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Principales aseguradoras espaiolas en 2021 a la luz de sus SFCR: mayor
solvenciay menor rentabilidad que en 2020.

" Las compafiias aseguradoras espafiolas acaban de publicar por sexto afio consecutivo el denominado
Informe sobre la Situacion Financiera y de Solvencia (SFCR, por sus siglas en inglés) contemplado en
el Pilar Il de Solvencia Il. Esta referido al ejercicio 2021, y como el de los cinco afios anteriores proporciona
una interesante radiografia de estas.

® Las dieciocho entidades mas relevantes (bajo un marco individual, no del grupo asegurador), representativas
de todos los ramos, seleccionadas suponen en torno al 70% del sector (negocio doméstico) cuando
tomamos como referencia el tamafo de balance, las provisiones, el patrimonio neto contable o los
resultados.

® El conjunto de estas grandes entidades muestra en 2021 una caida significativa en los niveles de beneficio.
Dicha reduccién, que alcanza el 14%, hay que matizarla en cualquier caso por varios factores: (1) tiene como
referencia el afio 2020, el afio de pandemia por excelencia, en el que la baja siniestralidad de ramos muy
importantes como autos y salud, contribuyé muy favorablemente a los resultados del sector, (2) en 2020
también se produjeron algunos resultados extraordinarios positivos elevados no recurrentes en alguna de
las entidades (operacion BBVA-Allianz), y (3) en 2021, algunas entidades (Mutua Madrilefia, SegurCaixa
Adeslas) no han aflorado en sus cuentas dividendos de algunas filiales. Como resultado el beneficio neto
del conjunto de las dieciocho entidades se reduce desde los casi 4.000 millones de euros de 2020 a
poco mas de 3.400 millones en 2021. Consecuentemente, también se reduce desde el 15% hasta el
12,8% su rentabilidad media medida por el ROE, rentabilidad que sigue siendo en cualquier caso muy
confortable, homologable a la de afios previos, y algo por encima de sus pares europeos.

® A diferencia del resultado, el nivel de solvencia de este conjunto de entidades se refuerza en 2021, y
aumenta nueve puntos hasta definir una ratio de solvencia (SCR) media del 256%, la més alta de los
Gltimos afios, y también por encima de los niveles medios europeos. La exclusién del efecto de las
medidas transitorias (a las que no se acogen todas las entidades) permite tener un contraste homogéneo
de la posicion de solvencia de todas ellas y reduce dicha ratio media del sector al 242%, nivel que sigue
siendo elocuente de la robustez del sector.

® Se mantiene como caracteristica la notable disparidad, tanto en términos de solvencia como de
rentabilidad entre entidades, si bien, y sobre todo en términos de rentabilidad, en muchos casos debe
tenerse en cuenta su pertenencia 0 no a grupos, su naturaleza juridica, la existencia de impactos
extraordinarios (no recurrentes) en el afio, el propio perfil de riesgo (grado de aversién) elegido por la entidad,
etc para interpretar adecuadamente dicha disparidad.

® En cuanto a la estructura del balance, por el lado del activo domina abrumadoramente la renta fija, que
representa el 82% de sus carteras de inversion, porcentaje que supera el 90% en el caso de vida. En el
pasivo son las provisiones vinculadas al negocio de vida tradicional las que acaparan el 78% del total,
siendo significativa su reduccion relativa de cuatro puntos respecto al afio anterior, a cambio, por el contrario
del significativo aumento, un afio mas, y en esos cuatro puntos de cuota, hasta el 14%, de las provisiones
destinadas a los productos de riesgo tomador (unit linked) que acapararon el crecimiento del conjunto
del negocio de vida, en el contexto de extremadamente bajos tipos de interés que continuaba dominando
el escenario en 2021.

" En cuanto a los factores de riesgos determinantes de los requerimientos de capital, para el agregado de
las entidades siguen pesando practicamente lo mismo las exigencias de capital derivadas de los
riesgos financieros, que las de los riesgos actuariales.

Sexto Informe sobre la Situacion La obligacién anual que tienen las compafiias de seguros de publicar,
Financiera y de Solvencia en el nuevo marco regulatorio de Solvencia ll, el denominado Informe
(SFCR) de las compafias de sobre la Situacion Financieray de Solvencia (SFCR por su acronimo en
seguros inglés) constituye un ejercicio de transparencia para el sector de notable
interés en términos analiticos. Tanto mas cuanto que histéricamente ha sido
un sector menos expuesto que otros al escrutinio publico. En dicho informe,
con una estructura tasada, las compafiias informan de su actividad y
resultados, su sistema de gobernanza, su perfil de riesgo, la valoracién
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econdmica de todos sus activos y pasivos y de su gestion de capital.

Con dicha informacion, en la presente Nota caracterizamos individualmente
un afio mas las 18 compafiias analizadas! que se recogen en la tabla
siguiente, y realizamos un andlisis de contraste entre ellas y frente al
agregado. Suponen en torno al 70% del sector (del negocio doméstico)
por provisiones, fondos propios y resultados. Como se observa en la
tabla siguiente, seis de ellas operan basicamente en el ramo de vida, siete
en el ramo de no vida, mientras las cinco restantes pueden clasificarse
como mixtas.

Ramo Vida Ramo no Vida Mixtas
VidaCaixa MAPFRE Espafia Generali
BBVA Seguros Mutua Madrilefia Allianz
Santander Seguros AXA Seg Generales Catalana Occidente
MAPFRE Vida SegurCaixa Adeslas Santa Lucia
Bansabadell Vida Sanitas Caser
Ibercaja Vida Asisa

Linea Directa

Un bloque de informacion de singular interés es el que se deriva de la
representacion econdmica de su balance contable al que estan
obligadas las compafiias?. Como resultado de esa formulacion econémica
del balance se obtienen los fondos propios valorados en términos
econdmicos (no meramente contables), asi como el capital regulatorio
disponible en dltima instancia. Por otra parte, para que la probabilidad de
ruina bajo el contexto de Solvencia Il (agotamiento de los fondos propios en
el horizonte de un afio) sea muy baja (tan baja como el cinco por mil) se
calibra la exigencia de capital regulatorio del que necesariamente han de
disponer las compafiias (el denominado Solvency Capital Requirement o
SCR).

Del contraste de estos requerimientos con el capital disponible (los
mencionados fondos propios valorados en términos econémicos) surge la
denominada ratio de solvencia como medida sintética de la fortaleza
econdmica-financiera de las entidades; expresivo del grado de salud o,
si se quiere, de distancia a una situacion de dificil viabilidad. En la medida
en que cabe la posibilidad de que algunas entidades estén acogidas a
medidas transitorias suavizadoras del impacto (a dia de hoy) del marco
de Solvencia Il en dicha ratio, la correccion de dicha ratio para hacer
contrastes comparables entre entidades es relevante (ratio de solvencia
corregida de medidas transitorias).

Por supuesto, las otras piezas que proporcionan informacion de interés son
el tamafio y la composicion de la cartera de inversion de las compafiias
(por el lado del activo), asi como el tamafio y composicion de las
provisiones que estan obligadas a dotar (por el lado del pasivo).

Los graficos que se presentan a continuacién ilustran las principales
rubricas del balance econdémico agregado y de la posicion de solvencia del

1 Analisis de las entidades individuales que hemos considerado mas relevantes y representativas. No se consideran los grupos

aseguradores.

2 En el marco de Solvencia Il, las compaiiias de seguros tienen que expresar todo su balance contable en términos econémicos y explicar la

conciliacién entre ambos.
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conjunto de dieciocho entidades individuales analizadas. Es obvio, en todo
caso, que, en las cerca de 200 entidades restantes del sector de menor
tamafio, muy inferior de hecho en algunos casos, y que representan el 30%
restante del sector en términos de las grandes magnitudes antes
mencionadas, la diversidad y disparidad se acrecienta.

Radiografia de las principales aseguradoras espafiolas (2021)3
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Total SCR: 12.784 mill € Total Capital disponible: 32.781 mill €

Fuente: Afi a partir de los SFCR 2021 de las entidades.

De la radiografia del balance econémico agregado de 2021 de estas
dieciocho entidades, que de manera tanto individualizada como agrupadas
por ramos (vida, no vida y mixtas) se presentan en el Anexo de este informe,
se infiere:

3 Agregado de las 18 entidades individuales que hemos considerado mas relevantes y representativas. Datos obtenidos de los SFCR 2021
individuales.
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La renta fija representa mas del
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Las provisiones técnicas de vida
representan el 82% del total.

Similar exigencia de capital por
riesgos financieros y por riesgos
técnicos-actuariales.
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La renta fija (deuda publica y privada) sigue representando el
grueso de la inversién de las compaifiias. Supone el 82% de la
cartera de inversion* agregada de estas compaiiias, con una cifra total
de 149 miles de millones de euros. En el caso de las carteras de las
comparfiias del ramo vida supone incluso méas del 90% del total de su
inversion. La cierta reduccion que se produce cuando se incorpora el
resto de la muestra es debida a la mayor diversificacién hacia acciones,
participaciones y fondos de inversion de las compafiias de no vida y
mixtas. De hecho, se sigui6é advirtiendo en el agregado un progresivo
aumento del peso relativo del peso de estos Ultimos activos frente al
afio anterior.

Hay que hacer notar, sin embargo, que la composicion difiere
significativamente de estos estandares en algunas compaifiias
individuales, como puede observarse en la presentacion detallada que
se recoge en el Anexo.

También es destacable, por otra parte, un afio mas, el crecimiento
sustancial de la cartera que soporta los productos de riesgo
tomador (unit linked) que, aunque en cifras todavia comparativamente
bajas con estandares europeos, aumentan sustancialmente en el Gltimo
afio (6 m.m. euros hasta 23 m.m. euros en el conjunto de estas
dieciocho entidades). En poco méas de dos ultimos afios casi se ha
doblado el tamafio de de la cartera que soporta los unit linked.

Las provisiones técnicas para el negocio de vida (vida-ahorro y
vida-riesgo) constituyen no sélo el grueso de las provisiones de la
muestra de entidades (el 78%), sino también el grueso de los
pasivos, siendo muy minoritarias, como era de esperar, las
correspondientes al negocio de no vida. Obviamente la principal
explicacion radica en el diferente perfil del proceso de acumulacién de
las primas en el balance de las entidades con negocio de vida-ahorro
frente al del proceso de desacumulacion de los rescates
correspondientes. En cualquier caso, se produce una bajada de
aquellas (82% el afio anterior), como consecuencia fundamentalmente
del mencionado fuerte crecimiento actual de los productos riesgo
tomador en el contexto de extremadamente bajos tipos de interés
vigentes. El crecimiento de estos productos ha llevado a que las
provisiones vinculados a los mismos diesen un salto desde el 10% al
14% el pasado jercicio.

Particularmente relevante es la informacion disponible de exigencias de
capital por fuente de riesgo de estos Informes de Situacion Financiera
y de Solvencia de las entidades. Segun nuestros célculos, la exigencia
de capital para el agregado de estas dieciocho entidades sigue
concentrandose por mitades entre riesgos financieros (de
mercado y de contraparte) y riesgos actuariales (riesgos de
suscripcion de los distintos ramos). En cuanto a los requerimientos
de capital por riesgos actuariales, dominan los del negocio de vida
(28%) seguidos de los de no vida (15%) y salud (6%).

4 Especificamente de las inversiones distintas de los activos mantenidos a efectos de contratos vinculados a indices y fondos de inversion
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la ratio de solvencia del Los fondos propios, vistos de forma agregada, exceden de formg mas que

agregado de entidades se sitla suficiente los requerimientos de capital regulatorios (SCR). Estos so6lo

en el 256%, aunque con una Tepresentan un 39% aproximadamente del total de la tarta de recursos

dispersion significativa entre un Propios regulatorios disponibles por esta muestra de entidades

minimo del 147% y un maximo representativa del sector. Dicho de otro modo, la ratio de solvencia (SCR)

del 585% se situaria en media en el 256%, cifra algo superior alade los tres afios
anteriores y también de los estandares medios del sector en la Unidn
Europea. No obstante presenta una amplia dispersién, entre un minimo de
147% (Axa Seguros Generales) y un maximo de 585% (Mapfre Vida), como
puede observarse en la informacion detallada por entidades del Anexo a
este informe y en el siguiente grafico.

Merece la pena, en todo caso, hacer una observacion especial. Las ratios
sefialadas tienen en cuenta algunas “medidas especiales” del marco
regulatorio de la solvencia a la que pueden acogerse las entidades. Una de
ellas (correccién de las provisiones técnicas) tiene un caracter meramente
transitorio, facilitando un aumento suave en el tiempo de las mayores
exigencias de capital que impone la nueva normativa. Eliminando esa
correccion transitoria (a la que no todas las entidades se han acogido),
con el fin de realizar un contraste mas real y homogéneo, las ratios
individuales de solvencia por entidades que se obtienen se representan en
un grafico posterior. La ratio media de la muestra se reduce hasta el
242%, cifra también algo superior a la de afios anteriores.

Dicho de otro modo, el conjunto de las dieciocho compaiiias individuales
analizadas disponen de un capital suficiente, en el que no hizo mella
la situacidon, y que mas que dobla el que de manera estricta exige el
marco regulatorio vigente, excluyendo las facilidades a las que
transitoriamente pueden acogerse.

Ratios de Solvencia por entidades individuales (2021)
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Ratios de Solvencia corregidas de medidas transitorias de provisiones (2021)
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Agregado muestra sector

Fuente: Afi a partir de los SFCR de las entidades.

Rentabilidad: ROE vy La publicacion del SFCR permite abordar también un analisis de la
RORAC rentabilidad de las compafiias desde una doble vertiente. Por un lado, la
visibn mas convencional que ofrece la ratio del resultado sobre el patrimonio
neto contable del que disponen cada una de las entidades, su ROE. Por
otro, y al tiempo, la vision complementaria que ofrece la ratio del resultado
sobre el capital regulatorio (basado en los riesgos asumidos por cada
entidad) del que debieran disponer, su RORAC. Recuérdese en cualquier
caso que la informacion de los SFCR analizados se refiere a entidades
individuales y no es informacion consolidada del grupo asegurador en
su caso, lo cual matiza la homogeneidad y relevancia de la
comparabilidad de la rentabilidad. Esta seria mucho mas rica a nivel
consolidado.

El primer grafico de mas abajo recoge el ROE de cada una de las entidades
Rentabilidad media agregada contempladas en el anélisis enfrentado a su ratio de solvencia (corregido en
(ROE) de las dieciocho entidades  este caso de la medida transitoria de provisiones). Es destacable, una
de la muestra del 12,8%. Inferior  rentabilidad media agregada de las dieciocho entidades del 12,8%,
enmas de dos puntos aladel afio referencia notable, aunque inferior a la del afio anterior (en el afio de
anterior de pandemia, como pandemia) en mas de dos puntos porcentuales. Es evidente, por otra
consecuencia fundamentalmente  parte, la gran disparidad de los niveles de rentabilidad por entidades frente
de la baja siniestralidad entonces  a dicha referencia media, con un rango que oscila entre el 1% y el 42%°. No
en algunos ramos relevantes obstante, para interpretar adecuadamente tal disparidad han de tenerse en
(autos y  salud). Notable cuenta muchos factores, tales como, por ejemplo, la pertenencia o no de la
disparidad de larentabilidad entre  entidad a grupos econémicos, su naturaleza juridica, la existencia de
entidades. impactos extraordinarios (no recurrentes) en el afio, el propio perfil de riesgo

(grado de aversion) elegido por la entidad y, por tanto, su nivel de capital

relativo, etc.

5 En algunos casos las cifras de ROE pueden no ser representativas de una rentabilidad recurrente al estar impactadas por efectos one-off u
otras circunstancias. Por ejemplo, en 2020 el mayor resultado en BBVA Seguros como consecuencia de la operacién de venta de parte del
negocio de no vida a Allianz Seguros o, en el otro extremo, la dotacion al 100% en Caser del impacto estimado de las nuevas tablas de
supervivencia aprobadas por el regulador. O, en 2021, el no cobro de dividendo de filiales significativas en Mutua Madrilefia, SegurCaixa
Adeslas,...
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En términos de RORAC, esto es
combinando la rentabilidad con el
perfil de riesgo de la entidad (a
través del SCR) Ila ratio
ascenderia al 26,6%. Ademas, se
produce una reordenacion en el
ranking de rentabilidad de las
entidades frente a su medicion
con el ROE.

Concentracibn en torno a los
niveles medios de solvencia y
rentabilidad, pero destacando
algunas de las entidades por sus
referencias elevadas en alguno
de estos dos parametros.

Una vision alternativa de rentabilidad la proporciona el RORAC en un grafico
posterior. EI RORAC vendria dado por la ratio de beneficios sobre, en este
caso, los requerimientos especificos de capital regulatorio (SCR) de cada
entidad que le son exigidos por los riesgos en los que incurren®. En
términos de RORAC se produce, como es ldgico, como consecuencia
de los diferentes excesos de capital (sobre el SCR) de cada una de las
entidades, un aumento de laratio de rentabilidad (hasta el 26,6%) y una
reordenacion del ranking de ellas’, dentro de un amplio rango también
entre el 5% y el 81%.

Un ultimo grafico proporciona un mapa que combina las ratios de solvencia
(corregida de medidas transitorias) y de rentabilidad (RORAC) de cada una
de las dieciocho entidades aseguradoras individuales consideradas. Como
puede observarse, el grueso de ellas se concentra en torno a los niveles
medios antes resefiados para ambos parametros, si bien algunas de las
mismas destacan por niveles de solvencia o, alternativamente, por niveles
de rentabilidad muy elevados.

ROE (beneficio sobre patrimonio neto contable) de entidades aseguradoras individuales (2021)
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e Agregado muestra sector

6 EI RORAC podria aproximarse multiplicando el ROE por la ratio de solvencia, aunque en realidad solo equivaldria estrictamente si el
patrimonio neto coincidiese exactamente con los fondos propios disponibles regulatorios. En la mayoria de los casos, pero no en todos, las
diferencias no seran muy cuantiosas en orden de magnitud, pero en algunos las diferencias entre los fondos propios regulatorios disponibles

y el patrimonio neto pueden ser apreciables

7 RORAC mucho mas elevado que el ROE en términos relativos en aquellas entidades con mayor exceso de capital o, en definitiva, con

mayor ratio de solvencia.
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RORAC (beneficio sobre requerimientos de capital -SCR-) de entidades aseguradoras individuales (2021)
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Fuente: Afi a partir de los SFCR de las entidades.
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Caida interanual de la
rentabilidad que se mantiene en
niveles elevados y confortables
ratios de solvencia, que incluso
mejoran respecto al afio anterior

Finalmente, el contraste de los beneficios y de las referencias para las ratios
de rentabilidad y solvencia del afio 2021 con los de 2020 permite apreciar,
aunque con diferencias apreciables entre las entidades:

1. Unadisminucién del 14% del beneficio neto del conjunto de las
dieciocho entidades entidades, desde cerca de 4.000 millones de
euros a poco mas de 3.400 millones.

2. La consiguiente reducciéon antes mencionada del ROE
agregado en mas de dos puntos porcentuales, desde el 15% al
12,8%.

3. Una mejora significativa (10 puntos) de la ratio de solvencia
agregada hasta el 256% (242% sin medidas transitorias de
provisiones), por encima de los niveles de los de los tres ultimos
anos.

Variacion interanual del beneficio neto (2021 vs 2020)

Mixtas .
No Vida |
Vida |
AGREGADO MUESTRA DE SECTOR |
Santa Lucia ]
Catalana Occidente |
Caser ]
Allianz . ________________________________________________________________|
Generali L

Asisa |
Linea Directa |
Sanitas |
Adeslas Segurcaixa [ |
AXA Seg Generales [ |
Mutua Madrilefia |

MAPFRE Espafia ]

Ibercaja Vida |
Bansabadell Vida ]
MAPFRE Vida ]

Santander Seguros |
BBVA Seguros |
Vidacaixa L |

-100% -50% 0% 50% 100% 150% 200% 250% 300% 350%

Variacion interanual Beneficio Neto
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Variacion interanual (absoluta) del ROE (2021 vs 2020)

Variacidn interanual ROE

Mixtas L]
No Vida |
Vida |
AGREGADO MUESTRA DE SECTOR |
Santa Lucia L]
Catalana Occidente |
Caser ]
Allianz |
Generali I
Asisa |
Linea Directa L]
Sanitas |
Adeslas Segurcaixa |
AXA Seg Generales I
Mutua Madrileiia I
MAPFRE Espafia ]
Ibercaja Vida (—
Bansabadell Vida —
MAPFRE Vida —
Santander Seguros 1
BBVA Seguros |
Vidacaixa L]
-40% -30% -20% -10% 0% 10% 20% 30%

Variacion interanual (absoluta) de la ratio de solvencia (2021 vs 2020)

Variacion interanual (absoluta) Ratio de Solvencia

Mixtas ]
No Vida |
Vida | I
AGREGADO MUESTRA DE SECTOR  —
Santa Lucia |
Catalana Occidente ]
Caser |
Allianz |
Generali |
Asisa |
Linea Directa |
Sanitas (—
Adeslas Segurcaixa .|
AXA Seg Generales |
Mutua Madrilefia |
MAPFRE Espaiia |
Ibercaja Vida .|
Bansabadell Vida |
MAPFRE Vida |
Santander Seguros |
BBVA Seguros ]
Vidacaixa —
-60% -40% -20% 0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

Fuente: Afi a partir de los SFCR de las entidades.
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ANEXO: Radiografia del balance, los riesgos y la solvencia de
las principales entidades aseguradoras espafiolas 2021
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Cartera de inversion Provisiones Fondos Propios
VidaCaixa
= Provisiones
- % __ﬁﬁ " 1% 0 técnicas - No m0% _ mw0% "R mercado
Inmuebles vida
L = R. de impago = Exceso
= Participaciones = Provisiones contraparte
= Acciones técnicas - Vida 0 30% = R. suscricpion
= Bonos de vida
R. suscripcion = SCR
= Fl 0 79% = Provisiones - uscripct
= Otros Técni de salud
0 95% ecnicas - = R. suscripcion
Vinculados a no vida
indices = 3%
TOTAL = 67.660 mill € TOTAL = 69.488 mill € TOTAL =2.000 mill € TOTAL = 4.064 mill €
BBVA Seguros
=" 7% 0%®= 1% = 6% = 0% m Provisiones = 2% " 1%
= 0% \ " 0% Inmuebles P técnicas - No v = R. mercado
= Participaciones vida ‘ = Exceso
= Acciones o = R. de impago
= Bonos m Provisiones contraparte
= Fl técnicas - Vida = R. suscricpion
= Otros ‘ de vida
o ® R. suscripcidn
0 92% 0O 94% = Provisiones de salud m SCR
Técnicas - = R. SUSCripcid
. pcién
i " 6%
}/l(r;.culados a °  hovida
- ; indices = i = i
TOTAL =17.201 mill € TOTAL = 11.604 mill € TOTAL =697 mill € TOTAL = 1.896 mill €
Santander Seguros
0% = 2% - Prov'|5|ones . 0% = 0% " R.mercado
= 3% 0% Inmuebles "6% " 0% técnicas - No | -
| = Participaciones vida = R. de impago = EXceso
m Acciones = Provisiones contraparte
= Bonos técnicas - 0 50% = R. suscricpién
= Fl Vida de vida
= Otros inci6 = SCR
0 94% = Provisiones " dR‘ sulscglpcnon
Técnicas - ¢ sald A
Vinculados a = R. suscripcién
indices no vida
TOTAL = 14.340 mill € TOTAL = 13.253 mill € TOTAL =599 mill € TOTAL =1.789 mill €
© 2022 Afi. Todos los derechos reservados 12
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Area de Seguros

Aﬁ Nota Técnica n® 43

5 de mayo de 2022

Cartera de inversion Provisiones Fondos Propios
Mapfre Vida
= Provisiones
= 5% 4% = 8% " 1% " 49 " 0% = R. mercado
] 0, s . 0 (]
" 0% _a \ w19 = Inmuebles 15% t(.e;:nlcas -No .
vida .
o m R. de impago = Exceso
y 4 = Participaciones = Provisiones contraparte
= Acciones técnicas - Vida = R. suscricpion
de vida
= Bonos = Provisiones gy = Rosuscripcion "R
= Fl Técnicas - de salud
= Gtros Vinculados a = R suscripcion
indices no vida
TOTAL =13.625 mill € TOTAL =12.340 mill € TOTAL =495 mill € € TOTAL =2.895 mill € €
Bansabadell Vida
" 1% 0% = 1% Inmuebles o . 09 m Provisiones o
. 0% —~ - (;% - ‘M"\ 0% técnicas - No " 0% = 0% = R. mercado
, = Participacio vida
nes = R. de impago
= Acciones = Provisiones contrapaI:teg = Exceso
técnicas - Vida 0 38% = R. suscricpion
" Bonos devida u SCR
= Fl = Provisiones " dR. sulscgpuon
Técnicas - " Re :3sliripcién
= Otros Vinculados a " 4% n(; vida
indices .
TOTAL = 9.438 mill € TOTAL =8.778 mill € TOTAL =320 mill € TOTAL = 761 mill €
Ibercaja Vida
m Provisiones = R. mercado
1/:-0"-0/ " 0% A = 09m 0% .
" g‘f ? ’ Inmuebles t?;:nlcas No
L] _, vida ;
) = Participaciones " R.deimpago = Exceso
u Acciones = Provisiones contraparte
técnicas - Vida = R. suscricpion
= Bonos O 565 de vida
" Fl . 26% = R. suscripcidn = SCR
u Otros u Pr’ow.smnes . de salud
Tecnicas - = R. suscripcién
Vinculados a no vida
indices
TOTAL =5.808 mill € TOTAL =6.823 mill € TOTAL =243 mill € TOTAL =643 mill €
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Area de Seguros

Nota Técnica n° 43
5 de mayo de 2022

Cartera de inversion

= 0% 7%

Provisiones

= 13% " 0%

Mapfre Espafa

Fondos Propios

" 4% _— Inmuebles = Provisiones = R. mercado
= Participaciones técnicas - No :
/ s Actiones vida R VR = R deimpago = Exceso
contraparte
= Bonos = R. suscricpion
= F| i de vida
- P,rov.|5|ones. = R. suscripcion = SCR
= Otros técnicas - Vida
O 87% . 8% desalud
/ | = R. suscripcion
s 6% " 4% = 9% no vida
TOTAL =6.120 mill € TOTAL = 4.266 mill € TOTAL =1.138 mill € TOTAL =2.637 mill €
Mutua Madrilefia
® Provisiones = R. mercado
" RAA—" " o técnicas-No  ® 1% " 1%
nmuebles vida = R. de impago
= Exceso
= Participaciones . contraparte
= Provisiones = R. suscricpién
= Acciones técnicas - Vida de vida
= R. suscripcion
= Bonos SCR
= Provisiones de salud. L. -
= Fl Técnicas - = R. suscripcién
no vida
Vinculados a
= 5% = Otros indices " 4%
TOTAL =7.293 mill € TOTAL =2.248 mill € TOTAL =1.223 mill € TOTAL =5.307 mill €
Axa Seguros Generales
Provisiones
0% = 149 o o . = R. mercado
= 0% ) ’ Inmuebles " 0% = 0% técnicas - No
4% o vida m R. de impago = Exceso
® Participacio = Provisiones contraparte
™ Riziones técnicas - Vida = R, SUSCFiCpién
de vida O 68%
. = R. suscripcién 0 = SCR
= Bonos 0 100% = Provisiones
Técnicas - = 0% desalud
Vinculados a . 4" R. suscripcion
~— = 50% indices = 8% no vida
TOTAL =2.756 mill € TOTAL =1.710 € TOTAL = 615 mill € TOTAL =902 mill €
© 2022 Afi. Todos los derechos reservados 14
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Afi

Area de Seguros

Nota Técnica n° 43
5 de mayo de 2022

Cartera de inversion

2% = 7%
= 0% - " 0%

Provisiones SCR

SegurCaixa Adeslas
m Provisiones
técnicas - No
vida

= R. mercado
Inmuebles

= Participaciones = R. de impago

Fondos Propios

contraparte = Exceso
= Acciones . = Provisiones = R. susgricpi()n
= Bonos 0 41% técnicas - Vida de vida
m R. suscripcién
m F|
= Provisiones - dRe :3';?;" cién " SCR
= Otros Técnicas - i id P
no vida
Vinculados a
indices " 9% = 8%
TOTAL =2.412 mill € TOTAL =968 mill € TOTAL =634 mill € TOTAL = 1.337 mill €
Sanitas
. . 0% = Provisiones
" 0% 0% " S%_ ? técnicas - No = 0% = R. mercado
‘ Inmuebles vida
L = R. de impago Exceso
= Participaciones = Provisiones 0 19% contraparte o
= Acciones técnicas - Vida = R. suscricpion
0 8% -
= Bonos de vida
= Fl 0 95% = Provisiones = R. suscripcién = SCR
Técnicas - de salud
= Otros Vinculados a = R. suscripcidn
= 34% indices " 0% no vida
TOTAL =388 mill € TOTAL =58 mill € TOTAL = 188 mill € TOTAL =470 mill €
Linea Directa
o o o = Provisiones
" of’ 0% = 12% Inmuebles = 0% = 0% técnicas - No = R. mercado
" 8% = 5% :
= Participaciones vida m R. de impago
= Acciones = Provisiones contraparte ® Exceso
técnicas - 0 41% g R. suscricpion X
= Bonos . de vida
Vida L
= R. suscripcién
m F| sC
= Provisiones de salud = SCR

TOTAL =946 mill €

0 100%

m Otros

Técnicas - = R. suscripcién
Vinculados a ® 4% novida
indices " 0% " 1%

TOTAL =540 mill € TOTAL =207 mill €

TOTAL =384 mill €

© 2022 Afi. Todos los derechos reservados
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COPIA AUTORIZADA PARA:

Area de Seguros

Aﬁ Nota Técnica n® 43

5 de mayo de 2022

Cartera de inversion Provisiones Fondos Propios

Asisa
m Provisiones

0,
" 1% m 6% = 0% . o S técnicas - No ™ 0% = R. mercado
\
= 0Y vida . R dei
® Participaciones - deimpago = Exceso
. = Provisiones contraparte
= Acciones técnicas - Vida = R. suscricpién
= Bonos de vida
. = R. suscripcién = SCR
= F| = Provisiones de salud
0 93% = Otros Técnicas - ® R. suscripcion
Vinculados a i
indices " 5% “6% ° vida
TOTAL =509 mill € TOTAL =287 mill € TOTAL =253 mill € TOTAL =485 mill €
Generali
Provisiones
= 5% 3% = 7% | | " = R. mercado
. 6‘;\ 0 | ’ nmuebles = 5% _ " 21%  técnicas-Novida 5 o
p/ m 4% = Participaciones i
’ P | 0 18% " R.deimpago = Exceso
= Acciones u Provisiones contraparte
técnicas - Vida \ (= EP78 = R. suscricpion de
= Bonos vida
R. suscripcion de SCR
= Fl . 0 30% - .
Provisiones
O 74% " : salud
= Otros Técnicas - = R. suscripcién no
Vinculados a id
indices " 9% e
TOTAL =9.013 mill € TOTAL =6.841 mill € TOTAL =1.014 mill € TOTAL =1.935 mill €
Allianz
Provisiones = R. mercado
" 21% " :
Inmuebles = 15% ? técnicas - No
vida ;
= Participaciones " R.deimpago = Exceso
® Acciones = Provisiones 0O 30% contraparte
técnicas - Vida = R. suscricpidon
= Bonos de vida
= Fl L
= Otros O 64% Técnicas - | L
Vinculados a . 2% . 6% = R. syscrlpuon
indices no vida
TOTAL = 6.463 mill € TOTAL =8.002 mill € TOTAL =636 mill € TOTAL = 1.007 mill €
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COPIA AUTORIZADA PARA:

Cartera de inversion Provisiones Fondos Propios
Caser
= R. mercado
Inmuebles m Provisiones " 5%
m 29 = Participaciones tc'ecnlcas -No m R. de impago m Exceso
’ vida 0 19% contraparte
= Acciones
\ WA = R. suscricpion
B .
" Bonos = Provisiones de vida o e
= Fl técnicas - Vida = R. suscripcion = SCR
« Otros O 78% de salud
m R. suscripcién
= 9% no vida
TOTAL =5.315 mill € TOTAL =4.071 mill € TOTAL =626 mill € TOTAL = 1.644 mill €
Catalana Occidente
= 4% 8% = 9% ® 14% = 1% " 10% = R. mercado
2% 5 Inmuebles m Provisiones |
técnicas - No ;
\ = Participaciones vida \ " czni(:algr::ego ® Exceso
= Acciones = R. suscricpion
0O 40% = Bonos o de vida
= Provisiones = R, suscripcién = SCR
= Fl técnicas - Vida de salud
= Otros _ = R. suscripcion
5010% ’ no vida
TOTAL =6.345 mill € TOTAL =4.155 mill € TOTAL =990 mill € TOTAL = 2.346 mill €
Santa Lucia
= 0% 5% o 7% " 2% =7% = Provisiones =2% = 9% R d
= R. mercado
Inmuebles técnicas - No |
= Participaciones vida ® R. de impago = Exceso
= Acciones contraparte
B 0O 18% = R. suscricpion
| |
onos = Provisiones / de vida = SCR
= Fl técnicas - Vida = R. suscripcién
» Otros 0 91% | de salud
5 = R. suscripcion

no vida
TOTAL =7.257 mill € TOTAL =5.330 mill € TOTAL =905 mill € TOTAL =2.278 mill €
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Area de Seguros

Nota Técnica n° 43
5 de mayo de 2022

Cartera de inversion

= 5%\1% = 2% Inmuebles

Provisiones

= 0%

_—
]

Agregado VIDA
m Provisiones

técnicas - No 1% = 0%

= R. mercado

Fondos Propios

= 0% = 0% :
= Participaciones vida
’ P . = R. de impago = Exceso
. = Provisiones
m Acciones L . contraparte
técnicas - Vida = R. suscricpion
= Bonos de vida SR
_— -
= Fl = Provisiones = R. suscripcion
Técnicas - = dRe zalsuccrjipcién
w Otros Vinculados a vid
indices " 7% no viaa
TOTAL = 128.074 mill € TOTAL = 122.297 mill € TOTAL = 4.355 mill € TOTAL = 12.048 mill €
Agregado NO VIDA
" 1% 9% . 1% - Provysnones
\ Inmuebles técnicas - No = R. mercado
vida
= Participaciones = R.deimpago = Exceso
m Acciones " P,rov.isiones' 0O 30% contraparte
técnicas - Vida SRSV . R suscricpion
= Bonos .
o de vida
= Fl 0 78% - n = R. suscripcién = SCR
5 = Provisiones de salud
0 34% = Otros Técnicas - = R. suscripcién
= 4% Vinculados a " 3% no vida
indices " 7%
TOTAL =20.464 mill € TOTAL =10.077 mill € TOTAL = 4.259 mill € TOTAL = 11.522 mill €
Agregado MIXTAS
= 2% 5% o " 16%
" 6% u\ .| 12% Inmuebles = 9% \ u Provisiones " 29 = R. mercado
— técnicas - No |
= Participaciones . = Exceso
‘ = 4% P vida = R. deimpago
= Acciones contraparte.
= R. suscricpion
= Bonos = Provisiones de vida = SCR
técnicas - Vida = R. suscripcidn
= Fl de salud
® R. suscripcidn
= Otros = 5% - no vida

TOTAL = 34.394 mill €

TOTAL = 28.399 mill €

TOTAL =4.171 mill €

TOTAL =9.210 mill €

© 2022 Afi. Todos los derechos reservados
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Nota Técnica n° 43
5 de mayo de 2022

Cartera de inversion

Provisiones
Agregado TOTAL

m Provisiones

Fondos Propios

2% = = 8% L. = 15%
= 4% 6% " 14% técnicas - No
- 5.,0\ | | = 1% Inmuebles b Leen - 6% | = R. mercado
/ = Participaciones | )
m Acciones = Provisiones = R.deimpago = Exceso
técnicas - O a5% contraparte
= Bonos Vida . = R. suscricpion
= Fl = Provisiones u de vida = SCR
0 82% = Otros Técnicas - = R. suscripcion
Vinculados a . 6% de salud
indices °
TOTAL = 182.932 mill € TOTAL = 160.772 mill. € TOTAL = 12.784 mill € TOTAL = 32.781 mill €
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