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INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
RESUMIDOS CONSOLIDADOS

A los accionistas de
Grupo Catalana Occidente, S.A. por encargo del Consejo de Administracion:

Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros intermedios resumidos consolidados
adjuntos (en adelante “los estados financieros intermedios”) de Grupo Catalana Occidente, S.A. (en
adelante “la Sociedad dominante™) y sociedades dependientes (en adelante, “el Grupo™), que
comprenden el balance de situacion a 30 de junio de 2011 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado de flujos de
efectivo, asi como las notas explicativas, todos ellos resumidos y consolidados, correspondientes al
periodo de seis meses terminado en dicha fecha. Es responsabilidad de los administradores de la
Sociedad dominante la elaboracion de dichos estados financieros intermedios de acuerdo con los
requisitos establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera
Intermedia, adoptada por la Unién Europea, para la elaboracion de informacién financiera intermedia
resumida, conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007. Nuestra responsabilidad
es expresar una conclusion sobre estos estados financieros intermedios basada en nuestra revision
limitada.

Nuestra revision se ha realizado de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revisién 2410,
“Revisién de Informacion Financiera Intermedia realizada por el Auditor Independiente de la Entidad”.
Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste en la formulacién de preguntas,
principalmente al personal responsable de los asuntos financieros y contables, y en la aplicacion de
ciertos procedimientos analiticos y otros procedimientos de revisién. El alcance de una revision
limitada es sustancialmente menor que el de una auditoria y, por consiguiente, no permite asegurar que
todos los asuntos significativos que podrian ser identificados en una auditoria lleguen a nuestro
conocimiento. Por tanto, no expresamos una opinién de auditoria sobre los estados financieros
intermedios adjuntos.

Tal y como se indica en la Nota 2.a) adjunta, los citados estados financieros intermedios no incluyen
toda la informacién que requeririan unos estados financieros consolidados completos preparados de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea,
por lo que los estados tinancieros intermedios adjuntos deberan ser leidos junto con las cuentas anuales
consolidadas del Grupo correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2010.

Como resultado de nuestra revisiéon limitada, que en ningiin momento puede ser entendida como una
auditoria de cuentas, no ha llegado a nuestro conocimiento ningiin asunto que nos haga concluir que los
estados financieros intermedios adjuntos del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011 no
han sido preparados, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con los requerimientos
establecidos por la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera Intermedia,
adoptada por la Unién Europea, conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007,
para la preparacion de estados financieros intermedios resumidos.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn 8%, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 96*. C.L.E: B-79104469
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso. 28020, Madnd.



Sin que altere al resultado de nuestra revision limitada llamamos la atenciéon sobre la Nota 7.b de
Hechos Posteriores en la que se indica que las cuentas anuales del Grupo del ejercicio 2010 fueron
rectificadas por el Consejo de Administracion de la sociedad dominante el 26 de enero de 2012. Este
informe de revision limitada sustituye al inicialmente emitido por nosotros de fecha 28 de julio de 201 |
sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados del Grupo del periodo de seis meses
terminado el 30 de junio de 2011, formulados inicialmente por el Consejo de Administracion el 28 de
julio de 2011, sin resultar afectado el sentido de nuestras conclusiones.

El informe de gestion consolidado intermedio adjunto del primer semestre del ejercicio 2011 contiene
las explicaciones que los administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre los
hechos importantes acaecidos en este periodo y su incidencia en los estados financieros intermedios
presentados, de los que no forma parte, asi como sobre la informacién requerida conforme a lo previsto
en el articulo IS del Real Decreto 1362/2007. Hemos verificado que la informacion contable que
contiene el citado informe de gestion concuerda con los estados financieros intermedios del primer
semestre del ejercicio 2011. Nuestro trabajo se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de las sociedades consolidadas.

Este informe ha sido preparado a peticion del Consejo de Administracion en relacidon con la publicacién
del informe financiero semestral requerido por el articulo 35 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores desarrollado por el Real Decreto 1362/2007 de 19 de octubre.

28 de julio de 2011, a excepcién de la Nota 7.b de las Notas Explicativas y los efectos en ella
detallados, cuya fecha es 26 de enero de 2012
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GRUPO CATALANA OCCIDENTE

Los origenes de Grupo Catalana Occidente se remontan a 1864, Es una de las companias aseguradoras lideres en el mercado
familiar y de pequenas y medianas empresas. En la ulima década el Grupo presenta un notable progreso de todas sus magnitudes
gracias a un crecimiento rentable y sostenido. Actuaimente es el noveno operador del mercado espafiol y el segundo a nivel
internacional en el seguro de crédito, teniendo presencia en més de 40 pafses.

Las acciones de la sociedad dominante, Grupo Catalana Occidente, cotizan en las Bolsas de Barcelona y Madrid en el Mercado
Continuo, formando parte del indice tbex Medium Cap. Actualmente, el 38% de su capital es flotante y e! principal accionista es
INOC, SA, tiwlar de un 56,71% del capital.

En el siguiente cuadro se reflejan las distintas sociedades incluidas en &t perimelro de consolidacién de Grupo Catalana Occidente
con indicacion de (a participacion total que el Grupo tiene en cada una de ellas y de la aclividad que realizan,

GRUPO CATALANA OCCIDENTE

Sociedad Dominante
Seguros Catalana Occidente Tecniseguros Menéndez Pelayo, SICAV
100% 100% 100%
Seguros Bilbao Prepersa, AlE Catoc Sicav
99,72% 100% 96,49%
Atradius NV (1) * S. Orbita Seguros Bilbao Fondos
16,72% 99,72% 99,72%
Nortehispana Bilbao Vida Bilbao Hipotecaria
99,78% 99,72% 99,72%
Depsa Bilbao Telernark Grupo Crédito y Caucién, S.L
100% 99,72% 13,84%
Catoc Vida Co Capital Ag. Valores Salerno 94
79,20% 100% 100%
Cosalud GCO de Servicios Tecnolégicos, AIE
100% 99,78%
Depsa Servicios y Gestion Legal, SL
100%
Catalana de Tall. y Rep. 3.000, SL
100%
Grupo Contact Center AIE

99,78%
Asitur Asistencia .

SOCIEDADES DE SEGUROS SOCIEDADES COMPLEMENTARIAS DE SOCIEDADES DE INVERSION
SEGUROS
Sociedades consolidadas por integracion global

Sociedades consolidadas por el método de Ia participacion ("puesta en equivalencia”)

() La participacién econémica de Grupo Catalana Occidente en Atradius NV se incrementd un 2,63% respecto al cierre de
Marzo, hasta situarse en el 76,72%, como consecuencia del ejercicio parcial de la opcion de compra a INOC,SA descrito en
el apartado de Resumen de los hechos mas relevantes del periodo.

INFORME & MESES DL 2001 GRUPO CATALANA OCCIDENTE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

El primer semestre del gjercicio 2011 se ha desarroliado en un entorno econdmico de estancamiento del mercado nacional y con un
crecimiento moderado en otres paises desarollados. Hay que destacar que persisten (as tensiones en los mercados financieros
derivadas, fundamentalmente, def riesgo soberanc de determinados paises de la Zona Euro. Grupo Catalana Occidente, gracias al
continuo esfuerzo y  la solidez de su modelo de negecio, ha conseguide:

Incrementar los resultados: beneficio atribuido de 125,4 miliones de euros, +23,1% (146,2 millones de euros de
resultado consolidado, con un crecimiento del 23,6%)

Mantener el importe de las primas del negocio tradicional y crecer un 7,0% en las primas del seguro de crédito
Ampliar el margen de solvencia hasta el 485,1% sobre el minimo requerido, con un Patrimonio Propio no
comprometido de 2.065,9 millones de euros

Reforzar los Recursos Permanentes un 3,1% desde Diciembre 2010, hasta 1.592,2 millonies de euros

Elevar la perspectiva del rating de A- otorgado por Standard & Poor's a “estable”

Aumentar un 10% el importe del primer pago del dividendo a cuenta de (os resultados del ejercicio 2011
Incrementar un 2,63% la participacion en el capital de Atradius, a través del ejercicio parcial de la opcion de
compra a INOC,SA

A confinuacion se muestran [as principales magnitudes econémicas de Grupo Catalana Occidente a cierce de Junio de 2011, de

forma comparativa con ef mismo periodo del ejercicio anterior. 7
(cifras en millones de euros) =
2
% Var. EJERCICIO =
DATOS M. IGNIFICATIVO! i ]
ATOS MAS S ICA S 6M 2010 pratat T z
i
=
A INGRESOS <
- PRIMAS () 2,8% 2.872.3 =
- INGRESOS POR SERVICIOS -6.0% 155.1 2
TOTAL VOLUMEN DE NEGOCIO 2,3% 3.022,4 =
- RENDMIENTO OE LAS INVERSIONES -8,1% 2585 Q
TOTAL INGRESOS 1,5% 3.285,9 <
[}
B RECURSOS PERMANENTES o
- PATRIMONIO NETO 10,7% 1.422,5 5
- PASMOS SUBORDINADOS 0.6% 17,4 =
TOTVAL RECURSOS PERMANENTES 9,9% 1.544,9 =
PROVISIONES TECNICAS 0,3% 6.562,2 E
TOTAL RECURSOS PERMANENTES Y PROVSIONES TECNICAS 1.5% 8.107,1 §
<
E SOLVENCIA =
- PATRIMONIO PROPIO NO COMPROMET IDO 7,6% 2.002,4 g
-CAPITAL REQUERIDO 2,4% 4252 B
-EXCESO DE SOLVENCIA 10.6% 1.577,2 3
% SOLVENCIA | - PATRIMGNIO PROPIO NO COMPROMETIDO S/ CAP. REQUERIDO 10,3% 470,9% :
[=3
F TOTAL FONDOS ADMINISTRADOS 3,6% 7.276,8 -
G RESULTADO CONSOLIDADO H;’
RESULTADO DESPUES DE IMPUESTQS 23,6% 209,2 =
ATRIBUIDO A SOCIOS EXTERNOS 26,1% 279 z
ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 23,1% 61,3 _:_»
=
H DATOS POR ACCION (Cifras en euros) =
BENEFICIO ATRIBUIDO 1,5
DVIDENDO POR ACCION 0,51
PAY-OUT (%) 3,6
I OTROS DATOS
N° EMPLEAOOS 0,8% 5,800
N° OFICINAS 1.6% 1.195

() Incluye las primas del reasegiro aceptado del negocio de sequro de credio

Grupo Catalana Occidente basa su estrategia en el crecimiento rentable, a ravés de la adecuacion de 1a oferta comercial a las
necesidades de los clientes, fa atencion a los cosles y la disciplina en la gestion financiera, de riesgos y de capital.

A lo largo del documento, la facturacion procedente del reaseguro aceptado del negocio de seguro de crédito se trata
como negacio directo. En consecuencia, se han modificado los importes del primer semestre del ejercicio 2010 a fin de
presentar homogeneidad en los datos. El dato del cierre del efercicio 2010 se ha mantenido segun lo publicado en el
Informe Anual y con arreglo al criterio utilizado en dicho momento. Adicionalmente, se han reclasificado los gastos
imputables por linea de negocio de acuerdo con la actual estructura de primas y de gastos.



RESUMEN DE LOS HECHOS MAS RELEVANTES DEL PERIODO

B Con fecha 22 de Marzo de 2011, ia agencia de calificacién Standard & Poar's elevé la perspectiva de Grupo Catalana

Occidente a “estable” y confirmé el rating de A - de las principales entidades operativas del Grupo. La agencia considera que
la perspecliva “estabte” refleja los selidos resultados del negocio tradicional, a pesar de la débil situacion del mercado espanal,
y que el Grupo ha sido capaz de consequir unos fuertes y sostenidos resultados en ef negocio de seguro de crédito. Standard
& Poor’s considera que el Grupo dispone de solvencia suficiente para estar confortablemenile en el rating A.

Asimismo, el dia 5 de Abril, la agencia Fitch Ratings mantuvo la calificacion de "A” y mejord la perspectiva hasta “estable”.
Entre las variables que la agencia ha tenido en cuenta en su analisis destaca (a solidez financiera del Grupo en lodo el territorio
nacional y el conservador modelo de negocio.

Como continuacion de la adquisicion del 35,8% del capilal de Aradius NV, con fecha 28 de Abril de 2011, Grupo Catelana
Occidente ejercid parcialmente la opcién de compra de acciones de Atradius NV a INOC,SA. En particular, se adquirieron
acciones representativas de un 2,63% del capital social invirtiendo un total de 40,0 millones de euros. El contrato de opcicn de
compra acordaba que el precio resultaria de actualizar en base al Euribor el precio pagado en fa transaccién con los
minoritarios con fecha 31 de Mayo de 2010. EI Grupo sigue manteniendo ia opcion de compra, con las mismas congiciones,
para e} 6,48% de las acciones restantes.

En consecuencia, la participacion economica de Grupe Catalana Occidente en Atradius NV se situa en el 76,72% (29,29%
directamente y 47,43% indirectamente a lravés de la holding Grupo Crédito y Caucion, SL) y la posicion de control en el
93,52%.

La estructura accionarial de Atradius NV resultante se muestra en el grafico adjunto:

Grupo Crédito y Caucion, SL

ATRADIUS, NV

00,

Credito y Caucion

A cierre del semestre, se ha acluafizado la estimacién de la obligacién del contrato de reaseguro firmado con el Consorcio de
Compensacion de Seguros en 2008, procediendo a reconocer 13,5 millones de euros (9.5 millones de euros después de
impuestos). A modo recordalerio, &! efecto maximo repercutible en las cuentas del Grupo de dicho contrato ascenderia a 46,8
millones de euros, de los cuales 32,1 millones de euros se reconocieron en el gjercicio 2010. Para mayor informacion, véase
la nota 2 ¢) de tes Notas explicativas a los estados financieros.

Con posterioridad al cierre del semestre, y con fecha 13 de Julio de 2011, Seguros Catalana Occidente, compania participada
en un 100% por Grupo Catalana Occidente, vendid |a totalidad de su participacion en RESA/SIRESA, compaiia dedicada a la
explotacion de residencias de estudiantes. El beneficio obienido de dicha venta quedara recogido como parte del resullado no
recurrente en las cuentas del proximo trimestre. Para mayor informacion véase el Hecho Relevante remitido 3 13 CNMV
(Comision Nacional del Mercado de Valores) el dia 13 de Julio de 2011.

S D201 GRUPO CATALANA OCCIDEMIL SA.Y SOCIEDADRES DEPENDIENTLS
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EVOLUCION COMERCIAL

Ingresos

El total de primas facturadas de Grupo Catalana Occidente ha alcanzado a cifra de 1.633,4 millones de euros, mostrando un
incremento de} 2,8% respecto al mismo periodo del ejercicio anterior y una tendencia positiva respecto al crecimiento del 1,2%
obtenido en el primer trimeste. Este hecho es especialmente destacable en un entorno de debilidad econdémica y de fuerte
competencia.

Por negocios, las primas del negocio lradicional se han siluado en 869,1 millones de euros. Excluyendo las primas suplementarias
de Vida, ef negocio tradicional presenta un crecimiento del 0,2% de las primas y mejora respecto al decrecimiento obtenido en el
primer lrimestre. Este negocio sigue presionado por la todavia débil silwacion econdmica espanola, la efevada competitividad det
ramo de Automdviles y de Vida. En este contexto, el Grupo sigue desarrollando politicas comerciales de fidelizacion de clientes,
priorizando la caiidad y la cercania en el servicio.

Por su parte, el negocio de seguro de crédilo presenta un cambio importante de tendencia respecto al ejercicio anterior. Las primas
han aumentado un 7,0%. situandose en 764,3 millones de euros. Los ingresos por servicios también han sequido una tendencia
positiva si bien no han superado el importe facturado en el ejercicio anterior.

v
El rendimiento de las inversiones se ha situado en 130,7 millones de euros, frente a los 142,2 millones de euros del mismo periodo E
del ejercicio anterior. Si bien los ingresos ordinarios son similares a los del mismo periodo del ejercicio pasado. el diferente impacto 2
de los beneficios por realizaciones ha provocado un descenso en la ciffa total, ;
oD
1%
En consecuencia, el total de ingresos del Grupo se ha siluado en 1.850,0 millones de euros, con un incremenlo del 1,5% sabre el §
mismo pericdo del pasado ejercicio. e
(cifras en millones de euros) f
| <
w
INGRESOS 6M 2010 ()¢ =
Muliriesgos 12 34% 3
Diversos 0,2 0,1% s
<
Automov iles 7,4 -3,5% =
Vida 6.0 20% )
Negocio Tradicional Total 59 0% >
Negocio Tradicional sin suplementarias 17 0.2% =
Negocio Seguro de Crédito (**) 49,9 1.0% ;
TOTAL PRIMAS 1.539,4_ “0 2,8% &
Ingresos por sesvicios 55 -6,0% =
TOTAL VOLUMEN DE NEGOCIO 1.680,8 385 2,3% §
Rendimiento de las inversiones .5 -8,1% =

TOTAL INGRESOS 1.823,0 21,0 15%

Aportaciones Planes de Pensiones 59 -21.1%

Aporaciones a Fondos de Inversion 0,288 1.0

(*) Se han reclasificado determinadas primas relacionadas con pfuclos industriales de Diversos a Mullimiesgos

(**) Incluye las primas del reaseguro aceptado

La facturacion de Multirriesgos ha ascendido a 236,8 millones de euros mostrando un crecimienlo el 3,4% respecto al mismo
periodo del ejercicio anterior. Cabe mencionar el solido y recurrente crecimiento del producto multiriesgo de Comunidades de
Propietarios con un incremento det 10,6%.

Diversos, practicamente repile la cifra de facturacion, con 137.7 millones de euros (- 0,1% respecto al primer semestre de 2010). En
particular, cabe senalar el constante crecimiento de los ramos de Decesos y Salud.



Automéviles ha facturado 204,0 millones de euros, con un decremento del 3,5% respecto al gjercicio anterior. EI entomo de este
segmento se caracleriza por una conlinua caida de las ventas de vehiculos nuevos, la contratacién de sequros con menores
garantfas y un mercado aftamente competilivo lo que provaca una reduccion de la prima media. El Grupo, con ef fin invertir (a
tendencia de decrecimiento, continua desarrollando politicas comerciales de fidelizacion y de contencién de anulaciones.

Las primas de Vida, con 290,6 millones de euros, han decrecido un 2,0% respecto al mismo periodo del gjercicio anterior, aunque
mejora significativamente la tendencia respecto a timestres anteriores. Las primas previstas, que representan més del 50% de la
facluracién, aumentan un 1,1% y son las que mayor valor aporian al Grupo por su mayor contribucicén al resultado y la recurrencia
en el cobro de las primas. Las primas suplementarias decrecen un 5,1%, frente a un descenso del 18,1% en el primer timestre,
debido 2 que el ano anlerior las ventas de este lipo de primas se concentraron en ef psimer Irimestre del ano.

Las cifras def sequro de crédito, anteriormente mencionadas, reflejan la mayor facturacion de los asegurados, la menor tasa de
cancelacion, el mayor dinamismo en el nuevo negocio y, especialmente, ef esfuerzo de toda (a organizacién para crecer en volumen
de negocio. Los mayores crecimientos se han experimentado en Alemania, los paises nordicos y Europa Central. Desde inicios del
ejercicio 2011 se incorpora las primas del reaseguro aceptado def negocio de seguro de crédito habida cuenta de que forman parte
del core business de dicho negocio. La “exposicion total af riesgo” se ha incrementado un 5,3% respecto al mismo periodo del
ejercicio anterior, hasta alcanzar a cifra de 427,9 miles de millones de euros.

El ratio de cesién de primas del Grupo al reaseguro se ha siluado en el 27,9%, manteniendo el ratio del negocio de seguro de
crédito constante respecto al ejercicio anterior en el 45,3%.

En cuanto a Planes de Pensiones, a cierre de Junio han ascendido a 22,1 millones de euros. Las aportaciones netas a Fondos de
inversion han sido de 0,8 millones de euros.

Diversificacion del negocio: por ramos y geografica

El Grupo diversifica sus actividades tanto por dreas de negocio como por paises. A cierre de Junio, los ramos incluidos en el
negocio tradicional representan un 53,9% de Ja cartera (35.0% No Vida, 17,5% Vida y 1,4% Planes de Pensiones y Fondos de
inversion) y el negocio de seguro de crédilo un 46,1%.

Diversos
8,3%

P.Pens.y F. Inv.
1.4%

Viultirriesgos

14,3%

Resto paises %var. %sftotal
59%

Resto U.E.
6,0%

64.6%

Francia 15 3%

Ifanda \ .
7.3% = Ietia A4.2% 23%
Nemani : | Pakses Bajos 26% 3.5
P d Reino Urico BB 2%
Reino Unido Alemaria 6.3% 2%
26% anda B3% 13%
Paises Bajos : Resto U.E. 10.2% 6.0%
Rl Resn pases A% 5%
37% TOTAL 15894 28%  100,0%

Inanda: ta mayor pane de las primas provienen del reasequro aceptado
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RESULTADO DE LOS SEIS PRIMEROS MESES DEL 2011

Grupo Catalana Occidente cierra el semestre con un resultado consolidado de 146,2 millones de euros, mosirando un crecimiento
del 23,6%. El resultado atribuido a la Sociedad Dominante se ha incrementado un 23,1% hasta situarse en 125,4 millones de euros.
Estos resultados reflejan Ja estable y recurrente contribucion def negocio tradicional y el positivo desarrollo del negocio de seguro de
crédito.

El crecimiento econémico global y, en consecuencia, as ransacciones comerciales han mejorado sustancialmente respeclo al
ejercicio anterior. Mientras que el mercado tradicional, la economia espanala sigue presentande una cierta atonia, el resto de ias
economias de los principales mercados en los que opera el Grupo siguen mostrando un crecimiento dinamico, especialmente en los
mercados emergentes, aunque algo mas estabilizado respecto a trimestres anleriores.

En este contexlo, las primas han evolucionado positivamente lo que unido con el favorable comportamiento de Ia siniesiralidad ha
permitido la consecucion de unos excelentes resultados técnicos. El resultado financiero, explicado posteriormente en mayor
detalle, se ha situado en 25,8 millanes de euros,

En la siguiente tabla puede observarse el comportamiento de {as principales magnitudes econémicas de la cuenta de resultados de
forma comparativa con el mismo periodo del ejercicio anlerior. Los datos del periodo de 2070 se han recalculado de acuerdo a la
actual estructura de primas y gastos, afectando a las partidas de Primas, Gastos y Resultado Financierc.

(cifras en millones de euros)

CUENTA DE RESULTADOS 6M 2010 6M 2010 (%)

201 ORUPQ CATALANA QCOINEMTT S.AL Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Primas (%) 1.500,9 2,8%

Primas adquiridas 1.447.4 2,3%

Cosle 1cnico (*7) 919,7 2,3%

Comisiones 66,1 22%

Resultado Técnico 3616 14,5%

% s/ Primas adguiridas 25,0%

Gastos 3323 -1,1%

% sf Primas adguiridas 23,0%

Ingresos por servicios 91,4 -6,0% K
% sf Primas adquirdas 6.3% -
Total Gastos 240,9 0,7% g
% o/ Primas adquiridas 16,6% :
Resultado Técnico despugs de Gastos 120,7 2,2% g
% s/ Primas adguiridas 8.3% =
Resultado Financiero 29.6 -15,7%

% of Primas adquiridas 2.0%

Resultado antes de impuestos 150,3 30,5%

% s/ Primas adquiridas 10,4%

RESULTADO CONSOLIDADO 1183 23,6%

RESULTADO ATRIBUIDO A MINORITARIOS 16,5 261%

RESULTADO ATRIBUIDO A SOC. DOMINANTE 101.9 23,1%

% s/ Primas adquiridas 7,0%

(") - Incluye las primas def reaseguro aceptado del negocio de sequro de credito
(") - Incluye {a provision por el payback al Consorcio de Compensacian de Sequros. En el primer semestre de 2010
el importe incluido es de 25.0 millones de euros y en el primer semestre de 2011 13,5 millones de euros.

A efectos de una mejor comprension de los resullados, a continuacion se detallan (os resullados de las diferentes areas de negocio
separando los resultados ordinarios del negocio tradicional (Grupo Consolidado sin negocio sequro de crédito), los resultados
ordinarios del negocio de seguro de crédito y los resultados no recurrentes.



EVOLUCION DEL NEGOCIO POR AREAS DE ACTIVIDAD

(cifras en millones de ewros)

RESULTADO POR AREA DE ACTIVIDAD

Resuliado Técnico después de gastos
Mutiimlesgos 66,7%
Diversos 21.7%
Auos 6,3%
Vida 100,0%
Resultado Técnico Ordinasio df Gastos oo 0  142%
Resultado Financiero Ordinario 984 57%
Resultado Técnico Financiero Ordinario 12,4%
(mpuesto de Scciedades 11,6%
Resudtado Ordinario del Negocio Tradicional 12,7%
Resultado Ordinario del Negocio de Seguro de Crédito 56,5 [ NOTE  29%
Resultados no Recurrentes 4,3 TR <01.4%
RESULTADO CONSOLIDADO DESPUES IMPUESTOS 11,3 [NEAGE  23.6%
RESULTADO ATRIBUIDO A MINORITARIOS 165 IR0 26.1%
RESULTADO ATRIBUIDO A SOC. DOMINANTE 100,920 23,1%

(") Resultados proforma de acuerdo con la actual estruclura de primas y de gastos.

Negocio tradicional

Los primeros seis meses del ejercicio 2011 se han caracterizado por un timido crecimienlo de la economia espanola y una fuerte
competencia en el mercado asegurador. En este entomo, el negocio tradicional sigue comportandose de forma solida, recurrente y
estable. A cierre de Junio, presenta un resultado ordinario después de impuestos de 64,9 millones de euros, creciendo un 12,7% en
relacion al mismo periodo del ejercicio anterior. €1 estricto contro! del gasto y, especialmente, la mejora de la siniestralidad explican
dicho incremento.

El resultado técnico después de gastos se ha situado en 70,6 millones de euros, un 14,2% mas que en el mismo periodo del
ejercicio anterior, motivado por un mayor resultado en Multiriesgos y en Vida. El resultado de Mullirriesgos presenta un fuerte
incremento por la incidencia de eventos meteoralogicos adversos en ef gjercicio 2010. No obstante, el resultado de Mulliriesgos se
ha situado por encima del obtenido en el mismo periodo en ejercicios anteriores, apoyado por el crecimiento continuado de las
primas. Diversos ha situado et resultado en 19,8 millones de euros, en linea con el obtenido en el vimestre anterior. El ramo de
Automaviles ha incrementado ef resultado un 6,3% (0,9 millones de euros), a pesar de [a reduccion del volumen de negocio,
motivado por una favorable evolucion de {a siniestralidad, donde la reduccitn de la frecuencia siniestral ha permitido absorber ef
incremento de los costes de los siniestros. £n Vida, el resultado técnico despues de gastos ha sido de 12,2 millones de euros, muy
superior a los 6,1 millones de euros de} ano anterior. La buena evolucion de la facturacion en productos de primas previstas de
riesgo y de ahorro ha permitido un incremento del resultado técnico después de gastos. Dicho resultado incluye 6,3 millones de
evros (frente a 1,9 millones de euros del ano anterior) debido al descenso de las provisiones reglamentarias de lipo de interés como
consecuencia del tipo minimo publicade por la DGSyFP para 2011 del 2,89% (2.60% en 2010).

El resultado financiero se ha situado en 18,4 millones de euros, con ur crecimiento del 5.7%. En kimeslres anieriores, la
comparativa del resullado financiero no era favorable debido, fundamentaimente, al menor imporie de fondos administrados tras
realizar a inversion en Avadius. La relacién entre esle periodo y el mismo periodo del ejercicio anlerior si que es algo mas
comparable en términos de fondos gestionados. El incremento det resultado se explica, en su mayor medida, por el repunie en los
lipos de interés.
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Negocio seguro de crédito

El negocio de Seguro de Crédito presenta un resultado de 80,7 millones de euros, mostrando un incremento del 26,1% respecto al
mismo periodo del ejercicio anterior (64,0 millones de euros en el primer semestre de 2010). El resultado considerado ordinario se
ha situado en 97,7 millones de euros, respecto a 56,5 millones de euros del priimer semestre de 2010 {+72,9%).

La favorable evolucién de las primas, de los gaslos y, en especial, de (a siniestralidad ha permitido incrementar el resultado
respecto al mismo periodo del ejercicio anterior. Todos los paises contribuyen positivamente al resultado, destacando en particular
Alemania, los palses nordicos y Europa Central. Respecto al trimestre anterior, y en linea con las expectativas del Grupo, se ha
apreciado un repunte de la siniestralidad en el mercado espanol.

Los resultados obtenidos responden a la efectividad de las medidas tomadas en ejercicios anteriores y a la rigurosa sefeccidn de ios
riesgos admitidos. Este hecho permite afianzar ia posicién en el mercado y seguir apoyando a los clientes en la proteccion de sus
créditos comerciales.

Adicionalmente, se ha considerado como parte del resultado no recurrenle delerminadas partidas que se explican a continuacion.

Resultado no recurrente

El resultado no recurrente neto de impuestos se ha situado en una pérdida de 16,4 millones de euros después de impuestos. Se ha
provisionado 13 aclualizacion de la estimacion de la obligacion del contrato de reaseguro con el Consorcio de Compensacicn de
Seguros por importe de 9,5 millones de euros después de impueslos. Asimismo, se incorpora resullados financieros negativos,
como consecuencia del deterioro de valor de activos financieros procedentes del negocio de seguro de crédilo, explicados en el
apartado de Resultado Financiero.

RESULTADOS TRIMESTRALES POR AREAS DE ACTIVIDAD

Para mayor claridad se incluye el siquiente cuadro con la evolucion por trimesire estanco de los resultados de cada linea de
negocio.

(citas en aibones de eurbs)

RESULTADO POR AREAS DE ACTIVIDAD 1T, 2008 2T.2008 3T, 2008 4T, 2008 1T, 2009 27,2009 3T, 2009 47,2009 17,2010 21. 2010 37,2010 4T, 2010 1T. 2011
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Resuhadd Téerico despuss de (asts
Mutiriesgas 40 B2 98
Dverses 93 1) 158
Avgs 68 124 6.1
Vida 55 24 39
Resultado T donico Ordinario df Gastos 25,6 27 87
Resuhado Firanciero Ordineno 157 D3 134
Resultado Témico Finanaiero Ordinario 43 &0 K1
Impuesto de Socledades 07 136 134
Resuiltado Ordinario ded Negocio Tradicional 06 L4 B
Resultado Ordinario ded Negocio de Seguro de Crédit 5.2 102 685
Resuttados no Recurrentes 62 3,0 -18
RESULTADO CONSOLIDADO DESPUES IMPUESTOS R0 W6 36
RESULTADOD ATRIBUIDO A MINORITARIOS 133 95 37
RESULTADO ATRIBUIDO A SOC. DOMNAKTE @86 ;2 210,

Los resultados del ejercicio 2010 se han recalculado en funcion de (a actual estructura de primas y de gastos.



Resumen de ratios de gestion

El ratio combinado de los negocios de No Vida se ha situado en el 86,2%, frente al 88,5% def mismo periodo del ejercicio anterior,
gracias a la favorable evolucion del negocio Iradicional y, fundamentalmente, al negocio de seguro de crédilo.

El negocio tradicional ha mejorado su ratio combinado en 0,4 puntos basicos hasta siluarse en el 88,9%, gracias a una menor
siniestralidad y. especialmente, al esfuerzo por reducir gastos.

Respecto al negocio de seguro de crédilo, el ratio combinado ha decrecido 3,7 puntos alcanzando el 84,1%. también motivado por
una reducida siniestralidad y una mejora de los gastos.

RATIO COMBINADO 6M 2010 6M 2010 ()]

Multirriesgos 94,6% 93,0% Bl 43
Coste Técnico 57,9% 58,0% 3.2
Corrisiones 20,2% 18,9% -0,2
Gastos 16,5% 15,1% A -0,9
Diversos 71,9% 6,9
Cosle Técnico 34,0% 32,4% 8, 6,3
Comisiones 18,4% 18,7% 19,5% 0,7
Gasbos 255% 25,7% 29,5% -0,2
Automdviles 93,3% s -0,7
Coste Técnico 63,2% 63,2% B -0,6
Comisiones 12,3% 12,3% 2.1% -0,2
Gaslos 17,8% 17,6% 0,2
Negocio Tradicional 90,0% -0.4
Coste Técnico 54,1% 54,1% -0,1
Comisiones 16,7% 16,7% 0.1
Gaslps 19,2% 18,5% -0,4
Negocio Seguro de Crédito 86,8% 34,19 3,7
Coste Técnico 56,7% 571% 3.1
Comisiones 10,4% 12,5% 0,2
Gaslos 19.7% 18,2% -04
TOTAL SEGUROS GENERALES 88,3% 23
COSTE TECNICO 55,5% 55,8% -1.8
COMISIONES 13,3% 14,4% : -0,1
GASTOS 19,5% 18,3% -0,3

(") Proforma de acuerdo a [a actual estructura de primas y de gastos y la reclasificacion del reaseguro aceptado.
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OTROS ASPECTOS RELEVANTES DEL NEGOCIO

Gastos generales y comisiones

A continuacién se muestra la evolucion de los gastos generales y las comisiones durante los primeros seis meses del ejercicio de
forma comparativa con el ejercicio anterior.

{cifras en millones de euros)

Los gastos generales presentan un gescense del
1,1% gracias & las medidas de oplimizacion y
reduccion de gastos aplicadas, y a pesar de las
presiones inflacionistas. En particular, en el
negocio tradicional los gastos generales se han

GASTOS Y COMISIONES

-1.5%

Gasis generales Negodio Tradiconal

reducido un 1,9%. Por su perle, las comisiones  Gasios generales Negocio Sequra de Crédio A.7%
se han incremeritado un 2,2% alcanzando los Total Gastos Generales 1,1%
189,7 millones de euros. Comisiones 2,2%
En consecuencia, el total de gastos generales y Total Gastos Generalesy Comisiones 0.0%
comisiones  practicamente repite el mismo 7 Gasios Generales of Primes 075
importe que en el mismo periodo del ejercicio % Comisianes §/ Primas -0,02
anteior. % Gastos y Comisiones sf Primas -0,76

El ralio de gastos generales y comisiones sobre primas, sin considerar los ingresos por servicios, se ha situado en el 33,9%
mostrando un descenso respecto al periodo anterior (-0,76 puntos basicos).

Resulitado financiero

El rendimiento de las inversiones se ha situado en 130,7 millones de euros en relacion a los 142,2 millones de euros del primer
semestre de 2010. La reduccion registrada en esle periodo se explica exclusivamente por los menores beneficios por realizaciones

obienidos.

El resultado financiero obtenido el primer trimestre ha sido de 25,8 millones de euros Irente a los 30,6 millones de euros del primer
semestre del ejercicio 2010. Sin embargo, los resultados ordinarios han repetido fa misma cifra que en el mismo periodo del
ejercicio 2010, En consecuencia, el menor resultado se debe a resultados no recurrentes, procedentes en su mayor parte del
negocio de seguro de crédilo, que han representado una perdida 9.8 millones de euros en el primer semesire de 2011 (-10,7
millones de euros procedentes del deterioro de valor de aclivos) frente a una pérdida por realizacicnes de 4,8 millones de euros del
mismo periodo del gjercicio anterior.

(cifras en millones de euros)

RESULTADO FINANCIERO 6M 2010 % Var.10-11

Ingresos Financieros Nelos de Gaslos
Saciedades fillales

Variacion Plusvalia Riesgo Tomagor -119,9%
Total rendimientos 78,7%

Imereses abonados 3 los asegurados riesgo compania 2,7%

Imereses aborados a fos asegurados riesgo Wwmador -119.8%
intereses abonados a los asegurados 113,0%
Resulado Financlero 24,3%
Resuliado Cuenta No Técnica 92.7%
Resultado Financlero Ordinacrio Negocio Tradicionat 57%
Resultado Financiero Ordinario Negocio Seguro de Crédito -5,0%
Resultado Financiero No Recurrente
RESULTADO FINANCIERO -15,7%

En el negocio tradicional, el resultacdo financiero ha aumentado un 5,7%. En trimestres anteriores, fa comparativa del resultado
financiero no era favorable debido, fundamentaimente, al mencr importe de fondos administrados tras realizar {a inversion en
Atradius. La relacion entre este periodo y el mismo periodo del ejercicio anterior si que es algo mas comparable en (érminos de
fondos gestionados. El incremerito del resultado se explica, en su mayor medida, por el repunte en los Lpos de inleres.

En el negocio de seguro de crédito, se ha obtenide un resultado financiero de 17,1 millones de euros, mostrando un decrecimiento
del 5,0% respecto al mismo periodo del ejercicio anterior.
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EVOLUCION DE LAS PARTIDAS DEL BALANCE

Balance
(cifras en millones de ewos)

En la siquiente tabla se

mueslran  (as  principates Diciembre 20

partidas que componen el

Balance de Situacion. Activos intangibles e inmovilizado
Inversiones

Al cierre del semeslre,  |nyersiones Inmobiliarias

Grupo Catalana Occidente

- ¢ Inversiones Finarci
tiene un Activo de 9.446,6 Twm[m |r.\am|eras .
millones de euros, con un  1esoreriay acivos a coto plazo ()

incremento de 189, Participaci6n Reaseguro en Provisiones Técnicas
millones de euros respecto  Resto de Activos
a Diciembre de 2010. Activas por impuestos diferidos
Créditos
Los Recursos Permanentes  ogos actvos
han incrementado un 3.1%,
apoyados en la posiliva TOTAL ACTIVO
evelucion de fos resuitados.

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

De otro lado, en la partida
de Deudas se ha incluido la

actualizacion de la Recursos Permanentes 31%
estimacion de {a obligacion  Patimorio Neio 33%
derivada del contralo de  Pasivos subordinadas 0,3%
reasequro con el CONSOrio  prquicionac Taenicas 24%
de  Compensacion  de p.g bacrigs 1%
Se_quro_s por impote de . ovisiones 121%
13,5 millones de euros (9.5 -

millones de euros después Dep.css{los recibidos por Reasegiro Cedido 1,7%
de impuestos). Para mayor ~ Pasivos por impuestos diferidos 81%
informacion véase nota 2¢)  Deudas () -1.7%
de las Notas explicativas d&  Otwos pasivos 15,7%
los estados financieros.  yq1a pASIVE Y PATRIMONIO NETO 21%

(*) Posicion Neta de Tesoreria

Variacién de recursos permanentes

(cifras en millones de euros)

A cierre de Junio de 2011, el Patrimonio Neto del Grupo
S A31/12/10 . Catalana Occidente ha aumentado un 3,3% respecio a 31
JoE A T () S e ; de Diciembre de 2010, hasta alcanzar los 1.474,5 millones
de euwros. Adicionalmente, Alradius NV mantiene una
emision de deuda subordinada por un valor actuat de

0

{#) Resutados consolidados

(+) Dividendos pagados 513 117 7mill p C i los R

() Variacion de ajustes por valoracién 02 Jmillones de euros. En consecuencia, los Recursos
o ) o Permanentes del Grupo Catalana Occidente se elevan a

(#) Variacion de intereses de minariarios 44415922 millones de euros, un 3,1% mas que a cierre de

(+) Oras variaciones 33 200,

Total movimientos 47,0

A I .4 En el cuadro se reflejan los efecios que se han producido
Deuda Subordinada en los Recursos Permanenles, como resultado de los
movimientos habidos durante los primeros seis meses del
presente ejercicio.

RECURSOS PERMANENTES A 30/06/11

£l beneficio obtenido en el periodo ha permitido incrementar el Patrimonio Neto del Grupo absorbiendo tanto el reparto de dividendo
(-51,3 mitiones de euras) como la adquisicion adicional de acciones de Atradius (-44,4 millones de euros). Los movimientos en los
mercados financieros han tenido un ligero impacto negativo de 0,2 millones de euros.
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Solvencia

En el siguiente cuadro puede observarse fa evolucion del margen de solvencia consofidado bajo la normativa de Solvencia |. Las
cifras a cierre de Junio de 2071 incrementan un 4,0% el superavit de margen de solvencia respecto al cierre del gjercicio 2010,
situandolo en 1.640,0 millones de euros, lo que representa el 485,1% del minimo exigido.

(cifras en millones de euras)

MARGEN DE SOLVENCIA Diciembre 2010 |

Pafrimonio Propio no Comprometido
Cuantia minima del Margen de Solvencia

Exceso del Margen de Soivencia
E1 Patrimonio sobre el minimo exigido, representa %

El Grupo, con este elevado nivel de solvencia estd muy por encima del minimo exigido y especialmente en comparacion con la
media espanola (263% a cierre de Marzo 2011 segun la DGSyFP), asi como al promedio europeo (206% a cierre de 2010 segun
EIOPA).

Adicionalmente, se realizaron las pruebas de estrés de acuerdo con la solicitud de los supervisores de (2 Union Europea (EIOPA).
Bichos célculos se llevaron a cabo con datos de cierre del gjercicio 2010 y han mostrado un ratio de solvencia sobre el capital
requerido significativamente superior a la media del conjunio de entidades aseguradoras europeas y para cada uno de los
escenarios de estrés. A conlinuacion se muestra fa tabla con dichos resultados:

Fondos propios sobre capital minimo requerido |

Escenario adverso 281%
Escenario inflacion 2%
Escenario deuda soberana 358%

Rating

El pasade 22 de Marzo de 2011, Standard & Poor’s confirmé el rating de A - a las principales entidades operativas de Grupo
Catalana Qccidente y ef elevo Ia perspectiva 3 “estable”.

La agencia considera que la perspectiva “estable” refleja los slidos resultados del negocio tradicional. a pesar de la débil siluacion
del mercado espanol, y que el Grupo ha sido capaz de conseguir unos fuertes y sostenidos resultados en el negocio de sequro de
crédito. La recuperacion de los resultados, y la mejor perspecliva para generar resuitados en el futuro, son los pilares en lo que se
sustenta el cambio de la perspecliva a estable.

WEORME G MESES DE 2001 GRUPO CATALANA OCLIDLNTE, SA, 7 00 1 DANES DEPENDIENTES

Por otra parte, la confirmacion del rating de A - se fundamenta en [a fuerte posicion competitiva, los resultados obtenidos en el
gjercicio 2010 y el incremento de la solvencia. Subraya el crecimiento y la contribucion de los resultados del negocio de vida.
Standard & Poor's considera que el Grupo dispone de solvencia suficiente para estar confortablemente en el rating A.

La agencia destaca que el negocio tradicional continga obteniendo solidos resultados y esperan que mantenga los margenes
técnicos. histaricamente elevados. Del negocio de seguro de crédilo, subraya I2 significativa mejora del ratio de sinieslralidad, que
en 2010 se ha situado en el 57% desde el maximo de 114% en 2008. Adicionalmenle. la agencia destaca que Grupo Catalana
Occidente esta aplicando de forma sdlida una gestion del capital basada en riesqos que puede resullar en una mejor generacion de
resultados en el futuro.

Asimismo, el dia 5 de Abril, [a agencia Fitch Ratings mantuvo (a calilicacion de "A" y mejor6 la perspectiva hasta "estable”. Entre las
variables que fa agencia ha tenido en cuenta en su andlisis destaca la solidez financiera del Grupo en todo el leritorio nacional y el
modelo de negocio conservador.



Inversiones y fondas administrados

El Grupo sigue gestionando sus fondas administrados acorde con su polilica de inversion, detallada en la Memoria Anual, marcada
por criterios de prudencia e invirtiendo en aclives financieros considerados tradicionales.

El total de fondos administrados a cierre de Junio es de 7.426,7 millones de euros, con un incremento del 2,1% respecio a
Diciembre de 2010. Las inversiones correspondientes a riesgo lomador, provenientes de Planes de Pensiones y Fondos de
inversién mayoritariamente, se han situado en 792,0 millones de euros, un 1,3% més que a cierre del ejercicio 2010. En
consecuencia, los fondos en los que el Grupo asume el fiesgo, se han situado en 6.634,7 millones de euros, con un incremento del
2.2% respecto a Diciembre de 2010.

(cifras en millones de euros)
| %Var. %slinv.

INVERSIONES Diciembre 2010

Inversiones inmobiliarias uso propio 0,7%
Inversiones inmobiliarias uso terceras -1,8%
Inversiones fondes inmobiliarios -2.2%
Plusvalas no cortabilizadas 0.68%

Total Inmuebles 0,4% 16,4%
Renta Fija 1,6% 52,3%
Renta Variable 2,1% 8,1%
Resto inversiones -8,6% 6,4%

Total Inversiones Financieras 0,6%

Tesoreria y activos monetarios 121% 15,0%

Inversiones en sociedades participadas 2,0% 1,8%

TOTAL INVERSIONES RIESGO ENTIDAD 2.2% 100%

Inversiones por cuenta de tomadores 0,7%

Planes de Pensiones y Fondos de Inversion 1,6%

TOTAL INVERSIONES RIESGO TOMADOR 1.3%

TOTAL FONDOS ADMINISTRADOS 2,1%

La inversion en inmuebles asciende a 1.087,5 millones de euros, representando un 16,4% de la cartera.

La cartera de renta fija representa un 52,3% del total de fondos riesgo compania, con 3.469,3 millones de euros. creciendo un 1.6%
respecto al cierre del ejercicio 2010. Se incrementa la elevada calidad de la carlera, manteniendo un rating medio de AA -, y el peso
de la deuda publica se sitia en el 47,1% de la misma. La duracion de la cartera es de 4,9 y la rentabilidad del 5,0%.

La inversion en renta variable asciende a 538,0 millones de euros y representa un 8,1% de (a cartera. La cartera de renta variable
del Grupo estd ampliamenie diversificada y centrada en valores de alta capitalizacion espanoles y europeos.

La partida ‘resto de inversiones”, compuesta principalmente por depdsitos en entidades financieras a largo plazo, ha alcanzado la
cifra de 427,5 millones de euros, representando un 6,4% del total de fondos riesgo compania.

El total de activos inverlidos en lesoreria y activos monetarios han crecido un 12,1% desde Diciembre de 2010. La inversion
asciende a 894,7 millones de euros y representa un 15,0% del total de fondos riesgo compania.

Las inversiones incluidas en sociedades participadas, con 117,8 millones de euros. representan el 1,8% del total de fondos riesgo
compania.
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RETRIBUCION AL ACCIONISTA

Dividendos

Durante los gjercicios 2010 y 2011 se han realizado cuako pagos de dividendos correspondientes a los sesultados det ejercicio
2010, repartiendo un lotal de 0,5177 euros por accion. Dicho importe supone un incremento del 2,0% en relacion al ejercicio anterior

y equivale a un “pay-oul’ del 34,3% y a una rentabilidad sobre la cotizacién media en 2010 del 4,0%.

DIVIDENDOS

Jufio 2010 A cuentaresuliados 2010 0,1001 €
Ocuire 2010 A cuenta resultados 2010 0,1001 €
Febrero 2011 A cuemia resultados 2010 0,1001 €
Mayo 2011 Complementario de resultedos 2010 0,2174 €
Total - Dividendo por actién 0,5177 €
DIVIDENDO TOTAL 62.124.000 €

El Consejo de Administracidn, celebrado el pasado 30 de Junio de 2011, aprobo el reparto de un dividendo bruto a cuenta de los
resuftados del ejercicio 2011 por importe de 0,1101 euros por accion. Este dividendo implica un incremente del 10,0% respecto al

abonado en el mismo periodo del ejercicio anterior. El dia 14 de Julio se hizo efectivo el pago del mismo.

Evolucion de la accion

A continuacion se muestra una tabla resumen con las principales magnitudes de la accion hasta el cierre de Junio de 2011.

COTIZACION (euras por accion)

Inicial
Minima
Maxima
Cleme

PER (Cofizacidn cieme / Beneficio Atibuido por accicn) ()
ROE (Beneficios atribuides / Fondos Propias , %) ()
Rertabilidad por dividendo (Dividendo / precio , % )(*)
Pay-Out (Dividendo / Beneficio Atibuido ; %) (**)

OTROS DATOS (en euros)

N Acciones

Valor Nominal de 13 accion

C oniratacién media diaria (n® acciones)
C onvratacion media diaria (ewos)
Dividendo pot accion (%)

(") Beneficio Atibuido TAM: Beneficio aribuido de los 12 ulimos meses
(") Datos a 2010
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Las acciones de Grupo Catalana Occidente estan admitidas a contratacion oficial en dos Bolsas de valores espanolas, en Barcelona
y Madrid, cotizando en el mercado continuo. Asimismo, las acciones forman parte del Indice loex Medium Cap, en el cual, a cierre
de Junio de 2011, cuentan con una ponderacion del 7,23%.

La accion de Grupo Catalana Occidente, a 30 de Junio de 2011, se situé en 16,97 euros mostrando una revalorizacion desde
principios de afo del 31,75% y mejorando la revalorizacién del Ibex y del sector asequrador europeo (5,08% del Ibex 35 y 5,09% del
Europe Stoxx Insurance). El volumen de negociacion diario promedio se ha situado en 110.75¢ acciones, con un valor efectivo de
1,8 millones de euros. La capitalizacion del Grupo ha alcanzado, a cierre de Junio, fos 2.036.4 millones de euros.

INFORME & MESES DE 2081 GRUPO CATALANA (OCIDENTE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES



OR7T442678

CLASE 8:

RIESGOS E INCERTIDUMBRES PARA EL SEGUNDO SEMESTRE DEL 2011

El sector asegurador europeo afronta elementos de presién andlogos a los indicados en el Informe Anual de 2010 y, que de hecho,
han estado presentes desde 2008. Los principales riesgos e incertidumbres a los que Grupo Catalana Occidente se puede enfrentar
durante el segundo semestre del 20171 son los asociados a la propia actividad asequradora, asi como a la situacion
macroeconomica y financiera en general. En este sentido, y como mas significativos de cara al sequndo semestre, destacan:

= Incertidumbres relativas a las expectalivas de crecimiento econémico de los principales paises en los que opera el Grupo,
que afectarfan, basicamente, al volumen de negocio.

= Repercusién del entorno econdémico y de la liquidez en fa calfidad crediticia de las empresas, que podria motivar una
mayor frecuencia siniestral. En consecuencia, podria exislir una repercusion en los precios de los seguros y / ¢ una

reduccion del riesgo aceptado.

*  Riesgo de un aumento repentino y sustancial de la frecuencia y/o del imporle de las insclvencias, pudiendo causar un
aumento de la siniestralidad y, en consecuencia, un descenso de {os resultados.

»  Volatilidad y perturbaciones en Jos mercados financieros que provocarian cambics en los lipos de interés, en los

diferenciales de crédito, en el precio de las acciones y en fas divisas. Estos se podrfan materializar afectando 2
negalivamente a la situacion financiera del Grupo, a sus resullados y a ta posicion de liquidez y de capital. z

=

. . . =2

= Descensos en el valor de los inmuebles, y en consecuencia de las plusvalias asociadas a los mismos, reducirfan la &

: . . . . )

selvencia global del Grupo, sin afectar a los estados financieros, ya que !os inmuebles se han mantenido en los estados >
financieros a su valor de "coste amortizado”. =

<

o

= Nuevas legislaciones y/o cambios en las legislaciones vigentes a las que e Grupo estd sujeto podrian alterar la evolucion =

del negocio de diferentes formas. o

<

v

b

Grupo Catalana Occidenle esla solisamente capltalizado y razonablemenle protegido en relacién con los impactos que puedan %
asociarse a los distintos riesgos e incertidumbres, sin dejar por elio de analizar y revisar permaneniemente los distintos aspectos =]
que puedan considerarse claves para la evoiucion del Grupe, \anlo en el corto como en &f largo plazo, con el fin de permitir al Grupe =
gestionar de manera mas flexible y eficiente los impactos de la evolucion econémica. EY
é

g

RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA

Grupo Catalana Occidente estd regido por principios élicos y persigue en su gestion objetivos de sostenibilidad tanlo social como
medioambiental. El Grupo entiende la gestion del negocio asegurador desde a transparencia, la mejora constanie, fa vocacion de
servicio y una estrecha vinculacion con la sociedad.

INFORME 6 MESES DE 2011 G

Como grupo asegurador, el riesgo ambienta! inherente a la actividad no es sustancialmente relevante. No cbstante, el Grupo
plantea 1odas sus actividades (eniendo en cuenta el desarrolio sostenible a través de la minimizacion de los residuos, el uso de
maleriales biodegradables, papel reciclado, la optimizacion del consumo energélico y la eleccion de proveedores.

El 31 de Mayo de 20117, Grupo Catalana Occidente publicé la Memona de Soslenibilidad recogiendo los principales temas
realizados en relacion con los clientes, la responsabilidad sobre los productos y servicios, fa gestion medioambientat, la
ransparencia, el gobierno corporativo, I3 relacién con accionistas e inversores y el compromiso con la sociedad a través de 3
Fundacion Jesus Serra.

La Fundacion opera en dislintas reas e impulsa proyectos relacionados con el deporte, 13 poesia, la musica, la empresa y la
innovacion. Ademas, colabora también en numerosos proyectos de accion social.



GRUPO CATALANA OCCIDENTE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
{Grupo Catalana Occidente)

BALANCES DE SITUACION RESUMIDOS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO DE 2011

Y 31 DE DICIEMBRE DE 2010 ( Notas 1y 2)
(Cifras en miles de euros)

AGTIVO 31.12.2010 (*) 30.06.2011
1. Efectivo y olros aclivos liquidos equivalentes 684.716 749.017
2. Aclivos financiaros man(enigos para nagociar (Nota 6.¢.) 25.555 10.834
3. Otros activos financieros a valor razonable con camblos en pérdidas y ganancias (Nole 6.¢.) 258.603 256.086
a) Valorss representalivos de deuda - §.324
b) Inversiones por cuenta da lomadores que asumen el riesgo de la Inverslén 258,603 250.762
¢) Préstamos . -
d) Depésites an entidades da cradito - -
4. Activos financieros disponibles pars (a venta (Nols 6.¢.) 4.430.967 4.459,527
a) Instumantos de patrimonio 1.162.836 1.235.994
b) Valores reprasantativos de deuda 2.884.334 3.021.145
c) Préstamos 11.547 11.997
d) Depbésitos en entidades de crédiio 278589 185.626
¢) Otros 4.761 4.765
§. Préstamos y partidas a cobrar (Nota 6.c.) 956.974 1,038.163
a) Préstamos y otros aclivos financlercs 156.059 214256
b) Parlidas a cobrar 764,628 TT78%
c) inversiones por cuenta de lomadores que asumen 6f Aesgo 36.286 46,296
[ i idas hasta Imiento - -
7. Derivados do coberura - -
8. Paricipacién dal raasoguro en las provisiones léenicas (Nota 6.e.) 1.036.469 1.019.728
9. (nmovllizado malsrisl 6 invarsiones lomoblliarias 484.033 483.416
a) Inmovilizado matanal (Nola 6.a.) 320,770 322,783
b) Inversicnes Inmobiliarias (Nota 8.a.) 163.268 160.633
40. Inmovilizado Inlangible €33.755 632.315
8) Fondo de comercio (Nola 6.6.1.) 581.583 581.593
b) Gaslos de adquisicibn de carloras de péfizas 5.240 5.240
¢) Olro Inmovilizado intangible 46,922 45.482
11. Particlpaci £n entidad: por el méledo de ' participacion (Nola 6.d.) 115.342 M"7.754
12. Aclivos fiscales 197.612 198.307
a) Activos por impuesio cormante 56.021 56.423
b) Aclvos por impuasto diferido 141,501 141.884
13. Otros activas 420.251 481,358
14, Aclivos mantenldos para la vante - -
TOTAL ACTIVO 9.252.162 5.446,505

(*) Se presenta Unica y exclusivamente a afaclos comparalives. Var Nota 2.a. da 1as Nolas explicalives
Las Nolas explicalvas 4 a 7 sdjunias forman panta inlegrante del Balance da situacién resumido consolidedo 8 30 de junio de 2011,
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CLASE 8?

GRUPO CATALANA OCCIDENTE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(Grupo Catatana Occidente)

BALANCES DE SITUACION RESUMIDOS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO DE 2011
Y 31 DE DICIEMBRE DE 2010 ( Notas 1y 2)

(Cifras en miles de euros)

PASIVO Y PATRIMONJO NETO 31,12.2010 (*) 30.06.2011

TOTAL PASIVO 7.824.693 7.971.986

1. Pasivos financleros manlenides pars negoiar - .

2. Otros pasives financleras a valor razonable con cambios en pérdidas y gananclas 889 444
3. Débltos y partidas a psgar 640.960 618.950
a) Pasives subordinados (Nola 6.5.) 117.367 112.726
b) Otras deudas 523583 501224
4. Derivados de cobortura . -
5. Provisiones lgcnicas (Nola 6.6.) 6.562.242 6.717,233
2) Para primas no consumidas 901,371 992.026

b) Para riesgos en curso - -
c) Para seguros de vida

- Proviston pars primas no eonsumidas y nesgos on curso 16.989 18.780
- Proviston matemética 3.095.649 2.130.553
- Provisitn de seguros do vida cuando el desgo de la invarslén 1o asume el lomador 294.890 297.058
d) Pars prestaclones 2.233.124 2.259.338
o) Para pariicipaclén en beneficios y para axtornos 5,039 4.5086
1) Olras provisionas tacnlcas 15.180 14.962
6. Provisionos no tecnieas 170.948 150171
7. Pasivos fliscalas 188.074 225.368
a) Pasivos por impuosta comiente 27.948 48.083
b) Pasivos pot [mpuesto diforido 160,123 72.269
8. Reslo de pasives 261.583 259.820

9. Pasivos vinculados con aclivos mantenldos para la venta - -

TOTAL PATRIMONIO NETO 1.427.489 1.474.519
Fondos proples

1. Capilal 36.000 36.000
8) Caplia! escriturado 38,000 6.000
b) Menos: Capllal no exigido - N

Piim3a de amisléa 1.533 1.533
. Resorvas 807.341 987.790
. Menos: Acciones y paricipaciones an patrimonlo proplss 20.460 20.469

2
3
4,
5. Resuitados de eferdclas anterioras - -
6. Otras aponacionas de soclos - .
7.

del ejerciclo alibuible a Ia socisvad i 181.270 125.452
8) Pérdides y Ganandias consolidadas 209.171 $46.228
b) Pérdidas y Gansnclas aldbulbles a soclos extemos 27.801 20.776
Menos: Oividondo g cuanta 24.024 13.212

9.  Olros Inslrumentos de palrimonip Noto - -

AJustos por camblos de valor 72.235 72.302
1. Actives financlaros disponibies para la venta 99.072 99,306
2. Operaclones de codbarura . .
3. Diferencias de cambio 3.285 (251))
4. Correccidn de asimolrias conlables (2B.924)| (24.352))
5. Enlidades valeradas por el mélode de |2 parlicipacion (767)] (1.927))
6. Olos ajustes (481) {474)
PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE (Nota 6.1} 1.433.895 1.189,306
INTERESES MINDRITARIOS (Nota 6.h.) 293.994 285123
1. Ajuslas por combios de vator (8.015) (8.520)
2. Reslo 301.609 283.713
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 9.252.182 9.445.505
(") Se presenta tnlea y exclush a efecios Ver Nola 2.@. de las Nolas explicatvas

Las Nolas explicativas 1 3 7 adjunias forman parte inlegranie de! Bafance de sltuacién resumide consnfidado a 30 de Junlo de 2011



GRUPO CATALANA OCCIDENTE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

(Grupo Catalana Occidente)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS RESUMIDAS CONSOLIDADAS POR SEGMENTOS
CORRESPONDIENTES A LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2011 Y 2010
(Notas 1y 2)

(Cifras en Miles de Euros)

Primer semestra 2010 (*)( Primar semastre 2011
4. Primas imputadas 2\ ejercicio, nelas de reaseguio 720.291 880.795
2. Ingresas del inmovilizado material y de las inversiones 67.290 53.396
3. Olros ingresos técnicos 93.720 86.769
4. Sinlestralidad del ejercicio, neta ds reaseguro (393.248) (497.851)
5. Variacion de otras provisionas técnicas, netas de reaseguro 486 218
6. Participacién en beneficios y extomos (1.798) 5.135
7. Gastos de explotacion netos (299.980) (322.084)
8. Otros gastos técnicos 8.727) (4.250)
9. Gastos del inmovilzado material y de las inversiones (30.771) (28.218)
A) RESULTADO SEGUROS NO VIDA 147.253 183.930
10. Primas impuladas al ejercicio, netas de reaseguro 293.489 286.873
11. Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones 75.815 79.856
12. Ingresos de inversiones afectas 2 seguros en los que el tomador asume el
riesgo de (a inversidn 6.745 14.727
13. Ovos ingresos técnicos 991 2.885
14. Sinieslralidad del! ejercicio, nefa de reaseguro (273.858) (280.564)
15. Variacidn de ofras provisiones técnicas, nelas de reaseguro (16.685) (36.753)
16. Parlicipacién en beneficios y axtomos 1.302 214
17. Gastos de explatacion netos (28.631) {31,208)
18. Ofros gastos técnicos (92) (2.854)
19. Gaslos del inmovilizado material y de las inversiones {6.730) (6.963)
20. Gastos de inversiones afectas a seguros en los que el tomador asume el
riesgo de la inversion {34.6086) {(4.703)
B8) RESULTADQ SEGURDS VIDA 17.742 21.710
C) RESULTADO CUENTA TECNICA 164.995 205.640
21. Ingresos de! inmovilizado material y de las Inversiones (952) (2.523)
22. Diferencia negativa de consolidacién - -
23. Gastos del inmavilizado malerial y de (as nversiones (3.352) {3.450)
24. Otros ingresos 2243 1.435
25. Olros gastos (12.584) {4.916)
E) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 150.350 196.186
26. Impuesto sobre beneficios (32.002) (49.958)
F) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 118.348 146.228
27. Resuttado del ejercicio procedenle de operaciones interrumpidas neto de impueslos - -
G) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 118.348 146.228
2) Resuliado alribuido 2 la entidad dominanie 101.870 125.452
b) Resultado atribuido a intereses minoritarios 16,478 20.776
(Citras an Euros)
BENEFICIO POR ACCION
Basico 0,8660 1,0665
Diluido 0,8660 1,0685
(") Se pi ta unica y exclusivamente a efectos comparalivos. Saldos no auditados. Ver Nota 2.6. de las Notas explicatives

Las Nolas explicativas 1 a 7 adjuntas forman parte integrante de la Cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada correspondienie al periodo de
seis meses lerminado al 30 de junlo de 2011.
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CLASE 82

GRUPO CATALANA OCCIDENTE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
(Grupo Catalana Occidente)

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES
A LCS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2011 Y 2010 (Notas 1y 2)

Primer tre |Primer tr
2010 (*) 2011

A) RESULTADO CONSOLIDADO DEL PERIODO 118.348 146.228
B) OTROS INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS (54.632) (508)
1. Actives financieros disponibles para la venta: {81.970) (487)
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (75.397) 1.555

b) Importes transferidos a (a cuenta de pérdidas y ganancias (6.573) {2.042)

¢) Otras reclasificaciones . -

2. Coberturas de los flujos de efectivo: R .
3) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -

o) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

¢) Impories transferidos al valor inicigl de las partidas cubiertas - -

¢) Olras reclasificaciones - ~

¢) Inversiones por cuenta de tomadores que asumen el riesgo R _
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

c) Otras reclasificaciones - -

4, Diferencias de cambio: 5.341 (4.670)
a) Ganancias/(Pérdidas) por vatoracion 5.341 (4.670)

b) Impories transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

¢) Otras reclasificaciones - -

5. Corraccién de asimetrias contables: (405) 6.594
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (405) 6.594

b) Importes transferidos a la cuenta de perdidas y ganancias - -
c) Otras reclasificaciones - -

6. Activos mantenidos para la venta: ) )

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién - -
b) fmportes transferidos a Ja cuenta de pérdidas y gananclas - -
c) Ofras reclasificaciones -

7. Ganacias/(Pérdidas) actuariales por retribuciones a largo plazo {318) -

al personal
8. Entidades valoradas por el método de la participacién: 273 (1.160)
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion 273 (1.160)

b) Importes transferidos & la cuents de pérdidas y ganancias ~ -
c) Olras reclasificaciones - -

9. Otros Ingresos y gastos reconocidos 468 (43)
10. Impuesto sobre beneficios 21.979 (742)
TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS (A + B} 63.716 145.720
a) Atribuidos a la entidad dominante 47.537 125,518
b) Atribuidos a intereses minoritarios 16.179 20.201
(") Se prasenia uniea y i a efeclos . Ssidos no Vet Nola 2.2, de las Notas explicativas
Las Nolas explicalivas 1 a 7 adjuntas forman pario integranie del Estado de Ingrasos y gaslos Idos resumidos di

&l perlodo de seis meses (erminado el 30 da junio da 2011.
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é‘p@uﬁé %@FALANA OCCIDENTE, S.A CIEDADESDEPENDIENTES
(Grupb Catalana Occidente)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO (METODO DIRECTO)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO RESUMIDOS CONSOLIDADOS GENERADOS EN LOS PERIODOS DE SEIS
MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2011Y 2010 (METODO DIRECTO) (Notas 1y 2)

Primer semestre Primer semestre
2010 (*) 2011
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1+2+3) (408.648) 242920
1. Actividsd asegursdora: (366.305) 296.356
(+) Cobros en alectivo do la aclividad aseguradora 2.020.632 1.887.824
(-) Pagos en efectivo de la aelividad aseguradora (2.386.937) (1.591.466)
2. Otras actividades de axplotacidn: (10.341) (3.480)
{+) Cobros an efectivo de olras aclividades de explotacidn 2.243 1.435
(-} Pagos en efeclivo de otras sclividades de explotacién (12.584) (4.915)
ac N{pages) por | sobre benefick {32.002) {49.956)
8) FLUJOS DE EFECTIVO OE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1 + 2) 230.877 (123.773)
1. Cobros de actividades de Invorelén; 1.328.560 625.001
(+) Inmovilizado maleriat - -
(+) lnvacsiones lnmobllisriaa 11.236 11.213
{+) Inmovilizado intangible - .
{+) Instrumenlos financieros 20.318 9531
{+) Parlicipacionss - -
({+) Entldades dependientes y olras unidades de negocio - -
(#) Inlereses cobrados 91.858 90.850
(+) Dividendos cobrados 18.713 18.100
(+) Olros cobros el con actividades de i 1.186.435 494,307
2. Pagos de actividades de Inverslén: (1.097.684) {748.774)
{-) Inmovillzado material - -
{-) \nversionas inmabiliariag (26.253) (8.299)
{-} Inmovilizado Intanglble - -
(-} Instrumentas financleros (14.174) (6.877)
() Participaciones - -
) pendi y otras uni da negocio (19.157) (37.677)
(-) Owros pagos con i doi 14 (1.038.101) (694.921)
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANGIACION (1 +2) (40.384) (54.846)
1. Cobros de actividades de financlacion: - .
(+) Pasivos subordinados - -
(+) Cobros por emlislén de Instrumentos de palrimonio y ampliadién de capl(al - -
(+) Derramas aclivas y aportacienes de los socios o mulualistas - -
(+) Enagenacién da vslores propios - -
(+) Otros cobros i con aclividades de - -
2. Pagos de¢ actividades do inanciacién: (40.384) (64.846)
(-} Dividendos a los accionistas (36.852) (51312)
(=) Inlereses pagados {3.525) (3.525)
(<) Pasivos subordinados - -
(-) Pagos por devoluctén de eportaciones a los accionlslas - -
(-) Derramas pasivas y davolucion de aponacionas a los sodos o mutualistas - -
() Adquisicién de valores propios (@] ©)
(+) Otros pagos refaci oon activi de i - -
D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO . -
E) AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (A + B+ C+ D) (218.155) 64,301
F) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 1.094.188 EB4.716
G) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (E + F) 876.034 748.617
Primer semastre Primer semestre
COMPONENTES DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 2010 (" 2011
(+) Caja y bancos 32,765 333.927
(+) Otros actvos flnandel 843.269 415.080
(-) Menos: Dy biariox b i integrables a la vista - -
TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL OEL PERIODO B76.034 748.017

(*) Se presenta 0nica y exclusivamente a efeclos comparativos en todos aquellos epligrafes que sea aplicable.
Las Notas explicativas 1 a 7 adjuntas forman parte Integrante del Estado de Flujos de efectivo resumido consclidado correspondienie
al periodo de seis mases terminado el 30 de junio de 2011.



Grupo Catalana Occidente, S.A.
y Sociedades Dependientes
(Grupo Catalana Occidente)

Notas Explicativas a los Estados financieros semestrales
resumidos consolidados correspondientes al periodo de
seis meses terminado el 30 de junio de 2011

1. Informacién general sobre el Grupo y su actividad

1.a) Introduccidn

Grupo Catalana Occidente, Sociedad Anénima (en adelante, ‘la sociedad dominante') es una entidad de derecho
privado, sujeta a la normativa y regulaciones espafiolas previstas para los grupos aseguradores. La sociedad
dominante no ejerce directamente la actividad aseguradora, que realizan aquellas entidades dependientes que
disponen de la correspondiente autorizacién administrativa. Estas entidades dependientes, junto con ia sociedad
dominante y las demas sociedades que ejercen basicamente actividades complementarias a las de seguros o de
inversion, constituyen el grupo asegurador Grupo Catalana Occidente (en adelante ‘el Grupa').

En la pagina “web”: www.qgrupocatalanaoccidente.com y en su domicilio social, Avenida Alcaide Barnils, 63 de
Sant Cugat del Vallés (Barcelona), pueden consultarse los Estatutos sociales y demas informacién publica del

Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2010 fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas celebrada el 28 de abril de 2011 (véase Nota 7.b.) .

1.b) Grupo Catalana Occidente

1.b.1) Socjedades dependlentes y asocfadas

En los Anexos 1 y Il de las cuentas anuales consofidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2010 se facilita informacion relevante sobre las sociedades del Grupo que fueron consolidadas a
dicha fecha y sobre las valoradas por ef método de tfa participacion (véase Nota 7.b.).

Asimismo, en la Nota 5 de la memaria de dichas cuentas anuales se describen las adguisiciones y ventas de
participaciones en el capital de entidades dependientes y asociadas mas significativas efectuadas por el Grupo
durante el gjercicio 2010.
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1.b.2) Incremento participacién en Atradius N.V.

Con fecha 28 de Abril de 2011, Grupo Catalana Occidente, S.A. ejercié parcialmente el contrato de opcién de
compra de acciones de Atradius N.V. suscrito el 22 de enero de 2010, a través del cual el Grupo adquiria el
derecho a comprar totai o parciaimente, en una o en varas veces, del 31 de mayo de 2010 al 31 de mayo de
2012, acciones de Atradius N.V. al precio al que se hizo efectiva la compra del paguete adquirido por INOC,
S.A., capitalzado al euribor hasta el momento de ejecucion de las distintas transacciones. En particular, se han
adquirido acciones representativas de un 2,63% del capital social de Atradius N.V. suponiendo una inversion
para el Grupo de 44.402 miles de surcs (40.000 miles de euros de desembolso). El Grupo sigue manteniendo
una opcién de compra sobre el 6,48% de acciones de Afradius N.V. en poder de INOC, S.A. con las mismas
condiciones a las descritas anteriormente.

Después de esta adguisicion, la participacion econdémica del Grupo en Atradius N.V. se silta en el 78,72%
(29,29% directamente y un 47,43% indirectamente a través de la holding Grupo Compaiila Espariola de Crédito
y Caucién, S.L.) y la posicién de control en el 93,52%.

2. Bases de presentacion de 1os estados financieros semestrales resumidos

consolidados

2.a) Normativa aplicada

De acuerdo con ef Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de
2002, todas las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién Europea, y cuyos
titulos valores coticen en un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforman, deben presentar,
desde los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2005, sus cuentas anuales consolidadas conforme a las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (en adelante, NIIF) que han sido previamente adoptadas por
la Union Europea.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2010 del Grupo fueron formuladas por el
Consejo de Administracién de la sociedad dominante, en su reunién del 24 de febrero de 2011, de acuerdo con
lo establecido por las Normas Internacionaies de Informacion Financiera adoptadas por la Unidn Europea,
aplicando los principios de consolidacion, politicas contables y criterios de valoracién descritos en las Notas 2 y
3 de la memoria de dichas cuentas anuales consolidadas, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo, consolidados, que se produjeron en el ejercicio 2010.

Los presentes estados financieros semestrales resumidos consolidados se presentan de acuerdo con la NIC 34
- Informacién Financiera Intermedia y han sido formuiados por los Administradores el 28 de julio de 2011, todo
ello conforme a lo previsto en el articulo 12 del RD 1362/2007. El Consejo de Administracion del 26 de enero de
2012 ha aprobado la rectificacidn de dichos estados financieros intermedios resumidos consolidados
inicialmente formulados de acuerdo con lo indiciado en la Nota 7.b de Hechos posteriores.

De acuerdo con lo establecido por la NIC 34, el Grupo ha elaborado la informacion financiera intermedia
Onicamente con la intencidn de actualizar el contenido de las ditimas cuentas anuales consolidadas, poniendo
énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias ocurridas durante el semestre y no duplicando la
informacién publicada previamente en las Ultimas cuentas anuales consolidadas. Por lo anterior, para una
adecuada comprension de la informacion que se incluye en estos estados financieros semestrales resumidos
consolidados, los mismos deben leerse conjuntamente con las cuentas anuales consolidadas det Grupo
correspondientes al ejercicio 2010.

Las politicas y métodos contables utilizados en la elaboracidn de los presentes estados financieros semestrales
resumidos consolidados no han variado significativamente en relacion a los aplicados en las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2010.



2.b) Nuevos principios y politicas contables aplicadas en los estados financleros resumidos

consolidados del Grupo

Normas nuevas, normas revisadas y enmiendas adoptadas en el ejercicio 2011

Normas e interpretaciones efectivas en el presente periodo

Durante el gjercicio 2011 han entrado en vigor nuevas normas contables que, por tanto, han sido tenidas en
cuenta en ta elaboracién de los estados financieros resumidos consolidados adjuntos.

Nuevas normas y
modificaciones

Aplicacién Obtfigatoria Ejercicios
Iniciados a partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea:

Modificacion de la NIC 32 — Modifica el tratamiento contable de los derechos,
Instrumentos financieros; opciones y warrants denominados en una
Presentacién - Clasificacion de moneda distinta a la moneda funcional

derechos sobre acciones

Periodos anuales iniciados a partir del 1
de febrero de 2010

Revisién de NIC 24 — Informacién a Modifica la definicion de “parte vinculada™y

revelar sobre partes vinculadas reduce las obligaciones de desglose en el caso
de entidades vinculadas Gnicamente porque
estan bajo control, control comdan o bajo
influencia significativa del Gobierno

Periodos anuales iniclados a partir del 1
de enero de 2011

Mejoras en las NIIF (publicadas en  Modificaciones de una serle de normas
mayo de 2010)

Mayoritariamente obligatorias para los
periodos iniciados a partir def 1 de enero
de 2011, algunas son obligatorias para
los periodos iniciados a partir del 1 de
julio de 2010

Modificacién de la CINIIF 14 - El pago anticipado de aportaciones en virtud de
Anticipos de pagos minimos requisitos de financiacion minima puede dar lugar
obligatorios a un activo

Periodos anuales iniciados a partir del 1
de enero de 2011

CINIIF 19 Cancelacién de pasivos Tratamiento de la extincién de pasivos
financieros con instrumentos de financieros medlante fa emisién de acciones
patrimonie

Perlodos anuales iniciados a partir del 1
de julio de 2010

Ninguna de estas Normmas ha tenido un efecto significativo en los estados financieros resumidos

consclidados adjuntos.

Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de formulacién de estos estados financieros resumidos consolidados, fas siguientes son las
normas e interpretaciones mas significativas que habtan sido publicadas por et IASB pero no habian entrado
aln en vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de los estados financieros
resumidos consolidados, o bien porque no han sido aun adoptadas por la Unién Europea:
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Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacién Obligatoria Ejercicios
Iniciados a partir de:

No aprobadas para su uso en la Unién Europea

NIIF 8 Instrumentos financieros:
Clasificacién y valoracién
(publicada en noviembre de 2009 y
en octubre de 2010)

Suslituye a los requisitos de clasificacién,
valoracion de aclivos y pasivos financieros y baja
en cuentas de NIC 39.

Periodos anuales iniciados a partir del 1
de enero de 2013

Modificacién de NIIF7-
Instrumentos financleros:
Desgloses- Transferencilas de
activos financieros (publicada en
octubre de 2010)

Amplia y refuerza los desgloses sobre
transferencias de activos financieros.

Periodos anuales iniciados a partir del 1
de julio de 2011

Modificacién de NIC12 - Impuesto
sobre las ganancias- Impuestos
diferidos relacionados con
propiedades inmobiliarias
(publicada en diciembre de 2010)

Sobre el caloulo de impuestos diferidos
relacionados con propiedades inmobiliarias
segun e} modelo de vator razonable de NIC40.

Periodos anuales iniciados a partir de$ 1
de enera de 2012

NIIF 10 Estados financieros
consolidados (publicada en mayo
2011)

Sustituye los requisitos de consolidacion actuales
de NIC 27.

Periodos anusles iniciados a partir del 1
de enero de 2013

NIIF 11 Acuerdos conjuntos
(publicada en mayo 2011)

Sustituye a la actual NIC 31.

Periodos anuales iniclados a partir del 1
de enero de 2013

NIF 12 Desgloses sobre
participaciones en otras entidades
{publicada en mayo 2011)

Norma tinica que establace los desgloses
relacionados con parlicipaciones en
dependientes, asociadas, negocios conjuntos y
entidades no consolidadas.

Periodos anuales Iniciados a parlir del 1
de enero de 2013

NIIF 13 Medicién del Valor
Razonable (publicada en mayo
2011)

Establece el marco para la valoracién a Vaior
Razonable.

Periodos anuales iniciados a partir de} 1
de enero de 2013

NIC 27 (Revisada) Estados
financleros individuales (publicada
en mayo 2011)

Se revisa la norma puesto que tras la emision de
NIIF 10 ahora Unicamente comprender los
estados financieros separados de una entidad.

Periodos anuales iniciados a partir del 1
de enero de 2013

NIC 28 (Revisada) Inversiones en
asociadas y negoclos conjuntos
{publicada en mayo 2011)

Revisidn paralela en relacién con la emision de
NIIF 11 Acuerdos conjuntos.

Periodos anuales iniclados a partir del 1
de enero de 2013

Modificacién de NIC 1 -
Presentacion del Otro Resultado
Integral {publicada en junio 2011)

Modificacién menor en relacién con |3
presentacion del Otro Resultado Integral

Periodos anuales iniciados a partir del 1
de julio de 2012

Modificacién de NIC 19
Retribuciones a los empleados
{publicada en junio 2011)

Las modificaciones afectan fundamenialmente a
los planes de beneficios definidos puesio que uno
de los cambios fundamentales es la eliminacion
de la “banda de fluctuacion”.

Perjodos anuales Iniciados a partir del 1
de enero de 2013

Los Administradores han evaluado los potenciales impactos de la aplicacion futura de estas normas y
consideran que su entrada en vigor no tendré un efecto significativo en los estados financieros resumidos
consolidados adjuntos, excepto en los siguientes casos:




—  NIIF 8 Instrumentos financieros: Clasificacién y valoracion

Lta NiF 9 sustituicd en el futuro la parte de clasificacion y valoracién actual de NIC39. Existen
diferencias muy relevantes con la norma actual, en relacién con los activos financleros, entre
ofras, la aprobaciéon de un nuevo modelo de clasificacion basado en dos (nicas categorias de
coste amortizado y valor razonable, la desaparicion de las actuales clasificaciones de “inversiones
mantenidas hasta el vencimiento" y “Activos financieros disponibles para la venta”, el andlisis de
deterioro s6lo para los activos que van a coste amortizado y la no bifurcacion de derivados
implicitos en contratos de activos financieros.

En relacién con los pasivos financieros las categorias de clasificacion propuestas por NIIFS son
similares a las ya existentes actualmente en NIC39, de modo que no deberlan existir diferencias
muy relevantes.

A fecha actual la Entidad todavia no ha analizado los impactos que tendra la adopcién de esta
norma.

— Modificacién de NIC 19 Retribuciones a los empleados

El cambio fundamental de esta modificacién de NIC 19 afectarad al tratamiento contable de los
planes de beneficios definido puesto que se elimina la “banda de fluctuacidn” por la actuaimente
es posible elegir diferir cierta porcion de las ganancias y pérdidas actuariales. A partir de la
entrada en vigor de Ja modificacién, todas las ganancias y pérdidas actuariales se reconoceran
inmediatamente. También supondra cambios en la presentacion de los componentes del coste en
el estado de resultado integral, que se agruparan y presentaran de forma distinta.

A fecha actual la Entidad lodavia no ha analizado los impactos que tendré la adopcién de esta
norma.

2.c) Estimaciones realizadas

Los resultados consolidados y la determinacion del patrimonio consolidado son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidas por los Administradores de la sociedad
dominante para la elaboracian de los estados financieros semestrales resumidos consolidados. Los principales
principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en la Nota 3 de la memoria de (as cuentas
anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2010.

En los estados financieros semestrales resumidos consolidados se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Administradores y la Alta Direccion de la sociedad dominante y de las enfidades consolidadas
para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en
ellos. Basicamente, estas estimaciones, realizadas en funcién de la mejor informacién disponible, se refieren al
valor razonable de determinados activos y pasivos financieros, las pérdidas por deterioro de ciertos activos, la
vida util de los activos materiales e intangibles, la valoracién de los fondos de comercio de consolidacion, las
hipotesis actuariales para el calculo de los compromisos por pensiones, las hipotesis empleadas en el célculo
del test de idoneidad de pasivos, las hipbtesis empleadas para asignar parte de las plusvalias no realizadas de
las carteras de inversiones financieras asignadas como ‘disponible para fa venta' y como 'a valor razonable con
cambios en resultados' como mayor importe de las provisiones de seguros de vida asi como al pasivo final que
se derivara de los siniestros ocurridos. Asimismo también se refieren al gasto por impuesto sobre sociedades
que, de acuerdo con la NiC 34, se reconoce en periodos intermedios sobre {a base de la mejor estimacién del
tipo impositive medio ponderado que el Grupo espera para el periodo anual.

A pesar de que las estimaciones anteriormente descritas se realizaron en funcién de la mejor informacion
disponible a la fecha sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) al cierre del ejercicio 2011 o en ejercicios posteriores; lo que
se haria, en el caso de ser preciso y conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo
los efectos del cambio de estimacién en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los ejercicios
afectados.
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Durants el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011 no se han producido cambios significativos
en las estimaciones realizadas en el primer semestre de 2011 ni en las realizadas al cierre del ejercicio 2010,
distintas de las indicadas en estos estados financieros semestrales resumidos consolidados.

Contrato de reasequro con el Consorcio de Compensacion de Seguros

Los administradores han reevaluado a 30 de junio de 2011 la participacién del Consorcio en el resultado positivo
de la cuenta técnica de Crédito y Caucion para los ejercicios 2011 a 2014. En este sentido, a 30 de junio de
2011 el Grupo ha registrado un pasivo por importe de 59.400 miles de euros, brutos de impuestos (41.570 miles
de euros, netos del efecto impositivo) para hacer frente a la obligacion derivada del contrato, que figura
registrado en el epigrafe 'Débitos y partidas a pagar — Otras deudas' del balance de situacién consolidado
adjunto. Respecto al importe de! pasivo reconocido a 31 de diciembre de 2010, esta valoracion ha supuesto un
impacto en a cuenta de resuitados técnica de no vida del periodo de 13.500 miles de euros, brutos de impuestos
(9.450 miles de euros netos).

2.d) Activos y pasivos contingentes

En las Notas 10 y 14 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas de! Grupo correspendientes al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2010 se facilita informacion sobre los activos y pasivos contingentes a
dicha fecha. Durante {os seis primeros meses de 2011 no se han producido cambios significativos en los activos
y pasivos contingentes del Grupo adicionales a los indicados en la Nota 2.c.

2.e) Comparacion de la informacién

E! Balance de Situacién Resumido Consolidado a 30 de junio de 2011 y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Resumida Consolidada correspondiente al periodo de seis meses terminado en dicha fecha, asi como el resto
de estados que los Administradores han elaborado se presentan de forma comparativa con dichos estados del
ejercicio precedente, conforme a las agrupaciones, eplgrafes y partidas de los dltimos estados financieros
consolidados del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010. La informacion contenida en estas
cuentas correspondientes al ejercicio 2010 se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos con la
informacién relativa al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011 para tcdos aquellos epigrafes y
conceptos que resulten de aplicacion.

2.f) Estacfonalidad de las transacciones del Grupo

Dadas las actividades a las que se dedican las sociedades del Grupo, las transacciones del mismo no presentan
un caréacter fuertemente ciclico o estacional. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en las
presentes notas explicativas a Jos estados financieros resumidos consolidados correspondientes al periodo de
seis meses terminado el 30 de junio de 2011.

2.g) Importancia relativa

Al determinar la informacion a revelar sobre las diferentes partidas de los estados financieros u otros asuntos, et
Grupo, de acuerdo con fa NIC 34, ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacién con los estados
financieros resumidos consolidados del semestre.

2.h) Hechos posteriores

Con fecha 13 de julio de 2011 la sociedad Seguros Catalana Occidente, S.A. de Segurcs y Reaseguros
(compaiiia participada en un 100% por Grupo Catalana Occidente, S.A.) vendid la totalidad de su participacion
en las sociedades RESA/SIRESA dedicadas a la explotacién de residencias estudiantiles. E! beneficio obtenido
de dicha venta quedaré recogido como parte del resultado no recurrente en las cuentas del préximo trimestre.



3.

Para mayor informacion véase el hecho relevante remitido a la Comision Nacional del Mercado de Valores del
dia 13 de julio de 2011.

Informacién financiera por segmentos

3.a) Ingresos y gastos técnicos por segmentos — No Vida y Vida

ta norma NIIF 8 — Segmentos Operativos establece los principios que deben seguirse para preparar la
informacién financiera por lineas de negocio y por areas geograficas.

La informacién por segmentos se estructura en funcién del control, et seguimiento y la gestion interna de la
actividad aseguradora y los resultados del Grupo, y se construye, en funcién de los difsrentes ramos y subramos
de seguro operados por el Grupo, influenciados por la estructura y organizacion del mismo.

De acuerdo con los requisitos de la norma NIC 34, a continvacién se detallan los ingresos ordinarios y
resuftados de los segmentos de negocio principales segun la anterior definicién hecha por el Grupo, relativo al
primer semestre del ejercicio 2011, asi como la misma informacién relativa al perfodo comparativo del ejercicio
precedente:

rSegmento de negocio Ingresos ordinarios Resultado antes de impuestos
1er. semestre | 1er. semestre 1er. semestre | 1er. semestre

2010 2011 2010 2011
No Vida (%) 1.362.957 1.353.105 147.253 183.930
Vida (™) 372. 464 370.415 17.742 21.710
Ofras actividades (™) (952) (2.523) (14.645) (9.454)
Total 1.734.469 1.720.997 150.350 196.186

(*) Los ingresos ordinarios del segmento de No Vida incluyen las primas devengadas del seguro directo de
No Vida, los ingresos de las inversiones asignadas a este segmento, asi como ofros ingresos técnicos
devengados por Atradius N.V.

(**) Los ingresos ordinarios del segmento de Vida incluyen las primas devengadas del seguro directo de
Vida y fos ingresos de las inversiones asignadas a este segmento.

(*™) Los ingresos ordinarios del segmenio de Oltras Actividades incluyen los ingresos de las inversiones
asignadas a este segmento.

Adicionaimente al volumen de ingresos ordinarios, el Grupo ha gestionado unas aportaciones a planes de
pensiones y fondos de inversion, no reflejadas en la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada, por
importe de 22.898 miles de euros durante el periodo (27.824 miles de euros en el periodo comparativo anterior).

Tanto los activos y pasivos de Jos segmentos como los ingresos y los gastos se han delerminado antes de Ja
eliminacién de los saldos y las transacciones intra-grupo practicadas en el proceso de consolidacién, salvo en la
medida en que estos saldos o transacciones hayan sido realizados entre empresas de un mismo segmento. Esta
ultima casuistica resulta ser la predominante en el Grupo realizandose todas las operaciones intra-grupo con
referencia a los precios de mercado vigentes en cada momento.
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En la cuenta de pérdidas y ganancias del subsegmento de Crédito y Caucion correspondiente al periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2011, bajo el concepto de 'Otros ingresos técnicos’ se incluyen los ingresos
por servicios de informacidn y comisiones, los servicios de cobros y recobros, asi como otros ingresos por
servicios devengados por Atradius N.V. durante el periodo y con el siguiente detalle:

Primer Primer
semestre semestre
ejercicio 2010 | ejercicio 2011
Servicios de cobro y recobro 19.542 16.977
Servicios de informacién y comisiones 64.868 61.872
Otros ingresos por servicios 6.989 7.058
[ n 7 :
l’::;g:toc;t;ic;é'g'.;esos técnicos' (subsegmento 91.399 85.907

3.b) Primas por segmentos geograficos

Los segmentos secundarios definidos por el Grupo responden, basicamente, a la (ocalizacién de los clientes
asegurados en la Unién Europea y el resto de paises, pertenecientes o no a la OCDE:

Distribucién de las primas imputadas al
Area geografica periodo, netas de reaseguro po.r area geograéfica
Primer semestre Primer semestre
ejercicio 2010 ejercicio 2011
Segmento | Segmento | Segmento | Segmento
No Vida Vida No Vida Vida
Mercado interior 459.294 289.541 610.872 284.187
Exportacion:
a) Unién Europea 216.547 - 226.201 -
b) Paises O.C.D.E. 34.112 - 39.540 -
¢) Resto de paises 10.338 3.948 14,182 2.686
Total 720.291 293.489 890.795 286.873

4. Dividendos pagados y beneficio por accién

4.a) Dividendos pagados por la sociedad dominante

A continuaciéon se muestran los dividendos acordados por la sociedad dominante durante los seis primeros
meses de 2011 y 2010 y su fecha de pago, los cuales corresponden a dividendos acordados a cuenta del
resultado del 2011, 2010 y 2009 seguin el caso:

Organo de Gobierno Fecha del acuerdo Fecha de Pago Tipo dividendo Por gccién en | Total (miles
uros de euros)
Junta General 20/04/2010 13/05/2010 Come e rentare 0,2070 24,840
Consejo de Dividendo a cuenta
Administracion 23/06/2010 15/07/2010 2010 0,1001 12.012
Total ter Semestre 2010 36.852




- . . - Por accién en | Total (milas
Organo de Gobierno Fecha del acuerdo Fecha de Pago Tipo dividendo Euros de evros)
Consejo de Dividendo a cuenta
Administracion 27/01/2011 10/02/2011 0,1001 12.012
Junta General 28/04/2011 12/05/2011 Complementario 02174 26.088
Consejo de Dividendo a cuenta
Administragion 30/06/2011 14/07/2011 0,1101 13.212
Total 1er Semestre 2011 51.312

Los estados contables previsionales formulados por la sociedad dominante de acuerdo con los requisitos
legales, poniendo de manifiesto }a existencia de los recursos suficientes para la distribucidn de los dividendos a
cuenta, son los siguientes:

Miles de euros
22 de junio | 26 de enero | 29 de junio
de 2010 de 2011 de 2011
Suma activos disponibles y realizables 26.943 32,371 88.110
Surma pasivos exigibles {*) 25,115 29.641 42.209
Superavit estimado de liquidez 1.828 2.730 25901

(") Se incluye el dividendo a cuenta propuesto en cada fecha

Las distribuciones de dividendos realizadas, detalladas en los cuadros superiores, cumplen con los requisitos y
limitaciones establecidos en la normativa legal y en los Estatutos Sociales vigentes.

4.b) Beneficio basico por accidon en actividades ordinarias e interrumpidas

El beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuibte al Grupo entre el promedio
ponderado de acciones ordinarias en circutacion durante el perfodo, excluido el nimero medio de las acciones
propias mantenidas a lo largo del mismo.

El beneficio por accién basico de operaciones continuadas e interrumpidas al 30 de junio de 2011 y 2010 es el
siguiente:
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Primer Primer
semestre semestre

ejercicio 2010 | ejercicio 2011
De operaciones continuadas e interrumpidas:
Resultado neto atribuido a los acciopistas de (a sociedad
dominante (miles de euros) 101.870 125.452
Numero medio ponderado de acciones emitidas 120.000 120.000
(miles de acciones) ) )
Menos: Acciones propias ponderadas (miles de acciones) (%) (2.365) (2.367)
Numero medio ponderado de acciones en circulacion
(miles de acclones) 117.635 117.633
Beneficlo baslco por accién (Euros) 0,87 1,07
De operaciones interrumpidas:
Resultado neto atribuido a los accionistas de la sociedad - ;
dominante de operaciones interrumpidas (miles de euros)
Beneficio basico por accién (Euros) 0,87 1,07

(*) Se refiere a las acciones propias mantenidas en autocartera en los diferentes periodos.

Dado que no existen opciones sobre acciones, warrants u otros equivalentes que puedan causar un posible
efecto dilutivo sobre las acciones de la sociedad dominante, el beneficio basico por accién coincide con el

beneficio dituida por accién en los diferentes periodos presentados.

5. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de la sociedad

dominante y a la Aita Direccion

En la Nota 20 de la memoria de (as cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio anuat
terminado el 31 de diciembre de 2010 se detallan ias retribuciones y otras prestaciones percibidas por los
miembros det Consejo de Administracion de la sociedad dominante durante el ejercicio 2010 de las sociedades

dependientes.

A continuacion se incluye un resumen de los datos mas significativos de dichas remuneraciones y prestaciones
correspondientes al periodo de sels meses terminado el 30 de junio de 2011 y 2010:

Remuneraciones a Miembros del Consejo de Adrinistracion

Miembros del Consejo de Administracién

Miles de Euros

Primer
semestre
ejercicio 2010

Primer
semestre
ejercicio 2011

Concepto retributivo-
Retribucién fija
Retribucién variable
Dietas
Atenciones estatutarias
Operaciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros
Otros

251

347

1

270

291

16

599

577




Otras prestaciones a Miembros de! Consejo de Administracion

Miles de Euros

Primer Primer
semestre semestre
Miembros del Consejo de Administracién ejercicio 2010 | ejercicio 2011

Otros beneficios- - -
Anticipos - -
Créditos concedidos - -
Fondos y Planes de pensiones: Aportaciones - -
Fondos y Planes de pensiones: Obligaciones contraidas = =
Primas de seguros de vida - -
Garantias constituidas a favor de los Cansejeros - -

Remuneraciones a la Alfa Direccién, excluidos los miembros del Consejo de Administracion

Miles de Euros
Primer Primer
semestre semestre
Alta Direccién ejercicio 2010 | ejercicio 2011
Total remuneraciones recibidas por la Alta Direccion 724 784

En fa elaboracién de estos estados financieros intermedios resumidos consolidados se han considerado 6
personas como personal de Alta Direcciéon a 30 de junio de 2011,

Al 30 de junio de 2011 no existen anticipos ni se han concedido créditos por la Sociedad dominante a los

miembros de su Consejo de Administracion, ni se han asumido obligaciones por cuenta de éstos a titulo de
garantia.

Informacion sobre ciertas partidas de los estados financieros resumidos

consolidados

6.a) Inversiones inmobiliarias e inmuebles de uso propio

El desglose de acuerdo con su naturaleza, de las partidas que integran el saldo de este epigrafe y subepigrafe
del balance de situacién resumido consolidado al 30 de junio de 2011 es el siguiente (en miles de euros):
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Detalle del Valor Neto Contable a 30 de junio de 2011:
Inversiones

tomuebles de | inmobitiarias
proplo uso terceros
Coste a 30 Junio de 2011 337,195 223425
Amortizacién Acumulada a 30 de junio de 2011 {69.926) (62.790)
Pérdidas por deterioro (276) (2)
Valor neto contable a 30 de junic de 2011 266.993 160.633
Valor de mercado 4BB.416 533.812
Plusvalias netas a 30 de junio de 2011 221.423 373.179

Al 30 de junio de 2011, ef Grupo dispone de la plena titularidad sobre estos inmuebles, no estando ninguno de
ellos afecto como garantia de ningun tipo. Asimismo, ef Grupo no tiene compromiso alguno para adquirir nuevos
inmuebles.

Durante los seis primeros meses de 2011 y 2010 no se han producido pérdidas por deterioro de elementos del
inmovilizado material de importes significativos.

€l valor de mercado de los inmuebles se ha obtenido de los informes de tasacién efectuados por expertos
independientes, los cuales disponen de una antigiiedad maxima de 3 afios. Para los inmuebles situados en el
territorio espariol, el anterior valor de mercado se ha determinado conforme a lo establecido en la Orden

ECO/805/2003, de 27 de marzo, modificada parcialmente por la Orden EHA 3011/2007, de 4 de octubre, sobre
normas de valoracién de bienes inmuebles y de determinados derechos para ciertas finalidades financieras.

6.b) Inmovilizado intangible

El Grupo dispone de un fondo de comercio de consolidacion de 581.593 miles de euros a 30 de junio de 2011
junto con otros activos intangibles, por importe de 55.798 miles de euros.

6.b.1) Fondo de comercio de consolidacién

El desglose del fondo de comercio, en funcién de las sociedadas que lo originan, es el siguiente:

: Miles de Euros

Sociedades
31/12/2010 30/06/2011

Consolidadas por integracién global:
Lepanto, S.A. Cia. de Seguros y Reaseguros S.A. 25.845 25.845
Nortehispana de Seguros y Reaseguros, S.A. ()
Bilbao Compaiiia Andnima de Seguros y Reaseguros, S.A. 94.398 94.398
Atragdius N.V. — Crédito y Caucién 459,717 453.717
Otros 1.533 1.533
Total Bruto 581.593 581.593
Menos: Pérdidas por deterioro
Valar neto contable 581.593 581.593

(*) Se corresponde con el fondo de comercio residual que fue determinado de forma conjunta, en ef momento de la
adquisicion, para las sociedades Lepanto y Nortehispana. En el cierre del gjercicio 2008 la sociedad Lepanto fue
absorbida por Seguros Catalana Occidente.



Durante los primeros seis meses del ejercicio 2011 y 2010 no se han registrado pérdidas por deterioro del valor
que afecten al fondo de comercio de consolidacion. De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de que
disponen los Administradores y la Direccién de la sociedad dominante, ias previsiones de ingresos y flujos de
efectivo atribuibles al Grupo de estas sociedades soportan el valor neto de los fondos de comercio registrados.

6.c) Inversiones financieras

A continuacién se indica el desglose de los activos financieros del Grupo, distintos de los saldos incluidos en los
epigrafes de ‘Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacién' y de ciertas cuentas a cobrar
que se presentan en diferentes epigrafes y subepigrafes del balance resumido consolidado, al 30 de junio de
2011 y 31 de diciembre de 2010, presentados por naturgleza y categorias a efectos de valoracidn:

30/06/2011
i Activos ?tros ?ctivos Activos

Inversiones clasiflcadas por categorfa financieros inancieros a financleros Préstamos y

de activos financieros y naturateza mantenidos Valor Disponibles | Partidas a Total a

A Razonable con 30/06/2011
para negociar Para la Venta | Cobrar (PyPC)
(MPN) cambios en (OPV)
PyG (CVRPYG)

INVERSIONES FINANCIERAS: 10.834 256.086 4.459.527 260.552 4.986.999
Instrumentos de patrimonio

- Inversiones financieras en capital - - 329.905 - 329.905
- Participaciones en fondos de inversién - - 906.089 - 906.089
Valares representativos de deuda - 5.324 3.021.145 - 3.026.469
Derivados 10.834 - - - 10.834
Instrumentos hibridos - - - - -
Inversiones por cuenia de tomadores

que asumen el riesgo de la inversion - 250.762 - 46.296 297.058
Préstamos - 11.897 55.916 67.913
Ofros activos financieros sin

publicacién de precios - - 4,765 4.056 8.821
Depésitos en entidades de crédilo - - 185.626 125,998 311,622
Depositos constituidos por reaseguro

aceptado - - - 28.288 28.288
CREDITOS: - - - 777.611 777.611
Créditos por operaciones de seguro
directo y coaseguro - - - 292.004 292.004
Crédilos por operaciones de reaseguro - - - 89.771 69.771
Otros créditos - - - 415.836 415.836
Deterioro de valor - - - - -
Total neto 10.834 256.086 4.459.527 1.038.163 5.764.610
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31/12/2010
Activos ?tros iacﬂvos Activos
Inversiones clasificadas por categoria financieros Inancleros a | g nhcieros Préstamos y
de activos financleros y naturaleza mantenidos Valor Disponibles Partidas a Total a
Razonable con 31/12/2010
para negocilar bi Para la Venta | Cobrar (PyPC)
(MPN) cambios en (DPV)
PyG (CVRPYG)
INVERSIONES FINANCIERAS: 25.555 258.603 4.438.867 192.345 4.915.370
Instrumentos de patrimonio
- Inversiones financieras en capital - - 328.307 - 328.307
- Participaciones an fondos de inversion - - 834.329 - 834.329
Valores representativos de deuda 9.408 - 2.981.334 - 2.990.742
Derivados 16.147 - - - 16.147
Instrumentos hibridos - - - - -
Inversiones por cuenta de tomadores
gue asumen el riesgo de la inversién - 258.603 - 36.286 204.889
Préstamos - - 11.547 50.458 62.005
Otros activas financieros sin pubiicacion
de precios - - 4.761 4.079 8.840
Depo6sitos en entidades de crédtlo - - 278.589 72.489 351,078
Depdsitos constituidos por reaseguro
aceptado - - - 29.033 29.033
CREDITOS: - - - 764.629 764.629
Crédilos por operaciones de seguro
directo y coaseguro - - - 260.713 280.713
Créditos por operaciones de reasegura - - - 50.129 50.129
Otros créditos - - - 453.787 453.787
Deterioro de valor - - - - -
Tofal neto 25.555 258.603 4.438.867 956.974 5.679.99%

Durante los primeros seis meses del ejercicio 2011 se han reconacido pérdidas por deterioro de valor para
instrumentos de patrimonio por importe de 9.448 miles de euros. En el primer semestre del 2010 no se
reconocieson pérdidas por deterioro de valor para ninguna clase de activos financieros.

La mayor parte de las revalorizaciones reconocidas con abono o cargo a reservas y a la cuenta de pérdidas y
ganancias resumida consolidada, netas del correspondiente efecto fiscal y de la imputacién a los socios
externos, se ha originado por instrumentos financieros cotizados en mercados organizados o que siendo no
cotizados, el Grupo dispone de una valoracion de mercado suficientemente fiable.




6.d) Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion (entidades asocladas

puestas en equivalencia)

A continuacion se detalla la composicién y el movimiento producido durante los seis primeros meses del gjercicio
2011 para aquellas participaciones en el capital de sociedades en que el Grupo tiene influencia significativa:

Miles de Euros

Entradas y Incrementos Otras
salidas por Variaciones
Saldos perimetro resultado por Saldos

Sociedad 31/1212010 | consolidacién | del ejercicio | valoracién | 30/06/2011
Hercasol, S.A. SICAV (*) 4.778 - 199 (23) 4.954
Asitur Asistencia, S.A. 3.092 - 149 {140) 3.101
Sersanet Red de Servicios Sanitarios, S.A. 215 - - - 215
Calboguer, S.L. 98 - 38 - 136
Gesiuris, S.A. S.G.1.I.C. 2.893 - 70 {59) 2.904
Graydon Holding NV, Amsterdam () 72.046 - 2.357 - 74.403
Conteco Srl, Milan (**) - - - -
CLAL Credit insurance, Tel Aviv (™) 5.379 - 440 (152) 5.667
Al Mulia Atradius Consultancy & Brokerage L.L.C.,
Oubai (**) 2.239 - - - 2.239
Compania de Seguros de Crédito Continental S.A.,
Santiago (**) 23.936 - 2073 (1.788) 24.221
Company Watch (™) Ltd, Londres (**) 1.396 (772) - (30) 594
The Lebanese Credit Insurer S.A.L., Beirut (**) 1.868 - 193 (106) 1.955
Les Assurances des Crédits Commerciaux S.A.,
Tanez (™) 49 - 9 (17) 41
Tokio Marine Nichido and Atradius Credit
Management and co. Ltd. (**) 188 - 3 (32) 159
Total bruto 118177 (772) 5.531 (2.347) 120.589
Pérdidas por deterioro (2.835) - - - (2.835)
Total neto 115.342 (772) 5.531 (5.182) 117.754

"
*"

Incluye un fondo de comercio por importe de 200 Miles de Euros.
Participadas a través de la sociedad Afradius N.V.

La parte del resultado det ejercicio, después de impuestos, que le corresponde a) Grupo en el ejercicio 2011
asciende a 5.531 miles de Euros (5.379 miles de Euros en el mismo periodo del ejercicio anterior) y se
presenta bajo el epigrafe de ‘Resultado de participaciones minoritarias’ de la cuenta de pérdidas y
ganancias segun el segmento al que resulten asignadas las inversiones.

6.e) Provisiones técnicas

E! detalls de las provisiones constituidas a 30 de junio de 2011, su movimiento respecto a 31 de diciembre de
2010, se muestra a continuacion junto con la participacion dei reaseguro en las mismas:
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Dotaciones | Aplicaciones

Provision Saldo concargoa | con abono a Saldos
31/12/2010 resuitados resultados 30/06/2011

Provisiones técnicas:
Primas no consurnidas y riesgos en curso 901.371 992.026 901.371 992.026
Seguros de vida:

- Relativas al seguro de vida (*) 3.112.638 3.149.343 3.112.638 3.149.343
- Relativas al seguro de vida cuando el
riesgo lo asumen los tomadores 294.890 297.058 294.880 297.058
Prestaciones 2.233.124 2.259.338 2.233.124 2.259.338
Participacién en beneficios y extornos 5.039 4.506 5.039 4.506
Ofras provisiones técnicas 15.180 14.962 15.180 14.962

6.562.242 6.717.233 6.562.242 $.717.233

Participacion del reaseguro en las
provisiones técnlcas (cedido):

Provisianes para primas no consumidas 162.577 167.247 162.577 167.247
Provision para seguros de vida 1.550 2.103 1.550 2,103
Provisién para prestaciones 872.342 850.378 872.342 850.378

Ofras provisiones técnicas - - - -
1.036.469 1.019.728 1.036.469 1.019.728

(“) Al 30 de junio de 2011, incluye 18.790 miles de Euros corespondientes a provisiones para primas no consumidas
para los productos con cobertura inferior al affo.

Los traspasos de la provisién para participacion en beneficios a la provision matematica no han sido
significativos durante el primer semestre del ejercicio 2011, de forma similar al mismo periodo del ejercicio
anterior.

6.f) Pasivos subordinados

Los pasivos subordinados recogen tnica y exclusivamente las emisiones subordinadas realizadas por Atradius
Finance B.V.

En el mes septiembre de 2004, Atradius Finance B.V. emitié bonos subordinados por valor de 120.000 miles de
euros. Se trata de unos bonos que pueden ser amortizados por Atradius, total o parcialmente, el 3 de septiembre
de 2014 y a partir de entonces en cada fecha de pago de intereses. Los bonos se reembolsaran llegada su fecha
de vencimiento, el 3 de septiembre de 2024, salvo producirse una amortizacién anticipada de los mismos. Los
bonos devengan un tipo de interés fijo del 5,875% anual, pagadero anualmente durante los diez primeros arnos.
A partir de entonces, el tipo de interés es variable, determinado por el Euribor mas un diferencial de 275 puntos
basicos anual, pagadero frimestralmente durante los tltimos diez afios. Los bonos se encuentran avalados por la
misma sociedad emisora Atradius Finance B.V. y por Atradius Credit Insurance N.V.

6.g) Provisiones para riesgos y gastos

El Grupo no tiene reclamaciones, juicios o litigios de caracter significativo, al margen de los propios del negocio
asegurador y que, en este caso, se encuentran debidamente valorados y recogidos, en su caso, en las
provisiones para prestaciones, que individualmente impliquen dafios o puedan afectar a los estados financieros
consolidados, asi como tampoco pasivos contingentes que puedan involucrar al Grupo en litigios o suponer la
imposicion de sanciones o penalidades, con efecto significativo, en el patrimonio del mismo.



6.h) Patrimonio neto

6.h.1) Capital social

El capital social de la sociedad dominante al 30 de junio de 2011 asciende a 36.000 miles de euros, fotalmente
suscrito y desemboisado, dividido en 120.000.000 acciones, de 0,30 euros de valor nominal cada una de eltas,
representadas en anotaciones en cuenta. Todas las acciones gozan de iguales derechos y la sociedad
dominante puede emitir acciones sin voto.

Los accionistas de ta sociedad dominante con participacion igual o superior al 10% del capital soclal al 30 de
junio de 2011 son los siguientes:

Porcentaje de
participacion
Corporacion Catalana Occidente, S.A. 26,13%
La Previsién 96, S.A. 25,00%

La sociedad Inoc, S.A. que posee el 100% de las sociedades indicadas en el cuadro anterior, ostenta
indirectamente el 56,71% de la Sociedad dominante al 30 de junio de 2011 y pertenece a un grupo cuya
cabecera es CO Sociedad de Gestién y Participacion, S.A.

Durante el primer semestre del ejercicio de! 2011 y durante el ejercicio precedente, no se ha producido ningn
movimiento significativo en el capital social de la sociedad dominante ni en los porcentajes de participacion
detallados en el cuadra superior.

6.h.2) Reservas y Otras reservas por cambios en criterios contables

En el estado de cambios en el patrimonio neto resumido consofidado, adjunto en los presentes estados
financieros semestrales, han quedado detallados los saldos de las reservas por ganancias acumuladas al
principio def ejercicio 2010 y a 30 de junio de 2011, asi como los movimientos producidos durante los periodos y
las conciliaciones entre los importes para cada clase de patrimonio aportado y para cada clase de reservas,
informando por separado de cada movimiento habido en los mismos.

6.i) Situacioén fiscal

E) calcule del gastc por el impuesto sobre beneficios del primer semestre del ejercicio 2011 se basa en la mejor
estimacion del tipo impositivo medic efectivo que seria aplicable sobre el resultado esperado para el ejercicio
2011. Por ello, los importes calculados para el gasto por el impuesto para el presente periodo intermedio pueden
ser ajustados en periodos posteriores en caso de que las estimaciones del tipo anual cambien.

6.j) Transacciones con partes vinculadas

Se consideran "partes vinculadas™ al Grupo, adicionalmente a las entidades dependientes, asociadas y
multigrupo, el "personal clave”" de la Direccidon del Grupo (miembros de su Consejo de Administracién y los
Directores Generales, junto a sus familiares cercanos), asi como las entidades sobre las que el personal clave
pueda ejercer una influencia significativa o su control.
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Operaciones entre empresas del Grupo consollidado

Durante el primer semestre del ejercicio 2011 no se han realizado operaciones relevantes por la sociedad
con otras sociedades pertenecientes al mismo grupo que no sean eliminadas en el proceso de elaboracién
de los estados financieros consolidados y no formen parte del trafico habitual de la sociedad.

Todas las transacciones reciprocas significativas han sido debidamente eliminadas en el proceso de
consolidacidn.

6.k) Acciones y participaciones en patrimonio propias

El saldo de este subepigrafe, que se presenia minorando el patrimonio atribuido a los accionistas de la sociedad
dominante del balance de situacién consolidado a 30 de junio de 2011 y a 31 de diciembre de 2010, de acuerdo
con los requisitos de presentacion establecidos en la NIC 32, corresponde a las acciones del Grupo mantenidas,
de forma exclusiva, por la sociedad dependiente Salerno 94, S.A. Estas acciones se reflejan a su coste de
adquisicion.

La totalidad de las acciones del Grupo propiedad de !a sociedad dependiente Salemo 94 al 30 de junio de 2011
representan el 1,97% del capital emitido a dicha fecha (1,97% a 31 de diciembre de 2010). Estas acciones se
encuentran disponibles para su venta con la finalidad de mantener la liguidez. No existen mas acciones de
Grupo Catalana Occidente, S.A. en poder de ofras sociedades del grupo o de un tercero que obre por cuenta de
ellas. Adicionalmente, 2 30 de junio de 2011 ni la sociedad dominante ni las sociedades dependientes disponen
de compromisos basados en el pago mediante acciones de la sociedad dominante.

La evolucién de los movimientos de compras y ventas realizados por Salemo 94, S.A. durante el primer
semestre del ejercicio 2011 y el periodo comparativo anterior ha sido el siguiente:

Miles de Euros ,
Nidmero de
ag:::;ggn Valor Nominal Acciones
Saldo a 1 de enero de 2010 20.441 710 2.365.008
Adiciones 6 - 435
Retiros - - -
Saldo a 30 de junio de 2010 20.447 710 2.365.443
Adiciones 13 - 925
Retiros - - -
Saldo a 1 de enero de 2011 20.460 710 2.366.368
Adiciones 9 - 600
Retiros - - -
Saldo a 30 de Junio de 2011 20.469 710 2.366.968




7. Otra informacion

7.a) Plantilla media

El nimero de empleados de la Sociedad dominante y de las sociedades dependientes al 30 de junio de 2011 y
2010, distribuido por sexos, es el siguiente:

Numero de personas
30/06/2010 30/06/2011
Hombres 3.225 3.113
Mujeres 2.673 2.737
Total 5.898 5.850

El nimero medio de empleados habidos durante el primer semestre del ejercicio 2011 y 2010 no presenta
diferencias significativas con los mostrados a final de junio de cada afio er el cuadro superior.

El Consejo de Administracion de la Sociedad esté formado por 9 consejeros personas fisicas, 8 hombres y una
mujer, y 7 consejeras personas juridicas, que a la vez se encuentran representadas fisicamente por 7 hombres.

7.b) Hechos posteriores

Con fecha 26 de enero de 2012, el Consejo de Administracion de Grupo Catalana Occidente, S.A. ha aprobado
la rectificacion de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 inicialmente formuladas para recoger los
cambios derivados del acuerdo, tomado ese mismo dia, de dejar sin efecto Ia decision de reparto de dividendo
extraordinario de Seguros Catalana Occidente, S.A. de Seguros y Reaseguros, de fecha 25 de marzo de 2010,
con cargo a reservas por importe de 158.199 miles de euros, sustituyéndola por la calificacién como préstamo.

En la medida en que estos estados financieros intermedios resumidos consolidados deben ser leidos junto con
las cuentas anuales consolidadas de! ejercicio 2010, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha decidido su
rectificacién, en fecha 26 de enero de 2012 (inicamente para informar de la rectificacién de citadas cuentas
anuales consolidadas.
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DECLARACION ‘DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL CONTENIDO DE LAS CUENTAS ANUALES
RESUMIDAS E INFORME DE GESTION INTERMEDIO CONSOLIDADOS DE GRUPO CATALANA
OCCIDENTE, S.A, CORRESPONDIENTE AL PRIMER SEMESTRE DEL EJERCICIO 2011 (R.D.
1.362/2007, DE 19 DE OCTUBRE, ARTICULO 11.1.B)

Los miembros del Consejo de Administracion de GRUPO CATALANA OCCIDENTE, S.A. declaran que, hasta
donde alcanza su conocimiento, los Estados Financieros I[ntermedios Resumidos Consolidados,
correspondientes al primer semestre terminado el 30 de junio de 2011, que se presentan adjuntos, han sido
elaborados con arreglo a los principios de contabilidad aplicables y ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados de las empresas comprendidas en la consolidacién tomadas en su
conjunto, y que el Informe de Gestion Intermedio Consolidado incluye un andlisis fiel de la informacion
exigida.

El Informe de Gestién Intermedio Consolidado y los Estados Financieros Intermedios Resumidos
Consolidados, correspondientes al primer semestre del ejercicio 2011, rectificados por aprobacion del
Consejo de Administracién de 26 de enero de 2012, debido al error material detectado en los mismos,
constan extendidos en los folios de papel timbrado de clase 87, serie OK, nimeros 7442670 al 7442690,
ambos inclusive, declarando firmados todos y cada uno de los citados documentos mediante la firma por
todos los Congejeros de la Sociedad del folio de papel timbrado de clase 8°, serie OK, numero 7442691.

Sant Cugat del Vallés (Barcelona), a 26 de enero de 2012.
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