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Carta
del Presidente

Estimados accionistas:

Nos complace presentar a continuacidn el Informe de Gestion y las Cuentas

Anuales correspondientes a 2023, 84° ejercicio social de Nacional Re.

En 2023, la economia global demostré una notable resiliencia frente a multiples
desafios, con una inflacién en descenso y un crecimiento econémico que se
mantuvo firme. La probabilidad de un aterrizaje suave aumentd, aunque en

un entorno de riesgos persistentes y un ritmo de expansién moderado.

La eurozona logré esquivar la recesién técnica al cierre de 2023, a pesar
del estancamiento del Producto Interior Bruto (PIB) en el cuarto trimestre.
El crecimiento econémico para todo el ejercicio quedd en un 0,5%, continuando

con la situacién de débil crecimiento que se arrastra desde el final de 2022.

El comportamiento de la economia espanola en 2023 estuvo por encima de

las previsiones y mantuvo un diferencial positivo con la eurozona, alcanzando
un crecimiento del 2,5% que sitiia al PIB casi 3 puntos porcentuales por encima
del nivel de 2019, previo a la crisis provocada por la pandemia del coronavirus.
No obstante, la recuperacién no ha ido a la misma velocidad en todo el territorio
y cabe senialar que el desempeiio de mas de la mitad de las comunidades

auténomas sigue por debajo del nivel previo a 2020.

En este entorno, la facturacién del sector asegurador espanol aumenté en 2023

un 18%, con una aceleracion significativa del crecimiento respecto al 4,8% de
2022. La evolucidn fue positiva para la practica totalidad de ramos, con especial
protagonismo para el ramo de Vida (36,3%), pero con un desarrollo muy relevante
de los ramos No-Vida, que se apuntan un interanual del 6,8%, con crecimientos de

ese orden en ramos importantes como Automéviles (6,6%) o Multirriesgos (6,8%).

El ano 2023 se caracterizo por la continuidad del elevado importe para la industria

reaseguradora de los siniestros como consecuencia de desastres naturales.

<

Eduardo Chillida. Detalle del
mosaico en el muro exterior
del edificio del MACBA.
Barcelona (Espaia).
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Un afio mds, a pesar de la natural variabilidad de la siniestralidad por estas causas,
se confirmo su tendencia global de crecimiento, superando la media de la tltima
década. Europa, que no es una excepcion a esta corriente, ha padecido una
frecuencia en ascenso de los eventos de extrema severidad en los dltimos afos.

En 2023, ademads de episodios de tormentas muy relevantes para el seguro en
diversos paises, como Grecia, Espaia o Alemania, en particular hay que destacar
la serie de tormentas del mes de julio que causaron pérdidas aseguradas cercanas

alos 5.000 millones de euros en el norte de Italia.

Nacional Re experiment6 un 2023 de mejoria en sus resultados respecto a 2022,

a pesar de la elevada incidencia de estos eventos de la naturaleza.
A continuacién, destacamos las principales magnitudes del ejercicio.
* El encaje de primas aumenta un 6,5%, hasta los 735,1 millones de euros.

* Se produce un ligero decrecimiento en Espana (-2,2%), en gran medida
a consecuencia de decisiones en biisqueda de margenes mas equilibrados

en algunas lineas de negocio.

* Los mercados europeos experimentan un fuerte aumento (24,5%), avance
espoleado por el incremento de los precios de reaseguro en todas aquellas lineas
de mayor exposicién a eventos climdticos o con malos resultados en ejercicios

precedentes.

* La siniestralidad del negocio aceptado baja mas de medio punto porcentual,

gracias a las mejoras en las condiciones de los contratos.

* En consecuencia, la siniestralidad neta se redujo mds de dos puntos
porcentuales, hasta situarse en el 66,9%, apoyada también por el papel mitigador

de las coberturas de retrocesion.

« Los activos de inversion se incrementan en un 11,6%, totalizando 1.559,9 millones

de euros, favorecidos por el cash-flow positivo generado durante el afio.

* Los activos rentables aportaron un resultado de 23,7 millones de euros, frente
a 20,7 millones de euros del afo anterior, con una rentabilidad media del 1,7%.
Al resultado financiero del ejercicio contribuyé la venta de un inmueble, cuya

plusvalia neta se situd en 4,5 millones de euros.

» El resultado neto fue de 27,4 millones de euros, frente a los 18,4 de 2022,
resultado positivo que refleja la mejoria, tanto del comportamiento del negocio

de reaseguro, como de la rentabilidad de la cartera de inversiones.
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¢ Estos resultados permiten una distribucién que, como es habitual, se materializa
en una importante retencién (60%) de beneficios en forma de reservas,
15,3 millones de euros, tras el reparto de un dividendo a nuestros accionistas

de 11,1 millones de euros, un 50,1% superior al del ejercicio anterior.

» Los recursos propios mantienen su tradicional tendencia creciente, aumentando

en el ejercicio un 3,9%, para alcanzar los 441,5 millones de euros.

« 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, el cumplimiento de sus expectativas y el progreso de la Compainia

conforme a su estrategia y planificacion.

Con los datos de este ejercicio, enfocamos 2024 a partir de una renovacién

de contratos en la que la Compania ha conseguido sus objetivos principales.

La estimacién de crecimiento en la facturacién de primas supera el 4%, tanto en
Espafia como en el negocio internacional. A esta proyeccién ha contribuido la
continuidad en el incremento de precios en varios mercados y lineas de negocio,
factor que propicia una favorable expectativa en los margenes. Esta visién positiva
se ve reforzada por la estrategia de contencién de las exposiciones a eventos de la
naturaleza, junto con las rigurosas medidas correctoras aplicadas en mercados,
cedentes o0 negocios con experiencia de resultados negativos o insuficientes

condiciones de equilibrio entre riesgo y rentabilidad.

Estamos iniciando la elaboracién de un nuevo Plan Estratégico, cuyas lineas
marcaran la actividad de Nacional Re en estos préximos afos y se enfocaran

en mantener su aportacion de valor diferencial en el mercado de reaseguro,

con priorizacion de las relaciones equilibradas y a largo plazo, como base

para consolidar y desarrollar una cartera de calidad, generadora de rentabilidades
crecientes. Afrontaremos los préximos anos, teniendo como elemento troncal

el reforzamiento de la gestion y la calidad de los datos, con una adaptacién

decisiva de la tecnologia y una atencién prioritaria al talento.

Con la ilusién de un proyecto que mira el futuro con conviccién, agradecemos
a nuestras cedentes, a nuestro equipo y a nuestros accionistas, su respaldo

y confianza, reconocemos su contribucién imprescindible para lograr una
Compania cada dia mas fuerte, con mayor prestigio, y con un papel relevante
en su funcién protectora del sector asegurador, de la economiay, en

consecuencia, de la sociedad y de las personas en general.
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Cifras
mas 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 IT

Ratio entre fondos propios admisibles y SCR (*)

* A 31 de diciembre de 2023

Euros
735.056.289
23.684.699
758.740.988

1.312.695.040
247.225.814
1.559.920.854

102.000.000
339.319.366
441.319.366

36.945.188
9.560.000
27.385.188

16.335.188
11.050.000

40,4%

'A' perspectiva estable

'A' perspectiva estable

203,8%

< Eduardo Chillida. Monumento a la Tolerancia (detalle), 1992. Sevilla (Espafa)

% Variacion
6,5%
14,6%

6,8%

47,8%
50,1%
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El crecimiento mundial demostro ser
resiliente en 2023. Sin embargo, en la ultima
parte del afio, los indicadores apuntaban a
cierta moderacion del crecimiento.

Entorno

2023 ha transcurrido en un contexto global de gran complejidad, caracte-
rizado por el endurecimiento acelerado de la politica monetaria, por graves
conflictos como la guerra en Ucrania y en la franja de Gaza, y por crisis
bancarias, que finalmente fueron contenidas, en EEUU y Suiza.

Los bancos centrales han sido los principales protagonistas financieros del
ano con politicas monetarias que han seguido endureciendo las condiciones
de financiacion de la economia.

Durante 2023 la Reserva Federal Norteamericana (FED) contindo con su
politica de subida de tipos de interés, registrado cuatro alzas consecutivas

de tipos, hasta situarlos en el 5,25%. En el lado de la eurozona, el BCE,

que habia optado por una mayor cautela el aho anterior, ha sido muy agresivo
en 2023, aplicando seis subidas de tipos de referencia, hasta el 4,5%.

Estas subidas de los tipos de interés se han transmitido con fuerza a la
economia, endureciéndose las condiciones de financiacion y frenando

la demanda interna, lo que esta ayudando a la contencion de los precios.
La inflacion ha cerrado en la Eurozona en el 2,9% (9,2% en 2022) y

en el 3,4% en EEUU (6,5% en 2022).

Aunqgue la inflacion ha caido en los Ultimos meses, los expertos anticipan
que puede repuntar temporalmente en el corto plazo, ya que las presiones
inflacionistas internas contindan siendo intensas, debido principalmente al
fuerte crecimiento de los costes laborales.

Las previsiones sobre la actividad econémica se han ido revisando mode-
radamente al alza a la vista de que los datos de actividad eran mejores de
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lo esperado y de una inflacién en fase de correccion. Entre las economias
avanzadas, las que han dado sefiales de mayor fortaleza han sido EEUU
(2,5%) y Japodn (1,9%); mientras que el conjunto de la Eurozona ha mostrado
debilidad. El PIB de la Eurozona ha experimentado en 2023 una fuerte
desaceleracion hasta un crecimiento esperado del 0,5%, muy condicionado
por la caida de la economia alemana (-0,3%).

Espafna ha sido una de las economias de la Eurozona con una contribu-
cion mas positiva al crecimiento del area (2,5% en 2023) impulsado por el
turismo, la fortaleza de la demanda doméstica y la llegada de los fondos
NextGenerationEU.

También ha sido positivo el comportamiento de la inflacion general en nuestro
pais, que se ha corregido apreciablemente: desde el 5,7% hasta el 3,1% en
diciembre de 2023. La tasa de desempleo has disminuido en 2023, situan-
dose en el 11,7%, desde el 13,0% registrado en 2022. La deuda publica se
ha mantenido en niveles alrededor del 110% del PIB.

Durante todo el afio el ritmo de los mercados bursatiles ha estado marcado
por las decisiones de los bancos centrales, los datos de inflacion y de
crecimiento. Pero a pesar de las crisis bancarias en Estados Unidos y en
Suiza, las ganancias se han impuesto en los principales indices mundiales:
S&P 500 gana un 23,9%; el EuroStoxx 50 se revaloriza un 19,2%; el Nikkei
sube un 28,2%. La Bolsa espafola registré una subida del 22,8%, su mejor
afo desde 2009. Solo la bolsa china cerré en negativo (-1,4%).

Durante gran parte de 2023, la renta fija ha continuado acumulando
pérdidas por tercer aflo consecutivo, conforme los principales bancos
centrales subian los tipos de interés. Pero en noviembre, el cambio de

los mensajes de las autoridades monetarias dio lugar a una revalorizacion
de la deuda soberana del 10% desde sus minimos de valoracion. El bund
cierra el ano en el 2%, el italiano en el 3,75% y el bono espafnol a 10 afos
en el 2,95%.

Para 2024 todas las perspectivas vaticinan que el crecimiento mundial

se desacelerara por tercer aflo consecutivo, nuevamente en medio de

un entorno de politicas monetarias que, si bien mas moderadas que en

el pasado reciente, seran restrictivas, asi como en un escenario de lento
desarrollo del comercio y la inversion mundiales. Entre los riesgos contindan
los conflictos geopoliticos, tensiones financieras, mayor resistencia de

la inflacion y desastres relacionados con el clima.
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Primas

A0,

5%

sobre el ano

anterior

Primas

Aspectos comerciales

El encaje de primas ascendié a 735,1 millones de euros, con un aumento
anual del 6,5%.

La evolucion de la facturacion de primas de reaseguro aceptado mantiene
una tendencia creciente, con un aumento acumulado del 24,4% desde 2019.
El crecimiento ha sido constante durante los Ultimos cinco afos, con subidas
anuales que han variado entre el 3% y el 9%.

(Datos en millones de euros)

800

700

600

500

400

690,0

633,1

590,8 608,58

2019 2020 2021 2022 2023
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Primas de reaseguro por ramos

El crecimiento de los Ramos Generales fue de un 6,9%, con un total de
620,1 millones de euros en primas, mientras que la facturacion del Ramo de
Vida experimenté un incremento del 4,5% hasta los 115,0 millones de euros.

Multirriesgos 336.938 319.707 5,4%
Automoviles y Responsabilidad Civil 105.752 106.388 -0,6%
Diversos 74.695 61.786 20,9%
Transportes 54.526 53.041 2,8%
Accidentes y Salud 48.159 39.106 23,1%
Total Ramos Generales 620.069 580.028 6,9%
Total Vida 114.987 110.009 4,5%
TOTAL 735.056 690.037 6,5%

Datos en miles de euros

Composicion de la cartera 2023

7 3 5 o O 5 6 Diversos Transportes

Miles de euros LU T4% (1.1
Accidentes y Salud
6,6% (5,7%)
Automoviles
y Responsabilidad Civil
14,4% (15,4%)

Vida
15,6% (15,9%)

Multirriesgos
45,8% (46,3%)

(Ano 2022: 690.037 miles de euros)
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Primas Ramos
Generales

A 6,9%

sobre el afo anterior

El crecimiento de Multirriesgos, 5,4%, que sitla el ramo en 336,9 millones
de euros, se baso en el mantenimiento de la disciplina de suscripcion en
programas con componente catastréfica, asi como, en particular, en aquellos
impactados por siniestralidad grave durante las anualidades previas.

Varios factores influyeron para que los precios y las condiciones de los con-
tratos del ramo de Automaviles experimentaran una cuantiosa mejora para
el aho 2023. Un elemento comun en todos los mercados ha sido el impacto
de la inflaciéon en los costes medios de los siniestros.

En el mercado espariol, este factor se vio sustancialmente incrementado por
la renovacion de las bases de calculo de las cuantias de las indemnizaciones
del sistema para valoraciéon de los dafios y perjuicios causados a las per-
sonas en accidentes de circulacion.

Responsabilidad Civil muestra un leve retroceso del 4,7%, cerrando con
una cifra de 34,1 millones de euros.

Bajo la rubrica de Diversos, con 74,7 millones de euros de primas, y un
crecimiento del 20,9%, destacan Ingenieria, con 21,1 millones de euros
y el ramo de Crédito, con 45,2 millones de euros.

Los ramos de Asistencia y de Crédito son los que mas han contribuido

al crecimiento de Diversos, el primero de ellos motivado por nuevo negocio
generado en Espana vy, el segundo, como consecuencia de una mayor
actividad, asi como de la consolidacién de la estructura de cartera sin depen-
dencia de los acuerdos gubernamentales de apoyo al seguro de crédito para
prevenir los eventuales impactos sistémicos de los efectos de la pandemia de
Covid-19, encontrandose la politica de suscripcion en este ramo focalizada
en la aceptacion de negocio en Espafa, de donde proviene el 96,2% de

la cartera.
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Ingenieria experimenta un pequefio retroceso (-1,9%) tras el aumento del Primas Vida
afo anterior. La regiéon DACH pasa a ser el primer mercado en este ramo, 4 5
con 8,6 millones de euros y un crecimiento anual del 32,3%. A )

sobre el ano anterior

Transportes termina el gjercicio con 54,5 millones de euros, cifra superior en

un 2,8% ala de 2022. La aportacion de la cartera de este ramo, hasta los 42,0
millones de euros, viene motivado por un crecimiento vegetativo del negocio
subyacente de los clientes de la entidad. Por otro lado, el negocio internacional
cierra el afio con 12,5 millones de euros, suponiendo un leve retroceso del 3,7%.
Esta cartera continla concentrandose mayoritariamente en el mercado francés
con un 45,2%, con 5,7 millones de euros en primas y un retroceso del 9,8%.

Accidentes crece un 17.9%, con un total de 27,11 millones de euros,
afectado positivamente por la suscripcion de varios programas multirramo,
principalmente en el area internacional.

Salud crece un 30,6% y completa el cierre con una cartera de 21,05 millones
de euros, repartida practicamente al 50% entre Espafa e Internacional. Se
suscriben nuevos negocios proporcionales de volumen relevante y la cartera
crece impulsada por la tendencia del ramo en directo.

Vida experimenta un incremento del 4,5%, para situarse en un total de
primas de 115 millones de euros. Espafna, donde la Compania mantiene un
posicionamiento fuerte, consigue un aumento moderado y se mantiene con
numerosas participaciones de liderazgo y multiples proyectos de colabora-
cién con muchas de las cedentes del mercado. El principal motor de este
crecimiento es el aumento de la cartera en Francia y Benelux.

Primas de reaseguro por mercados

En el mercado espanfiol se alcanzaron los 453,0 millones de euros de factu-
racion, con una variacion anual del -2,3%. Para el conjunto de los mercados
internacionales, el crecimiento de las primas se situd en el 24,5%, con un
total de 282,0 millones de euros.

Primas reaseguro aceptado 2023 2022 | Crecimiento %

Espafia 453.044 463.507 -2,3%
Internacional 282.012 226.530 24,5%
TOTAL 735.056 690.037 6,5%

Datos en miles de euros
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Las primas decrecieron un 2,3% en Espana, basicamente a causa de la

no renovacion de algunos contratos proporcionales de elevado volumen de
cesion que se transformaron a modalidad no-proporcional, con mucho menor
aporte de primas para el reaseguro. Estos cambios fueron motivados por la
busqueda de margenes suficientes en contratos con un historial deficitario

en los ultimos afios.

Varios aspectos, como reforzar el liderazgo en nimero de cedentes (115) o
incrementos de participacion en diversos contratos, contribuyeron a mitigar
este impacto puntual.

En la cartera del area Internacional, el crecimiento vino propulsado por

los sustanciales incrementos de los precios de reaseguro, en niveles nunca
vistos, muy especialmente en aquellos mercados y programas mas afectados
por elevada siniestralidad en los ultimos afios. El volumen de primas se situd
en 282,0 millones de euros (+24,5%).

Negocio Internacional
DACH 82.297 40,4%
Francia 49.136 15,8%
[talia 38.909 45,1%
Resto Europa 26.310 37,2%
Otros 23.855 -10,2%
Portugal 23.598 17,5%
Paises Nérdicos 17.271 -7,5%
Benelux 17.127 51,5%
U.K. 3.509 22,6%
TOTAL 282.012 24,5%

Datos en miles de euros

DACH, que comprende Alemania, Austria y Suiza continta siendo el segundo
mercado por volumen en el conjunto de la cartera de la Compafia, y avanza
un 40,4% en primas, para cerrar con 82,3 millones de euros. Este notable
crecimiento viene dado por la marcada subida de condiciones con las que se
negociaron los contratos para 2023, tras la extraordinaria siniestralidad clima-
tica de 2021, especialmente a causa de la tormenta Bernd. Pero este efecto
también aplicd a otros ramos afectados por las consecuencias de los eventos
de la naturaleza, como Automdviles, que incrementa su facturacién en mas del
100%, Accidentes o Ingenieria, con subidas también muy pronunciadas.

Nacional ©

Primas Distribucién Geogrifica 2023

38,4%

Negocio en el area

internacional
DACH

11,2% (8,5%)

Francia
6,7% (6,1%)

‘ Italia 5,3% (3,9%)

Resto Europa 3,6% (3,6%)
— Otros 3,2% (3,0%)
— Portugal 3,2% (2,9%)
—— Paises Nordicos 2,3% (2,7 %)

Espafia
61,6% (67,2%)
Benelux

2,3% (1,6%)

U.K.
0,5% (0,4%)

(Ano 2022: 32,8% en el area internacional)

Francia crecid un 15,8%, para totalizar 49,1 millones de euros de primas.
Continuia siendo el segundo mercado en el area Internacional y mantiene
al ramo de Vida como el de mayor facturacion (18,4 millones de euros),
con un incremento anual superior al 20%.

El resto de los mercados crecen en conjunto un 20%, con avances en todos
ellos, salvo en el mercado de los Paises Nordicos, donde se intensificaron
acciones de saneamiento, con el objetivo de conseguir equilibrar unos
resultados que vienen siendo negativos en los Ultimos ejercicios.
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La rentabilidad técnica mejoro de
forma notable respecto al ario anterior,
alcanzando 22,6 millones de euros

en términos netos.

Primas retenidas

En el gjercicio 2023, la retencion se situd en el 82,9% de las primas
aceptadas (82,8% en 2022). El importe de las primas retenidas ascendid
a 609,3 millones de euros, un 6,7% por encima de las primas retenidas
en 2022.

La retencion en No-Vida se situd en 495,3 millones de euros (+7,2%),

mientras que en el ramo de Vida alcanz6 114,0 millones de euros (+4,5%).

Es importante sefalar el moderado apalancamiento de la suscripcion
de la Compafiia, cuando ponemos en relacion las primas retenidas y
la capitalizacion, en comparacion con los datos sectoriales.

Primas retenidas
(Datos en millones de euros)

650
600
550 571

500 516

450 472 481

400

350

300
2019 2020 2021 2022 2023
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Aspectos técnicos

La rentabilidad técnica se situd en 2023 en 22,6 millones de euros, cifra
que representa un 3,7% de las primas retenidas y supera, en mas del 90%,
el resultado técnico del gjercicio anterior.

La rentabilidad técnica bruta, correspondiente al negocio aceptado, mejord
desde los 25,7 millones de euros de 2022, hasta los 32,0 millones de euros,
con un crecimiento del 24,5%.

Estas cifras se sustentan en un ratio combinado del negocio aceptado

del 95,6% (96,2% en 2022) y un ratio combinado neto del 96,2% (97,9%),
porcentajes que, después de absorber una elevada siniestralidad como
consecuencia de los eventos catastréficos acaecidos en diversos mercados,
reflejan la mejoria en la siniestralidad, a consecuencia del incremento de
precios y de las mas favorables estructuras de los contratos, sobre todo
tras las dos ultimas renovaciones.

Resultados técnicos por ramos

Este ano, los resultados adversos se han manifestado nuevamente en

el ramo de Multirriesgos, generando una pérdida de 34,5 millones

de euros. Los motivos de estos resultados estan relacionados con una
inusual frecuencia de eventos naturales, principalmente en ltalia, donde se
registraron varios episodios de inundaciones y tormentas (solamente las
tormentas suponen un importe neto siniestral a cargo de la retencién que
rebasa los 20 millones de euros). Adicionalmente, en nuestro pais, se experi-
mentaron algunos episodios moderados de tormentas, tanto en verano
como en otofo.

A estos eventos se suma un repunte en los siniestros de incendios en compa-
racion con el afo anterior, con una mayor frecuencia en el area DACH y en
nuestro pais. Estos factores han contribuido a los resultados adversos en

el ramo de Multirriesgos para este ano.

Responsabilidad Civil también figura, un afio mas, entre los ramos con
una contribucioén significativa a los resultados de 2023, concluyendo el
gjercicio con un margen técnico de 7,0 millones de euros.



26 Informe Anual 2023

El resultado fue muy positivo en Vida

y en todos los Ramos Generales, salvo

en Multirriesgos, afectado por una
extraordinaria siniestralidad de eventos
de la naturaleza.

En el ramo de Automoviles, la subida de los precios, unida al saneamiento
de varios contratos proporcionales, ha favorecido la considerable mejora de
los resultados del gjercicio anterior.

A pesar de la significativa siniestralidad causada por fenémenos climaticos
y de la severidad de un pequefio nimero de siniestros, el resultado es
claramente positivo.

En el grupo de Diversos destaca el beneficio que arroja el ramo de
Crédito que, junto con las aportaciones del resto de lineas de negocio,
arroja un beneficio de 14,4 millones de euros.

Transportes, con una siniestralidad contenida, vuelve a presentar
un resultado muy positivo del 17%, con una aportacion de mas de
7,3 millones de euros.

Los resultados son positivos para el conjunto de Accidentes y Salud,
aunque se reducen respecto a 2022, debido a una relevante subida de
la siniestralidad en Salud, pero también a las desviaciones negativas

de algunos contratos de Accidentes ya cancelados en ejercicios previos.

En cuanto al ramo de Vida, mantiene su habitual contribucion positiva

a la cuenta de pérdidas y ganancias, con un beneficio de 18.2 millones

de euros, debido a la buena evolucion de la cartera 'y a una ligera bajada

en la siniestralidad, consecuencia de algunas cancelaciones de negocios
deficitarios, junto con nuevas suscripciones de negocios con mayor rentabi-
lidad, aungue con mayores comisiones, que como contrapunto producen
una subida en el nivel general de los gastos del ramo.
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% sobre
Resultado técnico ramos 2023 primas retenidas
Automoviles y Responsabilidad Civil 15.4683 17,1%
Diversos 14.351 21,8%
Transportes 7.303 17,0%
Accidentes y Salud 1.769 3,9%
Multirriesgos -34.520 -13,7%
Total Ramos Generales 4.366 0,9%
Total Vida 18.153 15,9%
TOTAL 22.519 3,7%

Datos en miles de euros

Resultados técnicos por mercados

Espana aporta un resultado de mas de 39 millones de euros en Aceptacion
(8,6% sobre el encaje de primas) y un resultado neto igualmente muy positivo
de 37,1 millones de euros (9,6% sobre las primas retenidas). Este buen
desempefio se sustenta en los muy positivos resultados netos de los ramos
de Crédito (32,7%), Vida (22,1%), Responsabilidad Civil (11,8%), Transportes
(8,9%) y el epigrafe conjunto de Salud y Accidentes (8,2%).

La aportacion negativa (-6,1%) de Multirriesgos en el mercado local de
Nacional Re, denota la tendencia de la siniestralidad en esta linea de negocio,
y la necesidad de continuar adaptando las coberturas y precios a la nueva
realidad de los fendmenos climaticos y su creciente impacto en valores
econdmicos y asegurados.

El resultado del area Internacional (-6,5%), aunque mejora en 4,5 puntos
porcentuales el resultado del ejercicio anterior, queda lejos de los objetivos
perseguidos de equilibrio y rentabilidad.
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Varios mercados estan en beneficio, entre los que destacan nuestros
mercados estratégicos: DACH (7,6%), Francia (7,5%) y Portugal (9,5%).
En los dos primeros, queda reflejado el drastico cambio de estructuras y
condiciones que se aplicé en las dos Ultimas renovaciones de contratos,
tras los graves eventos acaecidos en 2021 y 2022.

Los resultados negativos del gjercicio vienen motivados por dos mercados.
Destaca la pérdida extraordinaria de Italia, de méas de 23 millones de euros
(-79,1%), a causa de una serie de tormentas en los meses de verano que
constituyeron las pérdidas aseguradas relacionadas con catastrofes naturales
mas costosas jamas registradas en este pais, y cuya valoracion global se
sittia por encima de los 5.000 millones de euros. Se rompe asi una secuencia
de 3 gjercicios, de 2020 a 2022, en las que la cartera de este mercado tuvo
resultados positivos, con una rentabilidad neta medida del 7,5%.

Paises Noérdicos es el segundo mercado en pérdidas, todavia con algunos
efectos negativos en la evolucion de la siniestralidad de negocios ya cance-
lados, pero también afectado por algunos siniestros de elevada intensidad.
Es un mercado en via férrea de saneamiento y estos resultados ratifican la
conveniencia de las medidas que ya se vienen aplicando en las renovaciones
de la cartera de negocio.

Primas Resultado

[CICHICES Técnico neto %
Espafa 385,4 37,1 9,6%
Internacional 223,9 -14,6 -6,5%
DACH 63,8 4,8 7,6%
Francia 39,1 2,9 7,5%
Italia 29,3 -23,1 -79,1%
Otros 23,0 1,6 6,7%
Resto Europa 22,1 0,5 2,5%
Portugal 15,3 1,4 9,5%
Paises Nérdicos 14,4 -4,6 -32,2%
BENELUX 13,8 2,1 15,4%
UK 32 -0,2 -7,3%

TOTAL NRe 609,3 22,6 3,7%

Datos en millones de euros
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Provisiones técnicas

A 31 de diciembre de 2023, las provisiones técnicas totalizan
1.132,2 millones de euros, 1.006,4 millones de euros en el conjunto
de los ramos Generales y 125,8 millones de euros en el ramo de Vida.

Las provisiones técnicas netas, que representan las obligaciones
netas de las protecciones de retrocesion alcanzan un total de

915,1 millones de euros (857,4 millones de euros en 2022),

que se desglosan en 790,6 millones de euros para ramos Generales
(159,6% de las primas retenidas) y 124,5 millones de euros en el ramo
de Vida (109,2%).

En el siguiente grafico se muestra el volumen de las provisiones técnicas
retenidas de los cinco ultimos ejercicios.

Provisiones técnicas retenidas
(Datos en millones de euros)
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Aspectos financieros

En el entorno econdmico y financiero de 2023 descrito al comienzo de
este Informe, la gestion de la cartera de inversiones llevada a cabo por la
Compafia se ha materializado en un beneficio financiero de 23,7 millones
de euros. A continuacién se analizan los aspectos mas destacados.

Composicion y estrategia de inversiones
Al cierre del aino 2023, el valor contable de los activos de Nacional Re se

sittia en 1.560 millones de euros (11,6% superior a 2022). La composicion
de los activos se muestra en el siguiente cuadro:

2023 2022

Efectivo y otros activos liquidos 30.921 44,585
Renta fija 900.175 591.135
Fondos de inversion 196.740 374.949
Inmuebles 34.687 37.229
Participaciones en Sociedades 150.172 132.160
Depdsitos de Reaseguro 247.227 217.178
Total Activos de Inversion 1.559.922 1.397.236

Datos en miles de euros

La gestion de la cartera de inversiones desarrollada durante la pasada
anualidad estuvo centrada en el seguimiento y control de los efectos nega-
tivos que tendrian en la cuenta de pérdidas y ganancias la valoraciéon de los
fondos de inversion, por aplicacion de la norma de valoraciéon contable 2.6.2
del Plan Contable de Entidades Aseguradoras, que conlleva su deterioro
contable por las minusvalias resultantes como consecuencia de las subidas
de tipos de interés, iniciadas en 2022 y que se prolongaron durante gran
parte del afio 2023.

Durante el gjercicio, se ha desinvertido en fondos de inversion, principalmente
de renta fija y mixtos de renta fija, por un importe superior a 178 millones de
euros. Esta cantidad, junto con los flujos de efectivo nuevos habidos durante
el pasado ejercicio, se han dirigido a la compra directa de bonos, guberna-
mentales y corporativos, de acuerdo con los requisitos establecidos en la
Politica de Inversiones de la Compania.
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El movimiento alcista de tipos de interés al que se ha asistido en 2023,

ha permitido que la nueva inversién directa en bonos se haya podido realizar
a tipos de interés de compra mas altos que en el pasado, reforzando la alta
calidad crediticia de la cartera, € invirtiendo en duraciones del rango de cinco
afos. Esta inversion ha permitido establecer buenos retornos financieros para
los aflos proximos.

En el siguiente gréafico se muestra la ponderacion de los distintos tipos de

activos, tras desglosar y redistribuir la composicion agregada de los fondos
de inversion:

Composicion de Activos de Inversion 2023

1.559,9

millones de euros

Depositos R.A.
15,8% (15,5%)

Renta Fija
62,6% (55,9%)

Participaciones
9,6% (9,5%)

‘ Mercado Monetario
"~ 3,3% (6,0%)

— Renta Variable

3,2% (7,9%)

Otros activos

2,8% (2,5%)
Inmuebles
2,7% (2,7%)

(Ano 2022: 1.397,2 millones de euros)
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Los Activos de Inversion crecieron un
11,6%, hasta los 1.560 millones de euros.
Los Rendimientos Financieros se situaron
en 23,7 millones de euros, con un
crecimiento anual del 14,6%.

A continuacién, se hace mencién a las variaciones entre las categorias
de activos:

« La inversion en renta fija se refuerza durante 2023, y concentra casi
el 63% de la inversion al cierre de 2023, 10 que representa un aumento
de casi 7 puntos porcentuales respecto al ano anterior. Este incremento
es el resultado de las decisiones de canalizar la inversién en fondos hacia
renta fija directa, explicada anteriormente.

» Los depdsitos constituidos en virtud de los contratos de reaseguro acep-
tado con nuestras cedentes se mantienen alrededor del 15,5%.

« “Participaciones”, que aunque en términos relativos se mantiene estable
en el 9,6%, en 2023 experimenta un incremento de 18 millones de euros,
cerrando el afio con una valoracion total de 150,2 millones de euros. Este
aumento corresponde principalmente a la evolucion del valor de la inversion
en Grupo Crédito y Caucion, S.L., que al cierre del gjercicio se sitla en
149,4 millones de euros (131,4 en 2022).

« La reduccion de posiciones en fondos también tiene su reflejo en los activos
del mercado monetario que descienden del 6% en 2022 hasta el 3,3% al
término del afio 2023.

 Bajo la denominacion “otros activos” se agrupan inversiones de naturaleza
no tradicional (infraestructuras, capital riesgo...). A diciembre de 2023, las
inversiones desembolsadas en esta categoria representan el 2,8%.

* Aunque en 2023, la Compafia ha realizado la venta de las oficinas que
poseia en el Paseo de la Castellana, 164 de Madrid, por un valor neto
contable al cierre de 2022 de 2,4 millones de euros, el porcentaje de
inversién en inmuebles se mantiene en el 2,7% debido a la reclasificaciéon
de 7,3 millones de euros invertidos en otros activos inmobiliarios (logisticos,

Nacional © 33

servicios,...), distintos al tradicional de oficinas, a través de vehiculos
colectivos especializados.

La cartera de inversion mantiene como caracteristicas principales:

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

» | a calidad crediticia media de la cartera de renta fija es “A-“, y todos
los bonos tienen calificaciones de grado de inversion,

« Alto nivel de liquidez y flexibilidad en la gestion, lo que nos permite
atender satisfactoriamente las obligaciones derivadas de la actividad
reaseguradora.

» Valoracion de la cartera con criterios conservadores

* Activos denominados preferentemente en euros. Al cierre del ejercicio,
los activos en monedas distintas al euro, incluyendo los depésitos de
reaseguro aceptado, representan el 3,5% del total.

Rendimientos financieros

Los resultados netos contables del inmovilizado material y de las inversiones
en 2023 aportaron un beneficio de 23,7 millones de euros, un 14,6%
superiores a los de 2022, y una tasa de rentabilidad del 1,7% sobre el

valor contable de las inversiones.

A continuacion se aporta informacion mas detallada sobre las distintas
partidas que componen este resultado.

Los activos financieros alcanzaron un beneficio de 19,5 millones de euros,
un 43,2% superiores a los del afio 2022. Por tipo de activo, destacan los in-
gresos generados por la cartera de renta fija directa y el mercado monetario,
que aportan a la cuenta de resultados unos ingresos de 17,9 millones de
euros (4,2 millones de euros en 2022), reflejando el aumento de activos bajo
gestiéon en esta categoria, asi como aumento de la rentabilidad de los bonos
comprados en el ano.

También destacan los dividendos cobrados por acciones y participaciones
representativas del capital de otras entidades (9,7 millones de euros).
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En sentido negativo, los fondos de inversién detraen 8,1 millones de euros
al resultado, como consecuencia de las ventas realizadas y del deterioro
que en las valoraciones tiene el alza de los tipos de interés, comentado

en apartados anteriores.

La cartera de inmuebles obtuvo un beneficio de 5,8 millones de euros

que corresponde a los ingresos netos procedentes de la actividad de arren-
damiento de inmuebles, y al beneficio obtenido (4,5 millones de euros) por la
venta de las oficinas situadas en el Paseo de la Castellana, 164 de Madrid;

y una pequefa reversion parcial de la correccion valorativa del inmueble
situado en la Plaza de la Lealtad num. 2 de Madrid.

Adicional al resultado contable obtenido en la cartera de activos, durante
2023 las inversiones clasificadas en disponibles para la venta registraron
una revalorizacion de 68 millones de euros, lo que permite que el epigrafe
del balance “Ajustes por cambios de valor en los activos financieros dispo-
nibles para la venta” cierre el afio 2023 con un importe de 57,8 millones de
euros, frente a los 6,8 millones de euros de 2022, ambas cantidades netas
de impuestos.

Los rendimientos financieros se completan con resultados correspondientes
a otras partidas, que detallamos a continuacion:

« Diferencia entre ingresos por depdsitos constituidos e intereses pagados
por depdsitos recibidos: 0,2 millones de euros.

« 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: -1,9 millones de euros.

Gastos generales

En el aflo 2023 los gastos generales de la Compania se situaron en

9,2 millones de euros, frente a los 8,7 de 2022. Esta cifra de gastos se
mantiene dentro los niveles de moderacion que la Compania habitualmente
mantiene en su ratio entre gastos y primas, y que para 2023 es de un 1,25%,
y de un 1,26% para el aflo 2022. Un afio mas, este dato confirma a

Nacional Re como una reaseguradora con los mayores niveles de eficiencia.
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Por su representatividad, del conjunto de los gastos generales, destacan
los correspondientes al epigrafe de Recursos Humanos. En el periodo

de los ultimos cinco anos, aumentan de 3,8 millones de euros en 2018,

a 4,5 millones de euros en 2023, datos que reflejan la creciente evolucién
del equipo humano de Nacional Re en el periodo, y la implementacion del
Plan Director de Personas iniciado en 2022.

También debe destacarse la inversion que la Compania destina al desarrollo
y adquisicion de nuevas herramientas informaticas, adaptandose a la evolu-
cion tecnoldgica para atender las necesidades que se derivan del crecimiento
e internacionalizacion de la cartera de contratos de reaseguro, de la que
debemos destacar los esfuerzos que se destinan a los medios para la
gestiéon y control de los riesgos de la naturaleza.

Los gastos derivados de la actividad comercial, tanto en el mercado local
como a nivel internacional, en el ano 2023 recuperan los niveles previos
a los existentes antes de la pandemia por Covid-19.
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Solvencia

En relacion con la normativa de Solvencia Il, Nacional de Reaseguros aplica
la férmula estandar para el calculo del capital de solvencia requerido,
en todos los mdédulos y submaddulos de riesgo.

De acuerdo a la férmula estandar, el ratio de solvencia entre fondos propios
admisibles y el capital de solvencia requerido a 31 de diciembre de 2023 se
situd en el 203,8 cumpliendo con suficiencia los requerimientos de capital.

Durante 2023, se ha realizado un seguimiento constante de la evolucion

de este ratio , confirmandose que la solvencia de la Sociedad se mante-

nido en altos niveles, y en ningin 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 2023, 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

Calificacion Perspectiva

14/11/2023 A Estable
A.M. Best
04/12/2023 A (Excelente) Estable
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Resultados y propuesta
de distribuciéon

Después de reducir el beneficio antes de impuestos, de 37 millones de euros,
con la provision fiscal de 9,6 millones por Impuesto de Sociedades, la cuenta
de resultados arroja un beneficio liquido de 27,4 millones de euros, un 48,7%
superior al aho anterior.

Dicho beneficio representa un 3,7% sobre las primas y un 6,4% sobre los
fondos propios del afo anterior.

Proponemos la siguiente distribucion del resultado:

A reserva legal 1.200.000,00
A reserva de capitalizacion 985.343,42
A reservas libres 14.149.844,13
Total dotacion a reservas 16.335.187,55
A los accionistas (dividendos) 11.050.000,00
A remanente 0,00
Total resultado disponible 27.385.187,55

Cifras en euros

El dividendo propuesto supone un 40% del resultado, y presenta las
siguientes caracteristicas:

» se aplica a las acciones 1 a 17.000.000;

» corresponde a 0,65 euros por accion, es decir, 10,8% sobre el nominal
de 6 euros;

* es un 50,1% superior respecto al del afio anterior;

e y supone un 2,6% sobre los fondos propios iniciales.
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Capital y reservas

A 31 de diciembre de 2023 el capital social desembolsado se eleva a
102 millones, después de una ampliacién de 6 millones a cargo de reservas
que tuvo lugar durante el mes de junio de ese afio.

Durante el ano 2023 no se han realizado adquisiciones ni operaciones
relacionadas con las acciones propias de la Sociedad.

LLa politica de desarrollo de los recursos de la Companhia mediante la autofi-
nanciacion es una constante en la trayectoria de Nacional. En un periodo
de diez anos, el valor contable de los fondos propios, deducido el dividendo
a distribuir a nuestros accionistas, ha pasado de 377,2 millones al término
del aflo 2018, a 441,3 millones en el gjercicio que ahora cerramos.

El grafico adjunto ilustra la evolucion de ese dato en los pasados cinco anos.
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(Datos en millones de euros)

500
450

400 414 425

395

300
250
200
150
100

50

2019 2020 2021 2022 2023

Nacional © 39

Recursos Humanos

Al cierre de 2023, la plantilla de Nacional Re esta integrada por un conjunto
de 68 profesionales (36 mujeres y 32 hombres), acorde con las necesidades
y requerimientos de la actividad. Este equipo humano mantiene el alto nivel

de cualificaciéon 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 concilia-
cion de la vida personal, familiar y profesional.

A lo largo del ejercicio 2023 se ha implementado un sistema de retribuciéon
flexible, que incluye guarderia, transporte y seguro de salud, para las
personas que asi lo soliciten. Ademas, se ha puesto a disposicién de todo
el equipo el acceso a seguros hogar, autos, mascotas, decesos, vida...
con importantes bonificaciones respecto a sus primas de tarifa.

En relacion con la jornada laboral, se ha incrementado la flexibilidad que

ya habia mediante la ampliacion de las franjas de horario de entrada y salida,
y la distribucién de la jornada anual, adecuandola a las necesidades de
trabajo de la organizacién, lo que permite una mayor y mejor conciliaciéon
con la vida personal y familiar.

Por Ultimo, y aunque ya se disfrutaba de un sistema de trabajo en remoto,
durante 2023 se ha impulsado su uso, particularmente, durante los meses
estivales.

Responsabilidad Social Corporativa

Durante 2023, Nacional Re ha continuado y ha reforzado su compromiso
en materia de responsabilidad social.

Mantiene la linea de contribucién econdmica a la Fundacion Carlos Sunyer,
que 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.
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Entre estas propuestas, mencionamos la colaboracién con las Fundaciones
Proyecto Persona, Gil Gayarre, También y Futumad; enfocadas en el
desarrollo de personas con discapacidad, la Fundacién Balia, en Madrid

y Sevilla, que trabaja con jévenes en riesgo de exclusion o la Fundacién
Rementeria, mediante la que se procura atencién oftalmolégica a adultos
también en riesgo de exclusion.

En septiembre de 2023, el equipo humano de Nacional Re tuvo la opor-
tunidad de disfrutar de una jornada de voluntariado con la Fundacion Gil
Gayarre, en Madrid.

Ademas, Nacional Re participa en un programa de becas para la realizacion
de estudios del Master de Ciencias Actuariales y Financieras de la Univer-
sidad Carlos Ill; programa que se inici6 en el curso el curso académico
2022/2023, y prosigue en el actual.

En el pasado afio, Nacional Re también colabord econémicamente con la
Fundacion Juan XXIll, en el desarrollo de un conjunto de acciones, cuyo fin
es contribuir a la capacitacion e insercion laboral de personal con discapa-
cidad intelectual y/o enfermedad mental en entornos normalizados.

El sistema de gobierno de Nacional Re, a través de las politicas que lo
integran, ha incorporado en todos sus ambitos de actividad, principios
inspiradores en materia de responsabilidad social corporativa. A titulo de
ejemplo, referimos la Politica de Inversiones, que incorpora como factor
diferencial positivo la inversion en activos que tengan calificacion ESG.

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 gestiéon activa en favor

del ahorro energético y la conservacion de recursos escasos en la naturaleza.
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En 2023, el resultado de esta evaluacion indica que se mantiene la
tendencia decreciente de la huella de carbono generada por el empleado
en el desarrollo de su actividad laboral.

Renovacion 2024 y perspectivas

La reciente renovacion de contratos para 2024 ha dado continuidad
a la excepcional renovacion anterior, en la que se vivioé el mercado con
la oferta mas restringida, al menos desde el comienzo del siglo XXxI.

Aunque con algo mas de equilibrio entre los intereses de cedentes y
reaseguradores, aun las negociaciones se llevaron a cabo en un entorno
de marcado rigor técnico y de necesidad de la industria por mejorar los
margenes del negocio.

Nacional Re determind unos claros objetivos orientados a conseguir un paso
mas en la consolidacion de una cartera equilibrada, buscando mantener y
reforzar posiciones en mercados y clientes estratégicos, mejorar estructuras
y precios de forma generalizada, pero muy especialmente en contratos
deficitarios o con insuficiente expectativa de rentabilidad, y cancelar aquellas
relaciones donde no se daban las condiciones o los precios minimos necesa-
rios requeridos por nuestros criterios de suscripcion.

Nuevamente, se prestd especial atencion a contener y moderar la expo-
sicién a riesgos catastréficos de la naturaleza y se incidié en la idea de
focalizacion en el mercado espafiol y en los mercados seleccionados
como estratégicos en el ambito europeo.

Valorada la cartera resultante, en vigor en 2024, confiamos en su calidad
para que proporciones rendimientos acordes con los fines estratégicos de
Nacional Re, considerando siempre el grado de incertidumbre implicito

en la aleatoriedad de la siniestralidad, muy especialmente la proveniente
de eventos catastroficos originados por la naturaleza.
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La estrategia de Nacional Re se orienta

a la consolidacion y el crecimiento rentable,
con base en la gestion del talento,

la transformacion tecnoldgica y el rigor
técnico en el manejo de los riesgos.

Plan Estratégico

El vigente Plan Estratégico, elaborado en 2022, con un horizonte temporal
que finalizara en 2024, continué desarrollandose a lo largo de 2023.

En este gjercicio, por su relevancia e impacto, se aplicd un foco especial
sobre un numero reducido de proyectos, lo cual nos ha permitido avanzar
en la concrecion de esfuerzos y en el seguimiento y ajuste de las actividades
planificadas para su consecucion.

Entre ellos, destaca por su trascendencia y transversalidad, el analisis y
definicion del Proyecto de Gestion de la Informacion, que seré clave en

los préximos afios para que Nacional Re se dote de las condiciones idoneas
para conseguir una explotacién del dato excelente que permita generar el
mejor conocimiento para que la oferta de valor al mercado continue siendo
diferencial, de tal forma que se favorezca el crecimiento, con eficiencia y
con un 6ptimo control de los riesgos asumidos.

En el area de tecnologia, se continud dando pasos en el refuerzo de la
ciberseguridad, cuestion prioritaria por su criticidad y por el creciente impacto
del cibercrimen asociado al desarrollo de las inteligencias artificiales.

Varios proyectos estuvieron mas relacionados directamente con la gestion del
talento y con evoluciones organizativas en busqueda de mayor involucracion
de profesionales con potencial en la estrategia de la Compafia, asi como de
una mayor agilidad en la toma de decisiones y una participacion mas amplia
en la gestion directa de clientes y cartera.

Y también se desarrollaron dos proyectos especificos con un cariz técnico.
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Por un lado, se avanzé en una nueva fase del control de los riesgos
derivados de los eventos catastroficos por causas naturales, logrando
importantes progresos que tendran continuidad en los proximos ejercicios.
El objetivo se centra en determinar criterios y pautas de suscripcion que
favorezcan la optimizacion de la asignacion de las capacidades disponibles
y mejoras en el balance econdémico de esta linea de negocio, que no es
prioritaria en el apetito de riesgo de Nacional Re, pero que es muy valorada
por las cedentes.

Por otro, se perfil6 un modelo de rentabilidad que sera una buena base

para armonizar criterios para una suscripcion y renovacion de negocio muy
alineada para toda la cartera, en funcion de los objetivos que sean fijados en
cada momento, atendiendo a las particularidades de cada ramo y mercado,
y que sera una sélida referencia que complemente el analisis individual de
cada cedente y contrato.

Finalmente, se trabajo de forma especial en actualizar la propuesta de valor
de la Compania en el mercado espafnol, con una intensa actividad comercial
y técnica, que se complementd con la celebracion de diversas jornadas de
formacion, tanto en materias especificas de reaseguro como en temas de
actualidad en el mercado, relacionados con nuevos riesgos 0 con riesgos
de especial interés, por su peligrosidad o complejidad.
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Balance Resumido

Correspondiente a los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2023 y 2022.

Activo 2023 2022

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

Pasivo y Patrimonio neto 2023 2022

Pasivo

Débitos y partidas a pagar
Provisiones técnicas
Pasivos fiscales

Resto de pasivos

Total pasivo

10.895.918
1.089.138.601
327.618.375
148.747.298
217.040.515
38.082.235
100.885
5.798.261
67.099.853
1.904.521.942

142.970.999
1.132.183.295
34.626.696
84.566.281
1.394.347.272

23.960.266
931.569.118
290.126.255
161.437.800
198.863.278

41.087.332

1.841

15.756.974

60.322.310

1.723.125.174

125.039.512
1.056.213.705
23.156.738
79.561.746
1.283.971.701

Patrimonio neto

Fondos propios

Capital

Reservas

Resultado del gjercicio

Ajustes por cambios de valor en valoracion de activos
Total Patrimonio neto

Total Pasivo y Patrimonio neto

452.369.366
102.000.000
322.984.179
27.385.188
57.805.304
510.174.670
1.904.521.942

432.344.179
96.000.000
317.930.745
18.413.434
6.809.294
439.153.473
1.723.125.174

Datos en euros
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias Resumida

Correspondiente a los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2023 y 2022.

Cuenta Técnica No Vida 2023 2022

Primas imputadas del gjercicio, netas de reaseguro 485.977.538
Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones 27.990.841
Siniestralidad del ejercicio, neta de reaseguro -344.312.526
Gastos de explotacion netos -144.727.312
Otros gastos técnicos (+ / -) 201
Gastos del inmovilizado material y de las inversiones -13.921.648
Resultado Cuenta Técnica No Vida 11.007.094

47

452.249.066

18.362.957

-329.627.177
-141.245.560

-399
-6.484.588
-6.745.700

Cuenta Técnica Vida 2023 2022

Primas imputadas del gjercicio, 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

110.883.556

3.023.573
571.803
-66.752.914
1.126.549
-40.362.436
21
-1.318.235
18.171.918

105.672.426

2.5655.249
589.588

-59.130.822

5.155.186

-30.518.972

-54
-872.882

23.449.720

Cuenta No Técnica 2023 2022

Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones 14.910.307 10.945.175
Gastos del inmovilizado material y de las inversiones -7.000.139 -3.848.352
Otros Ingresos 64.993 7
Otros gastos -208.986 -262.417
Resultado Cuenta No Técnica 7.766.176 6.839.414
Resultado antes de impuestos 36.945.188 23.543.434
Impuesto sobre beneficios -9.560.000 -5.130.000
Resultado procedente de operaciones continuadas 27.385.188 18.413.434
Resultado procedente de operaciones interrumpidas 0 0
Resultado del ejercicio 27.385.188 18.413.434

Datos en euros
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Evolucion de la Sociedad

Primas | Provisiones Técnicas | Activos de Inversion Patrimonio Neto

36 8 18 7

229 136 287 44
632 870 748 56
2.064 2.599 1.987 111
18.119 18.680 13.522 2.206
82.571 92.325 78.409 8.247
215.090 276.531 284.110 38.066
472.454 772.453 823.769 173.786
608.501 918.518 1.260.205 404.480
633.144 1.002.453 1.269.553 425.165
690.037 1.056.214 1.397.236 439.153
735.056 1.132.183 1.559.921 510.175

Datos en miles de euros

< Eduardo Chillida. Elogio del horizonte, 1990.
Gijon (Espana).
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