivos en algunos momentos. Por su parte,

la prima de riesgo de los bonos espafioles se ha mantenido en una estrecha
banda entre los 55-75 puntos basicos.

Composicion y estrategia de inversiones
Al cierre del ano 2021, a valor contable, las inversiones de Nacional Re

superaron los 1.269 millones de euros. La composicion de los activos se
muestra en el siguiente cuadro:

Efectivo y otros activos liquidos 30.911 33.718
Renta fija 526.269 542.584
Fondos de inversion 453.360 384.833
Inmuebles 38.939 39.624
Participaciones en Sociedades 55.882 55.866
Depdsitos de Reaseguro 164.192 203.580
Total Activos de Inversién 1.269.553 1.260.205

(Datos en miles de euros)
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Un afio més, la gestion de las inversiones de Nacional Re se caracteriza por
estar orientada al control del riesgo, de acuerdo con los principios y normas
recogidos en la Politica de Inversiones, que definen un perfil de apetito al
riesgo conservador.

A continuacién, se muestra graficamente la ponderacién de los distintos
tipos de activos, tras desglosar y redistribuir la composicion agregada de los
fondos de inversion:

Composicién de Activos de Inversién 2021

1.269,6

millones de euros

(58,5%) (6:1%)

(4,4%)

(3,1%)

(0,8%)

(8,9%)

(16,5%)

(Ano 2020: 1.260,2 millones de euros)

En lineas generales, la estructura de activos no experimenta cambios
significativos en 2021 respecto al gjercicio precedente.

Seguidamente hacemos mencion a las variaciones mas destacables entre las
categorias de activos:
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e | a renta fija continla siendo la categoria que aglutina la mayor inversién de
la cartera, situandose al cierre de 2021 en el 61%.

e Debido a la finalizacion de un tratado de reaseguro aceptado, los depdsitos
constituidos por nuestras cedentes, reflejan un descenso de mas de seis
puntos porcentuales en 2021, hasta situarse en el 13% de la cartera.

e | a posicion en renta variable aumento casi un 2,7% respecto a 2020,
representando ahora el 10,8% de las inversiones. Este incremento es
resultado de la combinacion de inversion nueva en este tipo de activos, v el
comportamiento al alza de los mercados bursatiles en 2021.

e La situacion de los tipos de interés y la ausencia de producto de
inversion en el mercado monetario dan lugar a una reduccién de 3 puntos
porcentuales en esta clase de activo, que se sitla en un 5,9% del total.

® Bajo la denominacioén “otros activos” se agrupan inversiones de naturaleza
no tradicional (infraestructuras, capital riesgo...). A lo largo de 2021 este
grupo represente el 2% del total de la inversion.

La cartera de inversion mantiene como caracteristicas principales:

e Un alto grado de diversificacion, tanto de emisores, como geografica y
también sectorial, tanto de renta fija como de renta variable.

e | a calidad crediticia de los titulos de renta fija, que tienen calificaciones de
grado de inversion.

e Alto nivel de liquidez y flexibilidad en la gestion, lo que nos permite atender

satisfactoriamente las obligaciones derivadas de la actividad reaseguradora.

e Valoracién de la cartera con criterios conservadores

e Activos denominados preferentemente en euros.

Esta estrategia de inversion es necesaria para mantener los mas altos niveles
de calidad y seguridad.

35
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Rendimientos financieros

Los ingresos netos de las inversiones registrados en 2021 fueron de 25,3
millones de euros, un 41% superior respecto a 2020, con una tasa de
rentabilidad del 2,1% sobre el valor contable de la inversion.

Los ingresos de las inversiones financieras han aumentado un 47%, desde
17,6 millones de euros hasta los 25,9 millones de euros. Destacamos los
ingresos procedentes por rentas y ventas de titulos de renta fija (5,1 millones
de euros), realizaciones de fondos de inversiéon (14,5 millones de euros), y
los dividendos percibidos por acciones y participaciones representativas del
capital de otras entidades (5,6 millones de euros).

Los ingresos contables de los inmuebles han disminuido desde 1,4 millones
de euros en 2020 hasta 0,7 millones de euros en 2021. La diferencia
corresponde a un menor ingreso por rentas de alquiler, y a la correcciéon
valorativa por importe de 0,35 millones de euros realizada en el valor contable
de la inversion en el inmueble situado en la Plaza de la Lealtad num. 2 de
Madrid, para igualarlo al valor de su Ultima tasacion.

La rentabilidad conjunta de las inversiones financieras y de las inmobiliarias se
sitla en el 2,5% en 2021 (1,8% en 2020).

Otros resultados que también estan incluidos en los ingresos netos de las
inversiones son: los intereses de depdsitos de reaseguro (0,09 millones de
euros); y resultados negativos por diferencias de cambio en la valoracion
de partidas del balance (saldos, depdsitos, y transferencias bancarias por
contratos de reaseguro) cuya moneda original es distinta al euro

(-1,4 millones de euros).
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Gastos generales
y recursos humanos

En el ano 2021 los gastos generales de la Compafia se situaron casi en 7,5

millones de euros, manteniéndose la relacion entre gastos y primas en niveles
moderados, que para 2021 es de un 1,19%. Un aflo mas, este dato confirma
a Nacional Re como una reaseguradora con los mayores niveles de eficiencia.

Al cierre de 2021, la plantilla de Nacional Re esta integrada por un conjunto
de 60 profesionales (30 mujeres y 30 hombres), acorde con las necesidades y
requerimientos de la actividad. Este equipo humano mantiene el alto nivel de
cualificacion profesional y compromiso, que siempre lo ha caracterizado.

También trabajamos para mantener un entorno laboral eficaz, exigente
y agradable, que haga compatibles los objetivos empresariales con la
conciliacion de la vida personal, familiar y profesional.

El Plan Estratégico que se puso en marcha en 2021 y que alcanza hasta
2024, incorpora como uno de sus principales ejes de actuacion todos los
aspectos relativos a las personas y a la organizacion: cultura y valores
corporativos; adaptaciéon de las necesidades de la Compafiia a las
caracteristicas actuales del mercado laboral, social y normativo; dimension y
conocimiento de la organizacion acordes con la evolucion del negocio.

Siempre la calidad y dedicacién de la plantilla merecen el reconocimiento
expreso a su eficaz labor, pero este afo este reconocimiento es mas obligado
y especial por haber desempefiado todos los trabajos relativos a nuestra
actividad en circunstancias tan excepcionales como las que la pandemia por
Covid-19 ha impuesto.

Para preservar la salud de los empleados y garantizar la continuidad del
negocio, mayoritariamente en 2021 el trabajo se ha desarrollado en un
formato mixto o hibrido, que alternaba presencialidad y actividad en remoto,
en grupos independientes de personas.

Parque del Buen Retiro.
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Solvencia

En relacion a la normativa de Solvencia Il, Nacional de Reaseguros aplica la
féormula estandar para el célculo del capital de solvencia requerido, en todos
los médulos y submdédulos de riesgo.

De acuerdo a la férmula estandar, el ratio entre fondos propios admisibles
y el capital de solvencia requerido a 31 de diciembre de 2021 se situé en el
203,1% cumpliendo con holgura los requerimientos de capital.

Durante 2021, se ha realizado un seguimiento constantemente de la
evolucion del ratio de solvencia, confirmandose que la solvencia de la
Sociedad se mantenido en altos niveles, y en ningun momento ha mostrado
signos de verse comprometida.

El informe sobre la situacion financiera y de solvencia sera divulgado dentro
de los plazos establecidos en la normativa.

Rating

Durante 2021, las agencias de calificacion S&P Global Ratings y AM Best,
reafirmaron la calificacion crediticia de Nacional de Reaseguros en “A” con
perspectiva “estable”.

S&P Global Ratings

17/12/2021 A Estable
A.M. Best

04/11/2021 A (Excelente) Estable
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Resultados y propuesta
de distribucion

Después de reducir el beneficio antes de impuestos, de 39,8 millones de
euros, con la provision fiscal de 9,8 millones por Impuesto de Sociedades, la
cuenta de resultados arroja un beneficio liquido de 30,0 millones de euros, un
3,7% superior al afio anterior.

Dicho beneficio representa un 4,7% sobre las primas y un 7,6 sobre los
fondos propios.

Proponemos la siguiente distribucion del resultado:

A reserva legal 1.200.000,00
A reserva de capitalizacion 1.681.782,44
A reservas libres 15.876.935,61
Total dotacion a reservas 18.758.718,05
A los accionistas (dividendos) 11.250.000,00
A remanente 0,00
Total resultado disponible 30.008.718,05

Cifras en euros

El dividendo propuesto supone un 37,5% del resultado, y presenta las
siguientes caracteristicas:

e se aplica a las acciones 1 a 15.000.000;

e corresponde a 0,75 euros por accion, es decir, 12,5% sobre el nominal de
6 euros;

e aumenta un 3,0% respecto al del ano anterior;
e y supone un 2,9% sobre los fondos propios iniciales.
Es una satisfaccion haber vuelto a obtener un resultado positivo, que nos

permite retribuir a nuestros accionistas, reforzar la solvencia de la Compafiia y
aumentar su valor patrimonial.
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Fondos Propios

Capital y reservas

A 31 de diciembre de 2021 el capital social desembolsado se eleva a 90
millones, después de una ampliacion de 6 millones a cargo de reservas que
tuvo lugar durante el mes de junio de ese aho.

Durante el afio 2021 no se han realizado adquisiciones ni operaciones
relacionadas con las acciones propias de la Sociedad.

La politica de desarrollo de los recursos de la Compafia mediante la
autofinanciaciéon es una constante en la trayectoria de Nacional. En un
periodo de diez afos, el valor contable de los fondos propios, deducido el
dividendo a distribuir a nuestros accionistas, ha pasado de 207,7 millones al
término del afio 2012 a 413,9 millones en el gjercicio que ahora cerramos.
Esta cifra representa un 80,3% de las primas retenidas.

El grafico adjunto ilustra la evolucion de ese dato en los pasados diez afos.

Valores absolutos izquierda / Valores relativos derecha

(millones de euros)
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Responsabilidad Social Corporativa

En el ano 2021, en materia de responsabilidad social, Nacional de
Reaseguros ha realizado una aportacion econémica a la Fundacién Carlos
Sunyer. Esta Fundacion canaliza proyectos de Responsabilidad Social
Corporativa, dirigidos, tanto hacia la mejora social en el entorno de la
empresa, como hacia proyectos filantrépicos propios, incluyendo propuestas
de voluntariado.

Entre estas iniciativas, Nacional Re participa en un proyecto puesto en
marcha para el curso académico 2021/2022, consistente en un programa
de becas para la realizacion de estudios del Master de Ciencias Actuariales y
Financieras de la Universidad Carlos Ill de Madrid.

Politica medioambiental

Somos conscientes de que la actividad de reaseguros no es particularmente
contaminante, pero, no obstante, en la medida de nuestras posibilidades,
queremos conducirnos con la conciencia activa de una responsabilidad frente
al patrimonio comun que el medio ambiente representa.

Desde hace varios afios nos sometemos voluntariamente a una evaluacion
externa del impacto medioambiental de nuestra empresa. A partir de sus
conclusiones nos comprometemos a impulsar una gestion activa en favor del
ahorro energético y la conservacion de recursos escasos en la naturaleza.

Plan Estratégico

Los profundos cambios que se estan produciendo a partir de la irrupcion
de la pandemia en el inicio de 2020, hicieron conveniente una revision de
la estrategia. El objetivo no era otro sino poder tomar en consideracion
elementos y factores determinantes que han ido apareciendo en estos dos
Ultimos afios y tratar de anticipar el modo en el que esos factores van a
consolidarse en el préoximo futuro y con qué impactos en nuestra actividad.
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De esta manera, se elabord un nuevo Plan Estratégico que nos llevara hasta
2024. Este Plan se basa en cuatro lineas clave:

e Cartera a largo plazo mediante una Oferta de Valor Diferencial con Foco en
Espafna y Mercados Europeos Seleccionados.

e Incrementar la Rentabilidad como base para el crecimiento y el desarrollo
patrimonial.

e Evolucionar la Organizacién sobre la base de la Cultura Corporativa y de
sus Valores.

e Tecnologia y calidad del dato como motor del cambio.

La actividad de Nacional Re se desarrolla en un entorno que cambia
rapidamente y nuestra direccion estratégica debe permitir espacio para

el cambio. Teniendo esto en cuenta, el Plan Estratégico se disefia con la
intencion de revisar y medir periédicamente la consecucion de los objetivos
perseguidos, asi como permitir la incorporacion de las oportunidades o
situaciones relevantes que puedan ir emergiendo.

En aras de un crecimiento equilibrado, que favorezca la consecucion de

una tendencia de resultados crecientes en el tiempo, el Plan Estratégico
ahonda en la rigurosidad de la gestion del riesgo, con especial énfasis en

el tratamiento de la exposicion a eventos catastréficos, campo en el que se
esté invirtiendo especialmente mediante el refuerzo de los medios humanos y
tecnoldgicos especializados en la materia.

Estatua del Real Jardin Botanico.
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Balance Resumido

Correspondiente a los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2021 y 2020

Activo 2021 2020

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Activos financieros disponibles para la venta
Préstamos y partidas a cobrar

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento
Participacion del reaseguro en las provisiones técnicas
Inmovilizado material e inversiones inmobiliarias
Inmovilizado intangible

Activos fiscales

Otros activos

Total Activo

18.910.866
901.678.826
231.931.550
129.280.303
176.578.446

43.025.710

12.819
2.956.283

55.243.661

1.559.618.464

23.716.776
8560.213.107
256.747.772
125.741.987
151.688.210

44.138.750

26.339
3.678.311

54.942.534

1.510.793.786

Pasivo y Patrimonio neto 2021 2020

Débitos y partidas a pagar
Provisiones técnicas
Pasivos fiscales

Resto de pasivos

Total pasivo

Fondos propios

Capital

Reservas

Resultado del gjercicio

Ajustes por cambios de valor en valoracién de activos

Total Patrimonio neto

83.172.105
1.002.452.751
12.750.927
36.078.005
1.134.453.788

425.180.745
90.000.000
305.172.027
30.008.718
-16.069
425.164.676

85.195.767
918.517.710
10.520.954
92.079.401
1.106.313.832

406.092.027
84.000.000
293.154.202
28.937.824
-1.612.073
404.479.954

Total Pasivo y Patrimonio neto

1.559.618.464

1.510.793.786

(Datos en euros)
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias Resumida

Correspondiente a los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2021 y 2020

Cuenta Técnica No Vida 2021 2020

Primas imputadas del ejercicio, netas de reaseguro
Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones
Siniestralidad del ejercicio, neta de reaseguro

Gastos de explotacion netos

Otros gastos técnicos (+ / -)

Gastos del inmovilizado material y de las inversiones

Resultado Cuenta Técnica No Vida

396.223.034

19.706.188

-270.087.751
-1138.074.750

45.992
-5.845.715
26.966.998
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366.246.262

15.131.551

-244.835.565
-112.451.684

14.684
-5.108.978
19.001.270

Cuenta Técnica Vida 2021 2020

Primas imputadas del ejercicio, netas de reaseguro

Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones

Otros ingresos técnicos (intereses técnicos R.A.)

Siniestralidad del ejercicio, neta de reaseguro

Variacion de otras provisiones técnicas, netas de reaseguro (+ / -)
Gastos de explotacion netos

Otros gastos técnicos (+ / -)

Gastos del inmovilizado material y de las inversiones

Resultado Cuenta Técnica Vida

116.259.593

4.114.625
605.865
-73.067.819
-2.801.550
-39.413.420
9.5622
-1.196.579
4.510.237

113.019.075

2.140.845
652.586
-62.651.651
-306.570
-41.075.420
2.062
-701.247
11.079.680

Cuenta No Técnica 2021 2020

Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones 12.127.221 9.731.714
Gastos del inmovilizado material y de las inversiones -3.572.564 -3.237.347
Otros Ingresos 3.137 21.293
Otros gastos -226.312 -278.785
Resultado Cuenta No Técnica 8.331.482 6.236.875
Resultado antes de impuestos 39.808.718 36.317.824
Impuesto sobre beneficios -9.800.000 -7.380.000
Resultado procedente de operaciones continuadas 30.008.718 28.937.824
Resultado procedente de operaciones interrumpidas 0 0
Resultado del ejercicio 30.008.718 28.937.824

(Datos en euros)
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Evolucion de la Sociedad

Aiio

1940 36 8 18 7
1950 229 136 287 44
1960 632 870 748 56
1970 2.064 2.599 1.987 111
1980 18.119 18.680 13.522 2.206
1990 82.571 92.325 78.409 8.247
2000 215.090 276.531 284.110 38.066
2010 472.454 772.453 823.769 173.786
2011 464.109 782.731 863.404 192.280
2012 464.893 827.894 919.670 218.384
2013 430.368 803.410 965.820 241.486
2014 482.628 824.302 089.178 274.700
2015 512.012 824.498 986.806 291.784
2016 531.985 808.468 1.039.361 319.247
2017 5565.578 878.093 1.159.016 339.571
2018 567.501 892.075 1.151.129 345.165
2019 590.799 894.735 1.209.247 390.927
2020 608.501 918.518 1.260.205 404.480

2021 633.144 1.002.453 1.269.553 425.165

(Datos en miles de euros)

Paseo de Recoletos.
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