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DESCRIPCIÓN Y ESTRATEGIA DEL GRUPO1 .
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DESCRIPCIÓN Y ESTRATEGIA DEL GRUPO
Estructura societaria 2008

GRUPO CATALANA OCCIDENTE
Sociedad Dominante

Seguros Catalana Occidente Tecniseguros Menéndez Pelayo, SICAV Salerno 94
100% 100% 100% 100%
Depsa Prepersa, AIE Catoc Sicav
100% 100% 84,09%
Nortehispana S. Órbita Seguros Bilbao Fondos
99,78% 99,72% 99,72%
Catoc Vida Bilbao Vida Bilbao Hipotecaria
79,20% 99,72% 99,72%
Cosalud Bilbao Telemark Grupo Crédito y Caución, S.L
100% 99,72% 70,34%
Seguros Bilbao Co Capital Ag. Valores
99,72% 100%
Atradius NV  (1) GCO de Servicios Tecnológicos, AIE

45,16% 99,78%
Depsa Servicios y Gestión Legal, SL
100%
Asitur Asistencia Hercasol Sicav Baqueira Beret
28,54% 37,90% 49,49%
Calboquer Gesiuris
20,00% 26,12%

Inpisa Dos Scicav
25,48%

SOCIEDADES DE SEGUROS SOCIEDADES DE INVERSIÓNSOCIEDADES COMPLEMENTARIAS 
DE SEGUROS

SOCIEDADES 
DIVERSAS

Sociedades consolidadas por el método de la participación ("puesta en equivalencia")

Sociedades consolidadas por integración global

(1 ) La sociedad Atradius NV es la cabecera del Grupo Atradius y representa a todo su grupo de sociedades, incluyendo a Crédito y Caución, S.A. 
Grupo Catalana Occidente tiene una participación económica del 45,16% a través del 70,34% del Grupo Crédito y Caución, S.L. quien tiene una 
participación del 64,23% en el capital de Atradius NV. 
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Sociedades consolidadas por integración global

(1 ) La sociedad Atradius NV es la cabecera del Grupo Atradius y representa a todo su grupo de sociedades, incluyendo a Crédito y Caución, S.A. 
Grupo Catalana Occidente tiene una participación económica del 47,43% a través del 73,84% del Grupo Crédito y Caución, S.L. quien tiene una 
participación del 64,23% en el capital de Atradius NV. 

GRUPO CATALANA OCCIDENTE
Sociedad Dominante

Seguros Catalana Occidente Tecniseguros Menéndez Pelayo, SICAV Salerno 94
100% 100% 100% 100%
Depsa Prepersa, AIE Catoc Sicav
100% 100% 96,48%
Nortehispana S. Órbita Seguros Bilbao Fondos
99,78% 99,72% 99,72%
Catoc Vida Bilbao Vida Bilbao Hipotecaria
79,20% 99,72% 99,72%
Cosalud Bilbao Telemark
100% 99,72%
Seguros Bilbao Co Capital Ag. Valores
99,72% 100%

GCO de Servicios Tecnológicos, AIE
99,78%
Depsa Servicios y Gestión Legal, SL
100%
Catalana de Tall. y Rep. 3.000, SL
100%
Asitur Asistencia Hercasol Sicav
28,54% 47,00%
Calboquer Gesiuris
20,00% 26,12%

SOCIEDADES DE SEGUROS SOCIEDADES COMPLEMENTARIAS 
DE SEGUROS

SOCIEDADES DE INVERSIÓN SOCIEDADES 
DIVERSAS

DESCRIPCIÓN Y ESTRATEGIA DEL GRUPO
Estructura societaria 2009

Grupo Crédito y Caución, S.L
70,34%

Atradius NV  (1)
45,16%
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Sociedades consolidadas por integración global

(1 ) La sociedad Atradius NV es la cabecera del Grupo Atradius y representa a todo su grupo de sociedades, incluyendo a Crédito y Caución, S.A. 
Grupo Catalana Occidente tiene una participación económica del 47,43% a través del 73,84% del Grupo Crédito y Caución, S.L. quien tiene una 
participación del 64,23% en el capital de Atradius NV. 

GRUPO CATALANA OCCIDENTE
Sociedad Dominante

Seguros Catalana Occidente Tecniseguros Menéndez Pelayo, SICAV Salerno 94
100% 100% 100% 100%
Depsa Prepersa, AIE Catoc Sicav
100% 100% 96,48%
Nortehispana S. Órbita Seguros Bilbao Fondos
99,78% 99,72% 99,72%
Catoc Vida Bilbao Vida Bilbao Hipotecaria
79,20% 99,72% 99,72%
Cosalud Bilbao Telemark
100% 99,72%
Seguros Bilbao Co Capital Ag. Valores
99,72% 100%

GCO de Servicios Tecnológicos, AIE
99,78%
Depsa Servicios y Gestión Legal, SL
100%
Catalana de Tall. y Rep. 3.000, SL
100%
Asitur Asistencia Hercasol Sicav
28,54% 47,00%
Calboquer Gesiuris
20,00% 26,12%

SOCIEDADES DE SEGUROS SOCIEDADES COMPLEMENTARIAS 
DE SEGUROS

SOCIEDADES DE INVERSIÓN SOCIEDADES 
DIVERSAS

DESCRIPCIÓN Y ESTRATEGIA DEL GRUPO
Estructura societaria 2009

Grupo Crédito y Caución, S.L
73,84%

Atradius NV  (1)
47,43%
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Sociedades consolidadas por integración global

(1 ) La sociedad Atradius NV es la cabecera del Grupo Atradius y representa a todo su grupo de sociedades, incluyendo a Crédito y Caución, S.A.
Grupo Catalana Occidente tiene una participación económica del 74,09% a través del 26,66% de participación directa y del 73,84% de Grupo Crédito 
y Caución, SL quien tiene una participación económica del 64,23% del capital de Atradius NV.

GRUPO CATALANA OCCIDENTE
Sociedad Dominante

Seguros Catalana Occidente Tecniseguros Menéndez Pelayo, SICAV Salerno 94
100% 100% 100% 100%
Depsa Prepersa, AIE Catoc Sicav
100% 100% 96,48%
Nortehispana S. Órbita Seguros Bilbao Fondos
99,78% 99,72% 99,72%
Catoc Vida Bilbao Vida Bilbao Hipotecaria
79,20% 99,72% 99,72%
Cosalud Bilbao Telemark
100% 99,72%
Seguros Bilbao Co Capital Ag. Valores
99,72% 100%

GCO de Servicios Tecnológicos, AIE
99,78%
Depsa Servicios y Gestión Legal, SL
100%
Catalana de Tall. y Rep. 3.000, SL
100%
Asitur Asistencia Hercasol Sicav
28,54% 47,00%
Calboquer Gesiuris
20,00% 26,12%

SOCIEDADES DE SEGUROS SOCIEDADES COMPLEMENTARIAS 
DE SEGUROS

SOCIEDADES DE INVERSIÓN SOCIEDADES 
DIVERSAS

DESCRIPCIÓN Y ESTRATEGIA DEL GRUPO
Estructura societaria 2010

Grupo Crédito y Caución, S.L
73,84%

Atradius NV  (1)
74,09%
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DESCRIPCIÓN Y ESTRATEGIA DEL GRUPO
Estrategia

Rentabilidad
Crecimiento

Solvencia

8
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DESCRIPCIÓN Y ESTRATEGIA DEL GRUPO
Estrategia - Crecimiento

Volumen de primas multiplicado por 5,5 con recursos propios

12,2%

(cifras en millones de euros)

3.231
3.035

2.036
1.936

1.862
1.730

553

852

1.117
1.298 1.300

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

9
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DESCRIPCIÓN Y ESTRATEGIA DEL GRUPO
Estrategia - Rentabilidad

El resultado se ha multiplicado 3,2x

(cifras en millones de euros)Resultado consolidado Resultado atribuido

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 20092008

101,2

291,4

249,5

175,5

127,5

76,4

41
53,241,5

33,1

37,9

234,7
191,4

137,6
103,6

50,1
3041,139,831,5

104,4

2,8

10
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DESCRIPCIÓN Y ESTRATEGIA DEL GRUPO
Estrategia – Recursos permanentes a valor de mercado

La retención de los beneficios nos aporta estabilidad y 
crecimiento de los recursos permanentes

Datos en millones de euros 
1999 a 2003 en PGC, resto en NIFF

2.173,3

332,2
374,3 411,7 419,7

485,5

779,0

1.296,1

1.775,2

2.027,3

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

2.009,4

11
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HECHOS MÁS SIGNIFICATIVOS DEL EJERCICIO 20092 .
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Crisis económica 

Entorno fuertemente competitivo en negocio tradicional España

Reducción tipos de interés

Seguro de crédito especialmente sensible al ciclo

13

EXTERNO

INTERNO

Contención ingresos y resultados en el negocio tradicional

Mejora resultado del seguro de crédito 2º semestre 2009

Obtención de sinergias: creación Informática Corporativa

Adquisición minoritarios de Atradius (Enero 2010)

HECHOS MÁS SIFGNIFICATIVOS DEL EJERCICIO 2009
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ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 20093 .
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Evolución de los ingresos 

Evolución de los resultados 

Evolución del negocio Tradicional 

Evolución del negocio Seguro de crédito 

ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009      
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2008 2009
% INCR.

Multirriesgos 366,6 5,1%
273,9 -7,4%Diversos
439,9 -5,1%Automóviles
610,0 8,3%

Negocio Tradicional 1.690,4 1,6%
Negocio Seguro de Crédito 1.540,7 -14,5%
TOTAL PRIMAS 3.231,1 -6,1%
Ingresos por servicios 225,4 -12,2%
TOTAL VOLUMEN DE NEGOCIO 3.456,5 -6,5%
Rendimiento de las inversiones 398,4 -13,6%
TOTAL INGRESOS 3.854,9 -7,2%

Aport. Planes de Pensiones 76,7 -26,7%
Aport. netas Fondos de Inversión - 18,7

% INCR. 
mercado*

(*) Según datos de ICEA para el mercado español al cierre del ejercicio 2009

Cuota de mercado en España (*)
Ranking

11
5 4

14

9

3,51%
4,76%

3,73%

2,35%

6,34%

Total 

Vida 

Seguros Generales Multirriesgos
Automóviles 

160,5%Seguro de Crédito

Ranking

(cifras en millones de euros)

ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009
Evolución de los ingresos

Vida

385,2
253,5
417,6
660,5

1.716,8
1.317,8
3.034,6

197,8
3.232,4

344,4
3.576,8

56,2
- 8,6

1,2%
5,8%
-5,4%

3,1%
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Diversificación y complementariedad del mix de negocio

DIVERSIFICACIÓN POR RAMOS

ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009
Evolución de los ingresos

Vida

21,4%

Diversos
8,2%

Multirriesgos

12,5%

Autos

13,6%
Seguro de 

Crédito
42,8%

PP +FI
1,5%

Autos

17,5% Diversos

10,6%

Seguro de 
Crédito

26,2%

Multirriesgos

16,1%

DIVERSIFICACIÓN POR RAMOS CORREGIDA

Vida

27,6%

PP +FI
2,0%
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ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009
Evolución de los ingresos

Presencia en más de 40 países

1.179 oficinas

Más de 20.000 agentes

Mayor potencial de crecimiento a nivel internacional

DIVERSIFICACIÓN GEOGRÁFICA

España
71,8%

Italia2,2%

Francia
3,9%

Resto C.E.E
6,6%

Resto Países
4,7%

Reino Unido
3,3%

Alemania

4,4%
Países Bajos

3,3%
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2008 2009
% INCR.

Multirriesgos 31,2 32,9 5,4%
Diversos 53,3 46,7 -12,5%
Automóviles 40,4 36,8 -9,0%
Vida 19,1 20,8 8,8%

RESULTADO TÉCNICO ORDINARIO d/ GASTOS 144,1 137,2 -4,8%
Resultado financiero 73,5 50,4 -31,4%
RESULTADO TÉCNICO / FINANCIERO ORDINARIO 217,6 187,6 -13,8%
Impuesto Sociedades 55,0 49,5 -10,0%

RESULTADO ORDINARIO NEGOCIO TRADICIONAL 162,6 138,1 -15,0%

RESULTADO ORDINARIO ATRADIUS NV -172,7 -80,8

RESULTADO NO RECURRENTE 12,9 -19,4

RESULTADO CONSOLIDADO 2,8 37,9 1.252,4%
Resultado atribuido a socios externos -101,6 -63,2
Resultado atribuido a la Sociedad Dominante 104,4 101,2 -3,1%

(cifras en millones de euros)

ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009
Evolución de los resultados

19
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Primas facturadas (M€)
Resultado técnico ordinario (M€)
Ratio combinado
Resultado ordinario (M€)

1.690,4
144,1

88,4%
162,6

1.716,8
137,2

89,1%
138,1

2008 2009

Negocio en España – crecimiento ligeramente superior al mercado (1,6% vs. 1,2%)

Fidelidad de los clientes a través de nuestra red de distribución

Contención del coste técnico y control permanente de gastos

El resultado teórico ordinario decrece un 4,8%

incr.

p. – puntos

Contención de los ingresos y resultados del negocio tradicional como 
consecuencia del descenso de la actividad económica en España ...

..... pero con tendencia a la reducción de márgenes

ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009
Negocio tradicional

1,6%
- 4,8%
0,7 p. 

- 15,0%
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ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009
Negocio tradicional - Evolución del ratio combinado

Evolución del ratio combinado del Negocio Tradicional

21

AUTOMÓVILES
91,0% 91,4%

90,9%
89,6%

94,5%

2005 2006 2007 2008 2009
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ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009
Negocio tradicional - Evolución del ratio combinado

Evolución del ratio combinado del Negocio Tradicional

22

AUTOMÓVILES
91,0%

MULTIRRIESGOS91,2%

93,2%

91,3%
90,2%

92,5%
91,4%

90,9%
89,6%

94,5%

2005 2006 2007 2008 2009



23

ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009
Negocio tradicional - Evolución del ratio combinado

Evolución del ratio combinado del Negocio Tradicional

23

MULTIRRIESGOS91,2%

93,2%

91,3%
90,2%

92,5%

DIVERSOS83,0%

87,7%89,3%

80,5% 80,5%

AUTOMÓVILES
91,0% 91,4%

90,9%
89,6%

94,5%

2005 2006 2007 2008 2009
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ANÁLISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS 2009
Negocio tradicional - Evolución del ratio combinado

Evolución del ratio combinado del Negocio Tradicional

24

MULTIRRIESGOS91,2%

93,2%

91,3%
90,2%

92,5%

DIVERSOS83,0%

87,7%89,3%

80,5% 80,5%

AUTOMÓVILES
91,0% 91,4%

90,9%
89,6%

94,5%

NEGOCIO TRADICIONAL
89,1%

90,4%
91,4%

88,4% 89,1%

2005 2006 2007 2008 2009
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ANÁLISIS DEL BALANCE 20094 .
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Balance de Situación consolidado 

Recursos permanentes 

Cobertura de provisiones técnicas 

Margen de Solvencia 

Inversiones 

ANÁLISIS DEL BALANCE 2009
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BALANCE DE SITUACIÓN 2008

ACTIVO

Activos Inmateriales e Inmovilizado
Inversiones
Participación Reaseguro en Provisiones Técnicas
Activos por Impuestos Diferidos
Créditos
Ajustes y Otros
T O T A L   A C T I V O

PASIVO

Recursos Permanentes
Provisiones Técnicas
Otras Provisiones
Depósitos recibidos por Reaseguro Cedido
Pasivos por Impuestos Diferidos
Deudas
Ajustes y Otros
T O T A L   P A S I V O

(cifras en millones de euros)

738
6.412
1.318

117
894
411

9.890

1.605
7.252

158
106
140
447
182

9.890

2009

923
6.399
1.105

125
1.043

409
10.004

1.422
6.981

196
90

165
976
174

10.004

ANÁLISIS DEL BALANCE 2009
Balance de Situación consolidado
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1.305,4
116,6
587,3

2.009,4

Recursos a valor mercado

Recursos a v. contable
Deuda subordinada
Plusvalías no contabilizadas 
Recursos a v. mercado

Plusvalías Inmobiliarias no Contabilizadas 587,3 M€ (564,7 M€ a Dic. 2008)

Sólida situación de balance

Patrimonio Neto 2008 1.488,9

Resultados consolidados 37,9

Dividendos pagados -72,9
Variación ajustes de valoración 114,8

Variación de ajustes por valoración minoritarios

Variación valoración acciones por puesta en equivalencia -9,3

Variación en acciones propias -1,6
Movimientos -183,5

Patrimonio Neto 2009 1.305,4

Deuda subordinada 116,6

Recursos permanentes 2009 1.422,1

ANÁLISIS DEL BALANCE 2009
Recursos permanentes

Recursos permanentes 2008 1.604,8

(cifras en millones de euros)

Minoritarios de Atradius NV -228,7

Otros  minoritarios -23,7
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ANÁLISIS DEL BALANCE 2009
Cobertura de provisiones técnicas

120,4%
Activos aptos s/ 

Provisiones

124,8%
Activos aptos s/ 

Provisiones

(cifras en millones de euros)

2008

Activos aptos

8.493,8

Exceso de cobertura

1.438,0

Exceso de cobertura

1.688,0

Activos aptos

8.498,7

2009
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1.488,4

2.025,6 (*)

1.447,8

1.891,5 (**)

426,2% s/ 
Cuantía 
mínima

377,1% s/ 
Cuantía 
mínima

Rating S&P A-

ANÁLISIS DEL BALANCE 2009
Margen de Solvencia 

2009

443,8

Media España
275% s/ Cuantía 

mínima

(*) – Corregido
(**) – Deducido el importe de los minoritarios de Atradius NV que el Grupo adquirió el 22 de Enero de 2010 
Media España – según ICEA y Media Europa – según CEIOPS

Patrimonio propio no comprometido

(cifras en millones de euros)

Cuantía mínima

Exceso del margen de solvencia

2008

537,2
Media Europa
160% s/ Cuantía 

mínima
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ANÁLISIS DEL BALANCE 2009
Inversiones  - Fondos gestionados

1.061,9

3.600,7

562,7

351,3

1.263,8

109,9

1.029,3

3.916,0

533,2

296,1

1.073,5

141,3

Riesgo Tomador 803,9 817,7

Soc. Participadas

Inmuebles

Otras inversiones

Tesorería y C. Plazo

Renta Fija

Renta Variable

Riesgo Tomador 

Soc. Participadas

Inmuebles

Otras inversiones

Tesorería y C. Plazo

Renta Fija

Renta Variable

2,0%

56,1%

15,4%

4,2%

7,6%

14,7%

1,6%

51,8%

18,2%

5,0%

8,1%

15,3%

2008 – 6.989,4 M€ riesgo cia. 2009 – 6.950,3 M€ riesgo cia.

(cifras en millones de euros)

Sin cambios en la política de inversiones
Incremento posición corto plazo

Gestión prudente y conservadora
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ATRADIUS / CRÉDITO y CAUCIÓN5 .
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Adquisición minoritarios de Atradius NV 

Evolución del negocio Seguro de crédito

ATRADIUS / CRÉDITO y CAUCIÓN

33
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ATRADIUS / CRÉDITO y CAUCIÓN
Adquisición de los minoritarios de Atradius NV

Situación 2009

GCO

INOC, SA

Grupo Crédito y Caución, SL

ATRADIUS, NV

Crédito y Caución

100%

56,71%

73,84%

CCS ESA

9,88% 11,28% 5,00%

GCO

INOC, SA

Grupo Crédito y Caución, SL

ATRADIUS, NV

Crédito y Caución

100%

56,71%

64,23%

73,84%

CCS GES
+ NAC

ESA

9,88% 11,28% 5,00%

S Re DB SO

25,0% 9,1% 1,7%

Participación económica del 47,43%

Acuerdo de compraventa con los minoritarios de 
Atradius NV (enero 2010)

GCO adquiere directamente el 26,66% (398 M€) 

INOC,SA adquiere el 9,11% restante de Atradius
NV (136 M€)

GCO tiene derecho de adquirir el 9,11% a 
INOC,SA en 2 años

Valoración de Atradius: 1.500 M€ (18,87 euros por 
acción)

Acuerdo compraventa*

* Pendiente de aprobación por las autoridades regulatorias

34
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ATRADIUS / CRÉDITO y CAUCIÓN
Adquisición de los minoritarios de Atradius NV

Situación 2009 Situación 2010

GCO

INOC, SA

Grupo Crédito y Caución, SL

ATRADIUS, NV

Crédito y Caución

100%

56,71%

73,84%

CCS ESA

9,88% 11,28% 5,00%

GCO

INOC, SA

Grupo Crédito y Caución, SL

ATRADIUS, NV

Crédito y Caución

100%

56,71%

64,23%

73,84%

CCS GES
+ NAC

ESA

9,88% 11,28% 5,00%

S Re DB SO

25,0% 9,1% 1,7%

GCO

INOC, SA

Grupo Crédito y Caución, SL

ATRADIUS, NV

Crédito y Caución

100%

56,71%

9,11%26,66%64,23%

73,84%

CCS ESA

9,88% 11,28% 5,00%

GCO

INOC, SA

Grupo Crédito y Caución, SL

ATRADIUS, NV

Crédito y Caución

100%

56,71%

9,11%26,66%64,23%

73,84%

CCS GES+ 
NAC

ESA

9,88% 11,28% 5,00%

Participación económica del 47,43% Participación económica del 74,09%

Inversión total

535 + 400

35
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Pérdidas y Ganancias

En cuentas de 2010 
% Resultado atribuido 74,09%

Balance Situación en el ejercicio 2009

Deudas                 + 397,4 M€

Patrimonio Neto    - 228,7 M€ (minoritarios)
Fondo Comercio  + 168,8 M€

Solvencia

Patrimonio Propio no Comprometido - 228,7 M€ (426,2% vs. 477,3%)
Confirmación rating A- por S&P

IMPACTO EN CUENTAS

ATRADIUS / CRÉDITO y CAUCIÓN
Adquisición de los minoritarios de Atradius NV

36
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Primas facturadas (M�)
Resultado técnico ordinario (M�)
Ratio combinado

Coste técnico
Comisiones 
Gastos 

Resultado ordinario (M�)
Resultado atribuido (M�)

1.540,7
- 277,7

118,1%
88,9%
10,3%
18,9%

- 172,7
- 78,0

1.317,8
- 152,7

111,2%
81,6%
10,0%
19,6%
- 80,8
- 54,8

2008 2009 incr.

El seguro de crédito es especialmente sensible al ciclo

ATRADIUS / CRÉDITO y CAUCIÓN
Evolución del negocio seguro de crédito

-14,5%
-

- 6,9 p.
- 7,3 p.
- 0,3 p.

0,7 p.
-
-

p. – puntos
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ATRADIUS / CRÉDITO y CAUCIÓN
Evolución del negocio seguro de crédito

38

EVOLUCIÓN IMPAGOS  
España  

EXPECTATIVAS DE IMPAGO  
Comunidad Económica Europea y Estados Unidos de América

Tasa de variación interanual acumulada / Fuente: Crédito y Caución Tasa de frecuencia de expectativa de impago / Fuente: Atradius y KMV 
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Centrado en márgenes y resultado técnico versus crecimiento de las primas

Incrementos de precio en nueva producción y en renovaciones 

Rigor en la suscripción de riesgo

Reducción / Cancelación de límites de riesgo a empresas con menor solvencia

Reestructuración / No renovación de pólizas con pérdidas

Revisión de pólizas con mayor exposición  

Inclusión de franquicias

Rigurosa gestión de los costes y mejora operacional

Ajuste de plantilla (coste de la reestructuración 34,8 M€ netos de impuestos)

ATRADIUS / CRÉDITO y CAUCIÓN
Evolución del negocio seguro de crédito - Plan de Actuación 

Especial

39

Reducción TPE 
del 32,8%

Empleados Seguro de Crédito 3.6274.083 -456

20092008 Var.

Bajas voluntarias netas         - 214 (1T09 – 4T09)
Ajuste de plantilla - 242 (4T09)

Ajuste previsto: 500 empleados
Ahorro costes est.: 35 M€ anuales
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ATRADIUS / CRÉDITO y CAUCIÓN
Evolución del negocio seguro de crédito

Evolución del ratio combinado del Seguro de Crédito por trimestre estanco

40

217,5%

101,5% 96,1%
115,7%

126,6%

99,9%93,0%

154,2%
127,3%

98,2%
109,3%

118,0%
134,6%

90,3% 98,3%

123,5%
101,4%

77,2% 91,3%109,8%

103,5%
97,3%

111,3%

184,2%

1T08 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3T09 4T09

Total Atradius Crédito y Caución

Resultado 
Ordinario(M�) 25,2 10,2 -65,5 -142,6 -71,9 -33,0 10,0 14,1

Resultado 2008: -172,1 M€
Rtdo. Atribuido: - 78,0 M€

Resultado 2009: - 80,8 M€
Rtdo. Atribuido: - 54,8 M€
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EVOLUCIÓN FILIALES 20096 .
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Nota:  Los resultados que se indican para los ejercicios 2008 y 2009 se han recalculado en base a criterios NIIF's.

(cifras en millones de euros)

VOLUMEN DE NEGOCIO RESULTADOS

2009

134,8

-115,6

47,6

14,7

2008

166,7

-190,8

62,6

13,2

% INCR.

-19,1%

39,4%

-24,0%

11,4%

2008

1.062,1

1.538,5

501,7

90,5

2009

1.065,5

1.315,5

511,7

95,0

% INCR.

0,3%

-14,5%

2,0%

5,0%

EVOLUCIÓN FILIALES 2009

42
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CUENTAS INDIVIDUALES DE GCO EN 20097 .
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2008

Ingresos de las Inversiones 238,5
Gastos de las Inversiones 13,8
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 224,7
Impuesto Sociedades -3,0
RESULTADO DESPUÉS DE IMPUESTOS 227,6

A dividendos 60,9
A reservas 166,7
TOTAL 227,6

(cifras en millones de euros)

CUENTA DE RESULTADOS

DISTRIBUCIÓN DE RESULTADOS

Inversiones Empresas Grupo 1.062,9 Patrimonio Neto 457,0
Deudores comerciales y otros 6,5 Deudas a c/p y deudas con empresas del Grupo 614,5
Efectivo y otros 3,6 Acreedores comerciales y otros 1,5

TOTAL ACTIVO 1.073,0 TOTAL PASIVO 1.073,0

ACTIVO PASIVO

BALANCE EJERCICIO 2009

2008

CUENTAS INDIVIDUALES DE GRUPO CATALANA OCCIDENTE
Cuenta de Resultados y Balance de Situación

2009

60,9
56,4

117,3

2009

123,9
9,2

114,7
-2,6

117,3

44



45

DATOS DEL PRIMER TRIMESTRE DE 20108 .
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(*) Primas del primer trimestre de 2009 del Seguro de Crédito proforma
(**) Según datos de ICEA para el mercado español al cierre del primer trimestre de 2010

(cifras en millones de euros)

DATOS DEL PRIMER TRIMESTRE DE 2010
Evolución de los ingresos

46

-3,7%

3M2009 3M 2010 % INCR.

Multirriesgos 111,5 5,2%

76,4 -2,4%Diversos

113,6 -2,6%Automóviles
167,6 -0,4%

Negocio Tradicional 469,1 0,1%
Negocio Seguro de Crédito (*) 367,9 -15,7%

TOTAL PRIMAS 837,0 -6,8%

Ingresos por servicios 69,7 -20,4%
TOTAL VOLUMEN DE NEGOCIO 906,7 -7,9%
Rendimiento de las inversiones 84,8
TOTAL INGRESOS 991,5

Aport. Planes de Pensiones 10,6
Aport. netas Fondos de Inversión - 2,2

% INCR. 
Mercado**

Vida

117,3

74,6

110,7
166,9

469,5
310,2

779,7

55,5
835,2

15,1
2,5

-5,9%

-1,7%

1,2%

72,7
907,9

-14,3%

-8,4%

42,5%
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3M 2009 3M 2010 % INCR.

Multirriesgos 4,6 0,3
Diversos 11,6 12,0 3,4%
Automóviles 7,9 6,2 -21,5%
Vida 6,9 6,4 -7,2%

RESULTADO TÉCNICO ORDINARIO d/ GASTOS 31,0 24,9 -19,7%
Resultado financiero 14,2 10,9 -23,2%
RESULTADO TÉCNICO / FINANCIERO ORDINARIO 45,2 35,8 -20,8%
Impuesto Sociedades 12,2 10,3 -15,6%

RESULTADO ORDINARIO NEGOCIO TRADICIONAL 33,0 25,5 -22,7%

RESULTADO ORDINARIO ATRADIUS NV -71,9 30,1

RESULTADO NO RECURRENTE 17,9 2,2

RESULTADO CONSOLIDADO -21,1 57,8
Resultado atribuido a socios externos -39,3 7,7
Resultado atribuido a la Sociedad Dominante 18,3 50,0 173,2%

(cifras en millones de euros)

DATOS DEL PRIMER TRIMESTRE DE 2010
Evolución de los resultados

47

-87,7%

Ratio 
Combinado 

99,7%
80,9%
94,0%
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EVOLUCIÓN BURSÁTIL Y RETRIBUCIÓN AL 
ACCIONISTA

9 .
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EVOLUCIÓN BURSÁTIL Y RETRIBUCIÓN AL ACCIONISTA
Acción de Grupo Catalana Occidente en el mercado

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Tasa Anual 
Acumulada 

GCO -7,21 23,56 78,50 67,27 86,48 -16,54 -36,67 8,27 20,33%

IBEX 35 -28,11 28,17 17,37 18,20 31,79 7,32 -39,43 29,84 5,16%

Dow Jones EUROPE STOXX Insurance -51,23 10,41 7,89 30,50 17,18 -11,92 -46,60 12,44 -10,23%

% Revalorización Anual 27/04/10

-2,04

-12,22

3,74

49

30/12/02 30/12/03 30/12/04 30/12/05 30/12/06 30/12/07 30/12/08 30/12/09 

8,8 €

4,9 �

14,7 €

27,5 €

22,9 €

14,5 €
15,7 €

3,9 €

104,4 M�

30,0 M�

50,1 M�

103,6 M�

137,6 M�

191,4 M�

234,7 M�

101,2 M�

49

15,4 �

27/04/10
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(cifra en millones de euros)(euros por acción)

200 400 600 800 1.000

1.043,7

551,4

795

Valor en libros

Plusvalías inmuebles

VIF Vida (31/12/08)*

8,70 �/a

13,30 �/a

19,93 �/a

VALOR DE GRUPO CATALANA OCCIDENTE

* Dato certificado por Watson Wyatt 
VIF – Value In Force
AV – Appraisal Value

Fondo de comercio? 

AV no Vida

EVOLUCIÓN BURSÁTIL Y RETRIBUCIÓN AL ACCIONISTA
Palancas de valor – sólido valor fundamental
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BPA – Beneficio por acción
DPA – Dividendo por acción
Pay - out

Mantenimiento 
del dividendo

EVOLUCIÓN BURSÁTIL Y RETRIBUCIÓN AL ACCIONISTA
Retribución al accionista

0,34
0,42

1,96

0,25 0,40
0,48

0,29
0,220,200,190,19

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

0,51

2008

0,86

1,15

1,59

0,87

25,9%
25,4%

25,2%
24,5%

58,3%

47,9%76,0%54,3%

0,51

2009

0,84

+3,3% +2,2% +5,3% +10,0% +31,8% +37,9% +20,0%

60,2%

+5,7% --
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EVOLUCIÓN BURSÁTIL Y RETRIBUCIÓN AL ACCIONISTA
Dividendo por acción

Julio 2008

Octubre 2008

Febrero 2008

Mayo 2009

TOTAL

Julio 2009

Octubre 2009

Diciembre 2009 (*)

Mayo 2010

TOTAL

0,1001

0,1001

0,1001

0,2070

0,5073

Dividendos ejercicio 2008 Dividendos ejercicio 2009

0,1001

0,1001

0,1001

0,2070

0,5073

Repetimos importe de dividendo

(*) Adelantado al 23 de diciembre de 2009

Dividendo complementario el 13 de Mayo
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INTERVENCIÓN PRESIDENTE COMITÉ DE AUDITORÍA10 .
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INFORME RESTO ASUNTOS DEL ORDEN DEL DIA11.
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Quinto.- Consejo de Administración.
1. Ampliación a 16 consejeros (Art. 12 Estatutos: 9 – 18)
2. Nombramiento y/o reelección (por plazo estatutario 5 años)  

Por vencimiento
de plazo
(Junta 2005)

• José María Serra Farré 
• carácter ejecutivo

• Gestión de Activos y Valores, S.L.
• carácter dominical
• a propuesta de Inoc,S.A.

Nombramiento
por cooptación
(Consejos  
25-6-2009 y 
24-9-2009)

• Jorge Enrich Serra  
• carácter dominical
• a propuesta de Cogespar

• Assumpta Soler Serra
• carácter dominical
• a propuesta de Inoc, S.A.

Nuevos
nombramientos

• Lacanuda Consell, S.L. 
• carácter dominical
• a propuesta de Cogespar

• Jusal, S.L.
• carácter dominical
• a propuesta de Jusal, S.L.
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Sexto.- Prorroga nombramiento Auditores de Cuentas.

DELOITTE, S.L. 

Ejercicio 2010
Cuentas Individuales y Consolidadas

56
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Séptimo.- Información a la Junta General sobre las modificaciones efectuadas en el 
Reglamento del Consejo de Administración.

Justificación
• Aprobadas por el Consejo de Administración de      28-1-2010.
• Finalidad:Flexibilizar el número de miembros de la Comisión de 

Nombramientos y Retribuciones.

Contenido

• Modificación artículo 16.1 Reglamento del Consejo consistente en
aumentar el número de miembros.

• antes: 4 consejeros externos.
• ahora: de 3 a 5 consejeros externos

INFORME RESTO PUNTOS ORDEN DEL DIA
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Amplitud

Al Consejo de Administración
Dejar sin efecto autorización Junta General 30/4/09.
Directamente o a través de sociedades filiales.
Modalidades de adquisición que admite la ley. 
Para destinar acciones a programas retributivos.

Límites

Octavo.- Autorización para adquisición derivativa de acciones propias.

10% del capital social.
Acciones íntegramente desembolsadas y libres de cargas.
Plazo: 5 años.
Precio: valor cotización ±10%.
Política de actuación: la establecerá el Consejo de Administración con 
sujeción a normas y límites del Código de Conducta.
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Noveno.- Adaptación de la delegación al Consejo de Administración para emitir 
valores de renta fija.

Justificación 
de la 
propuesta

• Delegación existente por acuerdo Junta General 29-5-08 
• Dotar al Consejo mayor margen de maniobra.
• Estar en condiciones de captar fondos en el mercado.

• Finalidad exclusiva de adaptar la delegación a las modificaciones Ley 
3/2009, de 3 de abril y Ley 5/2009, de 30 de junio.

Condiciones

• Importe máximo 450 mm€.
• En una o varias veces.
• Plazo de 5 años.
• Valores de renta fija: simples, canjeables y/o convertibles en acciones.

Amplitud de la
delegación

• Fijación de los términos económicos y condiciones de cada emisión: valor 
nominal, tipo de emisión, amortización, etc.

• En caso de bonos convertibles y/o canjeables:
• Fijación de las bases y modalidades de la conversión y/o canje con sujeción 

a los criterios establecidos por la Junta General.

• Facultad aumentar capital social y de excluir el derecho suscripción 
preferente.
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DELEGACIÓN DE

FACULTADES

José Mª Serra Farré

Francisco Arregui Laborda

Décimo.- Delegación de facultades para formalizar, 
ejecutar e inscribir los acuerdos adoptados 
por la Junta General.
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Informe Adicional del Artículo 116 bis de la Ley del Mercado de 
Valores:  

Aprobado Consejo Administración 25-2-10.
A disposición accionistas desde la convocatoria de la 
Junta General.
Su contenido está, además, incluido en el Informe de 
Gestión individual del ejercicio.
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INTERVENCIÓN ACCIONISTAS12 .
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ADOPCIÓN DE ACUERDOS13 .

63



64

ADOPCIÓN DE ACUERDOS

Someter a la Junta General, en votación  separada, cada uno de los acuerdos que se proponen.
Texto íntegro de los acuerdos propuestos
.... así como:

a) Cuentas Anuales, Informes de Gestión y de los Auditores.
b) Informe de Gobierno Corporativo.
c) Informe adicional del artículo 116 bis de la LMV.
d) Informe sobre propuesta de acuerdo de delegación en el Consejo de 

Administración para emitir valores de renta fija convertibles y/o canjeables.

A disposición de los accionistas, desde la convocatoria de Junta General, en la pagina web de la 
compañía: (www.grupocatalanaoccidente.com) y en la CNMV.

Enviado, en soporte papel, a los accionistas que lo han solicitado.
Entregado con la documentación de la Junta.
Explicados en la Junta General. 
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Primero.- Examen y aprobación, en su caso, de las Cuentas Anuales
y del Informe de Gestión Individuales correspondientes al
ejercicio 2009.

Segundo.- Distribución de resultados del ejercicio 2009:

A dividendos .....................   60.876.000 €
A reservas voluntarias ......   56.438.085 €
TOTAL .............................. 117.314.085 €

El resultado del grupo consolidado asciende a 37 mm €, siendo de 101,1 mm € el 
resultado atribuido a la sociedad dominante.

Tercero.- Examen y aprobación, en su caso, de las Cuentas 
Anuales y del Informe de Gestión del Grupo Consolidado.

Cuarto.- Aprobación, si procede, de la gestión del Consejo de 
Administración durante el ejercicio 2009.
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Quinto.- Fijación del número de miembros del Consejo de Administración. Nombramiento, y/o 
reelección de Consejeros:

5.1.- Fijación en 16 del número de miembros del Consejo de Administración
5.2.- Reelección de D. José Mª Serra Farré
5.3.- Reelección de D. Jorge Enrich Serra
5.4.- Reelección de Dª. Mª Assumpta Soler Serra
5.5.- Reelección de Gestión de Activos y Valores, S.L.
5.6.- Nombramiento de Lacanuda Consell, S.L.
5.7.- Nombramiento de Jusal, S.L.

Sexto.- Prórroga del nombramiento de Auditores de Cuentas de la Sociedad y del Grupo 
Consolidado.

Séptimo.- Información a la Junta General sobre las modificaciones efectuadas en el Reglamento 
del Consejo de Administración.
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Octavo.- Autorización al Consejo de Administración para que pueda proceder a  la 
adquisición de acciones propias, directamente o a través de sociedades filiales, 
de conformidad con lo dispuesto en el Art. 75 del Texto Refundido de la Ley de 
Sociedades Anónimas, estableciendo los límites o requisitos de estas 
adquisiciones, y para destinar las acciones en autocartera a la aplicación de 
programas retributivos de la Sociedad y su Grupo, dejando sin efecto, en lo no 
ejecutado, la autorización concedida por la Junta general de Accionistas 
celebrada el 30 de abril de 2009.

Noveno.- Delegar en el Consejo de Administración, al amparo de lo dispuesto en el artículo 
319 del Reglamento del Registro Mercantil, en el Capítulo X de la vigente Ley de 
Sociedades Anónimas y demás normas sobre la emisión de obligaciones, la 
facultad de emitir valores de renta fija, convertibles y/o canjeables, con la facultad 
de excluir el derecho de suscripción preferente de los accionistas y con facultad 
de sustitución de las facultades delegadas.(Adaptación del acuerdo adoptado por 
la Junta General Ordinaria de 2008 al nuevo régimen legal previsto por las leyes 
3/2009, de 3 de abril, y 5/2009, de 30 de junio).
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ADOPCIÓN DE ACUERDOS

Décimo.- Delegación de facultades para formalizar, ejecutar e inscribir los Acuerdos adoptados 
por la Junta General.

Acta notarial
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