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lll. OTRAS DISPOSICIONES

MINISTERIO DE INDUSTRIA, COMERCIO Y TURISMO

11112  Resolucién de 18 de julio de 2018, de la Secretaria de Estado de Comercio,
por la que se publican las cuentas anuales del Fondo de Reserva de los
Riesgos de la Internacionalizacioén del ejercicio 2017 y el informe de auditoria.

En aplicacion de lo dispuesto en el apartado 3 del articulo 136 de la Ley 47/2003,
de 26 de noviembre, General Presupuestaria, y lo establecido en el apartado segundo,
punto 7, de la Resolucion de 12 de septiembre de 2013, de la Intervencion General de la
Administracion del Estado, por la que se regula el procedimiento de obtencién, formulacion,
aprobacion y rendicion de las cuentas anuales para los fondos carentes de personalidad
juridica a que se refiere el apartado 2 del articulo 2 de la Ley General Presupuestaria, se
hace publica la informacién contenida en las cuentas anuales del Fondo de Reserva de los
Riesgos de la Internacionalizacién (FRRI), fondo carente de personalidad juridica,
correspondientes al ejercicio 2017, asi como el informe de auditoria.

La informacion esta disponible en las paginas web del Ministerio de Industria, Comercio
y Turismo (www.mincotur.gob.es) y de la Companiia Espafola de Seguros de Crédito a la
Exportacion (www.cesce.es).

Madrid, 18 de julio de 2018.—La Secretaria de Estado de Comercio, Xiana Margarida
Méndez Bértolo.

Verificable en http://www.boe.es
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ANEXO |

Estados Financieros del Fondo de Reserva de los Riesgos de la Internacionalizacion, F.C.P.J.

BALANCE DE SITUACION DEL FONDO DE RESERVA DE LOS RIESGOS DE LA INTERNACIONALIZACION, F.C.P.J. 2017

(en euros)
A) ACTIVO EJERCICIO 2017  EJERCICIO 2016
A-1) EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES 9.787.398 31.389.295
|. Mantenidos por el Fondo de Reserva de los Riesgos de la Internacionalizacién 9.787.398 31.389.295
1l. Mantenidos por el Agente Gestor 0 0
A-2) ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS PARA NEGOCIAR 0 0
|. Instrumentos de patrimonio 0 0
II. Valores representativos de deuda 0 0
IIl. Otros 0 0
A-3) OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG 0 0
I. Instrumentos de patrimonio 0 0
1l. Valores representativos de deuda 0 0
IIl. Instrumentos hibridos 0 0
1. Otros 0 0
A-4) ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA 1.139.870.576 1.133.582.252
|. Instrumentos de patrimonio 6.311.829 0
Il. Valores representativos de deuda 1.133.558.747 1.133.582.252
Ill. Otros 0 0
A-5) PRESTAMOS Y PARTIDAS A COBRAR 327.716.417 345.846.647
|. Valores representativos de deuda 0 0
1l. Préstamos 0 0
11l. Depésitos en entidades de crédito 0 0
1V. Depositos constituidos por reaseguro aceptado 0 0
V. Créditos por operaciones de seguro directo (tomadores de seguros) 35.876.896 33.617.163
VI. Créditos por operaciones de reaseguro 0 0
VII. Créditos por operaciones de coaseguro 0 0
VIII. Otros créditos 291.839.521 312.229.484
1. Créditos con las Administraciones Publicas 0 0
2. Resto de créditos 291.839.521 312.229.484
2.1. Deudores por recobros de siniestros pagados 291.837.075 312.229.007
2.2. Deudores por recobros de siniestros pendientes 0 0
2.3. Otros 2.446 476
A-6) INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO 0 0
A-7) DERIVADOS DE COBERTURA 0 0
A-8) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECNICAS 13.031.677 8.209.588
|. Provision para primas no consumidas 13.031.677 8.209.588
Il. Provisién para prestaciones 0 0
11l. Otras provisiones técnicas 0 0
A-9) INMOVILIZADO MATERIAL E INVERSIONES INMOBILIARIAS 0 0
I. Inmovilizado material 0 0
II. Inversiones inmobiliarias 0 0
A-10) INMOVILIZADO INTANGIBLE 0 0
A-11) OTROS ACTIVOS 117.327.838 132.702.214
|. Periodificaciones 117.327.830 132.702.177
1. Intereses de refinanciaciones 0 0
2. Otras periodificaciones 117.327.830 132.702.177
Il. Resto de activos 8 37
TOTAL ACTIVO 1.607.733.906 1.651.729.996
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BALANCE DE SITUACION DEL FONDO DE RESERVA DE LOS RIESGOS DE LA INTERNACIONALIZACION, F.C.P.J. 2017

(en euros)
PASIVO Y PATRIMONIO NETO EJERCICIO 2017  EJERCICIO 2016
A) PASIVO
A-1) PASIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS PARA NEGOCIAR 0 0
A-2) OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN PYG 0 0
A-3) DEBITOS Y PARTIDAS A PAGAR 7.692.262 9.849.686
|. Pasivos subordinados 0 0
11. Depésitos recibidos por reaseguro cedido 0 0
IIl. Deudas por operaciones de seguro 7.683.464 9.841.223
1. Deudas con asegurados 5.581.046 5.948.795
2. Deudas con Agente Gestor 0 0
3. Deudas condicionadas 2.102.418 3.892.429
3.1. Participacion del reaseguro en los recobros 0 0
3.2. Agente Gestor 2.102.418 3.892.429
3.3. Otras deudas 0 0
1V. Deudas por operaciones de reaseguro 0 0
V. Deudas por operaciones de coaseguro 0 0
VI. Deudas con entidades de crédito 0 0
VII. Otras deudas 8.798 8.463
1. Deudas con las Administraciones Publicas 0 0
2. Resto de otras deudas 8.798 8.463
A-4) DERIVADOS DE COBERTURA 0 0
A-5) PROVISIONES TECNICAS 671.403.443 650.936.586
|. Provision para primas no consumidas 517.026.022 589.988.955
1. Provision para riesgos en curso 0 0
IIl. Provisién para prestaciones 154.377.421 60.947.631
IV. Otras provisiones técnicas 0 0
A-6) PROVISIONES NO TECNICAS 0 0
A-7) RESTO DE PASIVOS 1.303.168 820.959
|. Periodificaciones 0 0
Il. Comisiones y otros gastos de adquisicion del reaseguro cedido 1.303.168 820.959
11l. Otros pasivos 0 0
TOTAL PASIVO 680.398.872 661.607.231
B) PATRIMONIO NETO
B-1) FONDOS PROPIOS 949.388.158 961.524.833
|. Patrimonio aportado 624.734.398 624.734.398
1. Patrimonio generado 324.653.760 336.790.435
1. Reservas 324.653.760 336.790.435
1.1. Reserva de estabilizacién 324.653.760 336.790.435
1.2. Otras reservas 0 0
2. Resultados de ejercicios anteriores 0 0
3. Resultado del ejercicio -12.136.675 184.331.963
4. Distribucién del resultado a cuenta 12.136.675 -184.331.963
4.1. Reserva de estabilizacion a cuenta 12.136.675 -184.331.963
4.2. Otra distribucion del resultado 0 0
B-2) AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR -22.053.124 28.597.931
I. Activos financieros disponibles para la venta 7.379.477 6.010.525
Il. Operaciones de cobertura 0 0
Il. Diferencias de cambio -29.432.601 22.587.406
1V. Otros ajustes 0 0
B-3) SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS 0 0
TOTAL PATRIMONIO NETO 927.335.034 990.122.764
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.607.733.906 1.651.729.996
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CUENTA DE RESULTADO ECONOMICO PATRIMONIAL DEL FONDO DE RESERVA DE LOS RIESGOS DE LA INTERNACIONALIZACION,

F.C.P.J. 2017
(en euros)

EJERCICIO 2017  EJERCICIO 2016
|. Primas Imputadas al Ejercicio, Netas de Reaseguro 107.218.331 115.282.947
1. Primas devengadas 84.882.645 104.657.322
1.1. Seguro directo 82.602.138 96.969.833
1.2. Reaseguro aceptado 2.218.430 6.945.364
1.3. Variacion de la provisién para primas pendientes de cobro 62.077 742.125
2. Primas del reaseguro cedido -7.717.249 0
3. Variacién de la provisién para primas no consumidas y para riesgos en curso 25.151.056 12.757.109
3.1. Seguro directo 26.290.639 18.992.340
3.2. Reaseguro aceptado -1.139.584 -6.235.231
4. Variacion de la provision para primas no consumidas reaseguro cedido 4.901.880 -2.131.484
1. Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones 104.200.615 417.316.426
1. Ingresos procedentes de las inversiones inmobiliarias 0 0
2. Ingresos procedentes de las inversiones financieras 103.658.635 416.833.246
2.1. Ingresos de refinanciaciones -8.762.240 384.012.505
2.2. Diferencias de cambio 84.665.183 7.903.873
2.3. Ofros ingresos financieros 27.755.692 24.916.868
3. Aplicaciones de correcciones de valor por deterioro del inmaterial y de las inversiones 0 0
3.1. Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias 0 0
3.2. De inversiones financieras 0 0
4. Beneficios en realizacién del inmovilizado material y de las inversiones 541.980 483.179
4.1. Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias 0 0
4.2. De inversiones financieras 541.980 483.179
Ill. Otros Ingresos Técnicos 68.251 65.073
IV. Siniestralidad del Ejercicio, Neta de Reaseguro 178.755.003 -44.240.213
1. Prestaciones y gastos pagados 76.422.262 -83.112.512
1.1. Seguro directo 76.422.262 -83.112.512
1.2. Reaseguro aceptado 0 0
1.3. Reaseguro cedido 0 0
2. Variacién de la provision para prestaciones 98.091.443 36.535.363
2.1. Seguro directo 98.091.443 36.535.363
2.2. Reaseguro aceptado 0 0
2.3. Reaseguro cedido 0 0
2.4. Recobros estimados 0 0
3. Gastos imputables a las prestaciones 4.241.297 2.336.936
V. Variacion de otras Provisiones Técnicas, Netas de Reaseguro 0 0
VI. Participacién en Beneficios y Extornos 0 0
VII. Gastos de Explotacion Netos 27.147.816 16.715.082
1. Gastos de adquisicion 14.733.014 8.757.799
2. Gastos de administracion 12.696.339 8.165.334
3. Comisiones y participaciones en el reaseguro cedido y retrocedido -281.537 -208.051
VIII. Otros Gastos Técnicos -42.310.240 350.722.083
1. Variacién del deterioro por insolvencias -42.310.240 350.722.083
2. Variacién de provisiones por deterioro del inmovilizado 0 0
3. Otros 0 0
IX. Gastos del inmovilizado material y de las inversiones 60.031.295 25.135.531
1. Gastos de gestion de las inversiones 59.926.479 25.123.640
1.1. Gastos del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias 0 0
1.2. Gastos de inversiones y cuentas financieras 59.926.479 25.123.640
1.2.1 Diferencias de cambio 43.852.094 11.366.825
1.2.2 Otros gastos financieros 16.074.385 13.756.815
2. Correcciones de valor del inmovilizado material y de las inversiones 0 0
2.1. Amortizacién del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias 0 0
2.2. Deterioro del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias 0 0
2.3. Deterioro de inversiones financieras 0 0
3. Pérdidas procedentes del inmovilizado material y de las inversiones 104.816 11.891
3.1. Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias 0 0
3.2. De las inversiones financieras 104.816 11.891
X. RESULTADO TECNICO DEL EJERCICIO (I+lI+11-IV-V-VI-VII-VIII-IX) -12.136.675 184.331.963
XI. Ingresos no técnicos 0 0
XIll. Gastos no técnicos 0 0
Xlll. RESULTADO NO TECNICO DEL EJERCICIO (XI-XII) 0 0
XIV. RESULTADO DEL EJERCICIO (X+XIlI) -12.136.675 184.331.963
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ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DEL FONDO DE RESERVA DE LOS RIESGOS DE LA INTERNACIONALIZACION,

F.C.P.J. 2017
(en euros)
EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016
1) RESULTADO DEL EJERCICIO -12.136.675 184.331.963
1) OTROS INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS -50.651.055 23.270.507
11.1. Activos financieros disponibles para la venta 1.368.952 9.048.591
Ganancias y pérdidas por valoracién 1.806.115 9.519.880
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -437.163 -471.289
Otras reclasificaciones 0 0
11.2. Coberturas de los flujos de efectivo 0 0
Ganancias y pérdidas por valoracion 0 0
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 0 0
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas 0 0
Otras reclasificaciones 0 0
11.3. Cobertura de inversiones netas en negocios en el extranjero 0 0
Ganancias y pérdidas por valoracion 0 0
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 0 0
Otras reclasificaciones 0 0
11.4. Diferencias de cambio -52.020.007 14.221.916
Ganancias y pérdidas por valoracion -53.944.926 15.009.947
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 1.924.919 -788.030
Otras reclasificaciones 0 0
11.5. Otros ingresos y gastos reconocidos 0 0
Ill) TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+Il) -62.787.731 207.602.470
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL FONDO DE RESERVA DE LOS RIESGOS DE LA INTERNACIONALIZACION, F.C.P.J. 2017

(en euros)

EJERCICIO 2017

EJERCICIO 2016

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

A.1) Actividad aseguradora

1. Cobros seguro directo, coaseguro y reaseguro aceptado 89.511.610 107.870.727
2. Pagos seguro directo, coaseguro y reaseguro aceptado 142.863.441 102.789.737
3. Cobros reaseguro cedido 0 0
4. Pagos reaseguro cedido 7.717.249 0
5. Recobro de prestaciones 62.283.645 140.632.132
6. Pago de retribuciones a Agente Gestor y otros mediadores 16.316.948 21.564.834
7. Otros cobros de explotacién 0 0
8. Otros pagos de explotacion 0 0
9. Total cobros de efectivo de la actividad aseguradora (1+3+5+7)=I 151.795.254 248.502.859
10. Total pagos de efectivo de la actividad aseguradora (2+4+6+8)=I 166.897.638 124.354.571
A.2) Oftras actividades de explotacion
1. Cobros de otras actividades 0 0
2. Pagos de otras actividades 305.041 304.654
3. Total cobros de efectivo de otras actividades de explotacion (IIl) 0 0
4. Total pagos de efectivo de otras actividades de explotacion (IV) 305.041 304.654
A.3) Total flujos de efectivo netos de actividades de explotacion (I-11+1I-1V) -15.407.424 123.843.634
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
B.1) Cobros de actividades de inversién
1. Inmovilizado material 0 0
2. Inversiones inmobiliarias 0 0
3. Activos intangibles 0 0
4. Instrumentos financieros 182.684.062 112.241.487
5. Intereses cobrados
5.1. Cartera de valores 27.499.351 24.194.098
5.2. Refinanciaciones 32.723.338 29.151.252
6. Dividendos cobrados 0 0
7. Otros cobros relacionados con actividades de inversion 0 0
8. Total cobros de efectivo de las actividades de inversién (1+2+3+4+5+6+7)=V 242.906.751 165.586.836
B.2) Pagos de actividades de inversién
1. Inmovilizado material 0 0
2. Inversiones inmobiliarias 0 0
3. Activos intangibles 0 0
4. Instrumentos financieros 248.519.668 316.678.571
5. Otros pagos relacionados con actividades de inversién 34.557 29.701
6. Total pagos de efectivo de las actividades de inversion (1+2+3+4+5)=VI 248.554.225 316.708.272
B.3) Total flujos de efectivo netos de actividades de inversién (V-VI) -5.647.473 -151.121.436
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
C.1) Cobros de actividades de financiacién
1. Aportaciones del Estado 0 0
2. Otros cobros relacionados con actividades de financiacién 0 0
3. Total cobros de efectivo de las actividades de financiacién (1+2)=VII 0 0
C.2) Pagos de actividades de financiacion
1. Devoluciones al Estado 0 0
2. Otros pagos relacionados con actividades de financiacion 0 0
3. Total pagos de efectivo de las actividades de financiacion (1+2)=VIII 0 0
C.3) Total flujos de efectivo netos de actividades de financiacion (VII-VIII) 0 0
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio (IX) -547.000 -5.832
Total aumento / disminuciones de efectivo y equivalentes (A.3+B.3+C.3+IX) -21.601.898 -27.283.635
Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 31.389.295 58.672.930
Efectivo y equivalentes al final del periodo 9.787.398 31.389.295
Componentes del efectivo y equivalentes al final del periodo
1. Caja y bancos 9.787.398 31.389.295
2. Otros activos financieros 0 0
3. Descubiertos bancarios reintegrables a la vista 0 0
Total efectivo y equivalentes al final del periodo (1+2-3) 9.787.398 31.389.295
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ANEXO Il

Resumen de la Memoria de las Cuentas Anuales del Fondo de Reserva de los Riesgos
de la Internacionalizacion.

indice:

. Organizacion y actividad.

. Bases de presentacion de las cuentas.

. Aplicacion de resultados.

. Normas de reconocimiento y valoracion.
. Activos financieros.

. Pasivos financieros.

. Coberturas contables.
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. Moneda extranjera.

©

. Transferencias, subvenciones y otros ingresos y gastos.

10. Actuacion del Agente Gestor del Fondo de Reserva de los Riesgos de la Internacionalizacion.
11. Provisiones y contingencias.

12. Informacion presupuestaria.

13. Hechos posteriores al cierre.

14. Informacién segmentada.

15. Informacién técnica.

16. Otra informacion.

1. Organizacion y actividad.

1.1. Norma de creacion y actividad. El Fondo de Reserva de los Riesgos de la Internacionalizacion (FRRI) se
cred en el marco de la Ley 8/2014, de 22 de abril, sobre cobertura por cuenta del Estado de los riesgos de la
internacionalizacion de la economia espanola, como un fondo de titularidad estatal y sin personalidad juridica,
al amparo de lo previsto en el articulo 2.2 de la Ley 47/2003, de 26 de noviembre, General Presupuestaria, al
que han de imputarse las operaciones de cobertura de los riesgos de la internacionalizacion de la economia
espafiola por cuenta del Estado. La gestion de estos riesgos la lleva a cabo el Agente Gestor que prestara los
servicios de gestion de los instrumentos de cobertura por cuenta del Estado. Esta funcion esta atribuida a la
Compafiia Espafiola de Seguro de Crédito a la Exportacién S.A. (CESCE), debiendo registrar las operaciones
que realice por cuenta del Estado en una contabilidad separada e independiente de cualquier otra actividad
que realice por cuenta propia. La gestion y la contabilizaciéon de las operaciones financieras del FRRI y la
preparacion de sus cuentas anuales corresponde al Consorcio de Compensacion de Seguros (CCS) como
entidad gestora y administradora del Fondo. La formulacion y aprobacion de las cuentas anuales se llevara a
cabo por la Comision de Riesgos por cuenta del Estado a propuesta de su Presidente. La auditoria de las

cuentas anuales se realiza por la IGAE.
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1.2. Adscripcion. El FRRI se adscribe al Ministerio de Industria, Comercio y Turismo a través de la Secretaria

de Estado de Comercio.

1.3 Régimen juridico y econdmico-financiero. Segun establece el articulo 9 de la Ley 8/2014, le sera de
aplicacion al FRRI el régimen presupuestario, econdmico-financiero, contable y de control previsto en la Ley
General Presupuestaria para los Fondos Carentes de Personalidad Juridica cuya dotacién se efectue
mayoritariamente con cargo a los Presupuestos Generales del Estado (PGE), a que se refiere el articulo 2.2
de dicha Ley. Integran los recursos del FRRI, los derechos econémicos y primas ingresadas (una vez deducida
la remuneracion de CESCE), los recobros de siniestros, las comisiones y eventuales rentas patrimoniales.
Adicionalmente, se consignaran en los PGE los créditos para facilitar al FRRI las aportaciones patrimoniales
que resulten necesarias para hacer frente a las desviaciones que la cobertura de los riesgos comerciales,
politicos y extraordinarios por cuenta del Estado pudiera producir, cuando sus recursos acumulados sean
insuficientes. EI CCS elaborara anualmente la propuesta de sus presupuestos de explotacién y de capital de
acuerdo con lo establecido en el articulo 64 de la Ley General Presupuestaria, a partir de las previsiones
remitidas por CESCE.

2. Bases de presentacion de las cuentas.

2.1. Imagen fiel. Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables del FRRI realizados
de acuerdo con las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad de los Fondos Carentes de
Personalidad Juridica, y para el registro de las operaciones propias de la actividad de seguros, aplicando el
Plan de Contabilidad de las Entidades Aseguradoras (PCEA).

2.2. Comparacion de la informacion. Se presenta informacién comparativa de los ejercicios 2016 y 2017.
Para garantizar la correcta comparacion entre los estados financieros de ambos ejercicios, se han realizado
los siguientes ajustes sobre las magnitudes de ejercicios anteriores:

La partida de Reserva de Estabilizacion del ejercicio anterior, asi como la partida de activo “Créditos por
operaciones de seguro directo (tomadores de seguro)” se han incrementado por importe de 139.658,29 euros.
Esto se debe a que CESCE ha ingresado al FRRI en el ejercicio 2017 los costes de estudio repercutidos a
los solicitantes de cobertura de las operaciones correspondientes a los ejercicios 2015 y 2016. Al no estar
devengados estos ingresos en los ejercicios anteriores, procede ajustar las partidas afectadas del balance
para que los importes sean comparativos. Asimismo, procede ajustar también la cuenta de resultado
econoémico patrimonial del ejercicio 2016 en el epigrafe de “Otros ingresos técnicos” en el importe que, el
referido concepto anteriormente explicado, corresponde al ejercicio 2016 (65.072,76 euros).

La partida de Reserva de Estabilizacion, la partida de activo “Deudores por recobros de siniestros pagados”
y la partida de la cuenta de resultado econdmico patrimonial “Prestaciones y gastos pagados seguro directo”
del ejercicio 2016 han aumentado en 19.398.345,52 (ver explicacién en el apartado 2.3 siguiente).

Con estos ajustes se modifica el resultado del ejercicio 2016, afectando por tanto al balance, cuenta de

resultado econdmico patrimonial, estado de ingresos y gastos y estado de cambios en el patrimonio neto.
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2.3. Cambios en los criterios contables. A raiz de una reinterpretacion por parte de la Intervencion General de
la Administracién del Estado (IGAE) del criterio de reconocimiento de los derechos de cobro en materia de
refinanciaciones, se ha restituido el criterio aplicado hasta 2015 de reconocer a valor nominal el flujo de cobros
sobre la refinanciacion de Cuba. Esto ha tenido como efecto una mayor activacién de dichos recobros e
ingresos en 2017 por importe de 7,6 millones de euros. A su vez, esta modificacion ha supuesto el
reconocimiento de mas Reserva de Estabilizacién por importe de 19,4 millones de euros, por el efecto
correspondiente al ejercicio 2016.

2.4. Cambios en estimaciones contables. Durante el ejercicio no ha habido cambios en las estimaciones
contables.

3. Aplicacion de resultados.

En cumplimiento del Plan General de Contabilidad de los Fondos Carentes de Personalidad Juridica el
resultado del ejercicio figura dentro del epigrafe “Patrimonio Generado” y se cargara cuando se aplique el
resultado positivo, conforme al acuerdo de distribucion del mismo, a dotar a la Reserva de Estabilizaciéon. A
estos efectos, la Resolucion de 29 de enero de 2015, de la IGAE, por la que se aprueba la adaptacién del
Plan General de Contabilidad de Fondos Carentes de Personalidad Juridica al FRRI, incluye las cuentas
“Reserva de Estabilizacion” y “Reserva de Estabilizacién a cuenta” dentro del epigrafe “Patrimonio Generado”,
destinandose el cien por cien del resultado positivo del ejercicio a la dotacién de la Reserva de Estabilizacion,
cuya finalidad es compensar las desviaciones negativas y desfavorables de la siniestralidad que se puedan
presentar en los proximos ejercicios.

APLICACION DE RESULTADOS
(en millones de euros)
EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016

BASE DE REPARTO

Resultado del ejercicio -12,14 184,33
APLICACION
A Reserva de estabilizacién a cuenta -12,14 184,33
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4. Normas de reconocimiento y valoracion.

4.1 Comisiones anticipadas y otros gastos de adquisicion activados. Las comisiones, tanto del seguro directo
como las correspondientes al reaseguro cedido, se cargan y se abonan a la cuenta de resultado econémico
patrimonial en el momento en que se produce el derecho a su percepcion. Para registrar las comisiones en

funcion de su periodo de imputacion contable, al cierre de cada ejercicio se periodifica su importe.

4.2 Activos y pasivos financieros. Los recursos financieros del FRRI se invierten en valores representativos
de deuda (en euros y ddlares USA) asignados a la cartera de 'Activos financieros disponibles para la venta’,
que se valoran por su valor razonable, registrandose sus variaciones de valor en el patrimonio neto. El Plan
General de Inversiones del FRRI concreta los principios generales y el marco de referencia de la gestion de
las inversiones, de conformidad con lo previsto en el articulo 9.5 de la Ley 8/2014. Su aprobacién corresponde
a la Secretaria General del Tesoro y Politica Financiera a propuesta del CCS. Los pasivos financieros se
asignan a "Débitos y partidas a pagar”, valorandose por su coste amortizado, salvo los pasivos comerciales

con vencimiento inferior a un afio que se valoran por su nominal.

4.3 Coberturas contables. El FRRI no ha realizado coberturas contables en el ejercicio.

4.4 Créditos por operaciones de seguro y reaseguro. El saldo en balance por 35,9 millones de euros incluye
los créditos mantenidos frente a: (i) los tomadores de seguro por los recibos pendientes de cobro por 10,8
millones de euros, (ii) el Agente Gestor por el saldo resultante de la liquidacién de operaciones realizadas en
diciembre y que se cobraran en enero del ejercicio siguiente por 25,1 millones de euros, dotandose en su
caso las oportunas correcciones por deterioro en base a un analisis individualizado de la probabilidad de cobro

de cada deudor.

El deterioro para primas pendientes de cobro se calcula separadamente para cada pdliza en base a un analisis
individualizado de la probabilidad de cobro de cada tomador de seguro y esta constituido por la parte de la
prima de tarifa devengada en el ejercicio que previsiblemente no vaya a ser cobrada, teniendo en cuenta, si

procede, la incidencia del reaseguro.

Tras un andlisis individual de cada deudor se aplican los siguientes criterios generales:

-Las primas pendientes de cobro de tomadores del seguro en situacién concursal, reclamadas judicialmente
o con antigliedad igual o superior a seis meses, se deterioran por su importe integro.

-El resto de primas pendientes de cobro con antigiiedad superior a tres meses e inferior a seis meses, se

deterioran en un 50%.

4.5 Transacciones en moneda extranjera. En el reconocimiento inicial las transacciones en divisas se

convierten a euros aplicando el tipo de cambio de la fecha de la transaccion.
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Al cierre del ejercicio las partidas monetarias (efectivo, activos y pasivos que se vayan a recibir o pagar en
una cantidad determinada o determinable de unidades monetarias) se valoran aplicando el tipo de cambio de
cierre, reconociendo las diferencias en la cuenta de resultado econémico patrimonial. Se incluyen, entre otros,
los préstamos y partidas a cobrar, los débitos y partidas a pagar y, con caracter general, las provisiones
técnicas.

En el caso de los activos financieros en divisas asignados a la cartera de “Disponibles para la venta”, el ajuste
del valor contable a euros (coste amortizado) se reconoce en la cuenta de resultado econémico patrimonial,
mientras que la variacion en el valor derivada de cambios en su valor de mercado se reconoce en el patrimonio
neto.

Las partidas no monetarias valoradas a coste historico se valoran, con posterioridad a su reconocimiento
inicial, por el tipo de cambio histérico.

Las partidas no monetarias valoradas por su valor razonable se registran al tipo de cambio existente en la
fecha de valoracién, reconociéndose las diferencias de valoracién en la cuenta de resultado econémico

patrimonial o en el patrimonio neto, segun corresponda.

4.6. Ingresos y gastos. Para el registro contable de los ingresos y gastos se han seguido los principios
contables establecidos en el Plan General de Contabilidad de los Fondos Carentes de Personalidad Juridica

y, supletoriamente, en el PCEA.

Para la reclasificacion de gastos por destino se aplica exclusivamente el PCEA, ya que el Plan General de
Contabilidad de los Fondos Carentes de Personalidad Juridica no tiene prevista esta reclasificacion. Los
criterios seguidos han sido los siguientes:

- Gastos contabilizados por el Administrador del FRRI (CCS). Los gastos que procede reclasificar por destino
son:

- El gasto por la prestacion de servicios que factura el CCS al FRRI. Este se distribuye entre gastos de
administracién (76%) y de inversiones (24%). Estos porcentajes se han calculado considerando el personal
dedicado de forma directa o indirecta a cada funcion.

- El gasto por otros servicios exteriores (imprenta) se atribuye en su totalidad a gastos de administracion.

- Gastos contabilizados por el Agente Gestor (CESCE): Siguiendo lo dispuesto en el PCEA, la confeccién de
la cuenta de resultado econémico patrimonial requiere que se reclasifiquen por destino aquellos gastos cuya
clasificaciéon por naturaleza (gastos de personal, servicios exteriores, dotacién para amortizaciones, etc.) no
coincide con la que se efectuaria por destino (gastos imputables a prestaciones, gastos de adquisicién, gastos
de administracion, gastos de inversiones y otros gastos técnicos).

Solo procede reclasificar por destino el gasto por la retribucion del Agente Gestor (CESCE). Este se distribuye
a gastos imputables a prestaciones (12%), administracion (46%) y adquisicion (42%). Estos porcentajes se

han calculado considerando el personal dedicado de forma directa o indirecta a cada una de las funciones.
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4.7. Provisiones Técnicas. Conforme a lo establecido en la disposicion adicional quinta del Real Decreto
1060/2015, de 20 de noviembre, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades aseguradoras y
reaseguradoras, el calculo de las provisiones técnicas a efectos contables se realizara conforme a lo dispuesto
en el Real Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre.

a) Provision de primas no consumidas de seguro directo. Representa la periodificacion de la prima devengada

al cierre del ejercicio.

La provision para primas no consumidas del seguro directo se calcula pdliza a péliza, tomando como base las
primas de tarifa devengadas, segun el afio de suscripcion de la podliza y aplicando los procedimientos

siguientes:

- En las pdlizas individuales, proporcionalmente al tiempo de riesgo no corrido a la fecha de cierre del

ejercicio.

- En las pdlizas abiertas, como suma de la prima total correspondiente a aquellas ventas notificadas y que
a 31 de diciembre todavia no han vencido, mas la prima emitida y no consumida al cierre del ejercicio.
Si el importe de esta provision resultara insuficiente para reflejar la valoracion de todos los riesgos no vencidos

a la fecha de cierre, se completara con la oportuna provisiéon de riesgos en curso.

b) Provision de primas no consumidas de reaseguro aceptado. La provisién técnica de primas no consumidas
del reaseguro aceptado se calcula atendiendo a los porcentajes de cesidn de cada pdliza, con el mismo criterio
aplicado por las cedentes para el seguro directo: péliza a pdliza y proporcionalmente al riesgo no corrido al

cierre del ejercicio.

c) Provision para prestaciones pendientes de liquidacién o pago del seguro directo. Dentro de esta provision

se incluyen los conceptos siguientes:

- Lasindemnizaciones estimadas en todos los créditos asegurados que al cierre del ejercicio se encontraban
vencidos, impagados y pendientes de liquidacion y pago. En los seguros en euros de créditos denominados
en otras monedas, las indemnizaciones esperadas se calculan aplicando el tipo de cambio de la pdliza o el
ultimo tipo de cambio comprador del ejercicio si éste es menor, segun lo dispuesto en las condiciones
generales de las pdlizas de cada modalidad de seguro.

- El importe total de las prestaciones por intereses de demora garantizados por el seguro que al cierre del

ejercicio se hallan pendientes de liquidacién y pago a los asegurados.

El importe de la provision se minora por el importe de los recobros previstos sobre los pagos indemnizatorios

a realizar (prestaciones provisionadas).
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d) Provision para prestaciones pendientes de liquidacién o pago del reaseguro aceptado. Dentro de esta
provision se incluyen las indemnizaciones estimadas en los créditos vencidos, impagados y pendientes de

liquidacion y pago, correspondientes a la cuota aceptada en las operaciones de reaseguro aceptado.

e) Provision para siniestros pendientes de declaracion. Recoge el importe estimado de siniestros ocurridos
en el ejercicio pero no declarados al cierre del mismo. El calculo de esta provision se realiza, en ausencia de
una base estadistica lo suficientemente representativa, por la propia naturaleza del riesgo cubierto por cuenta
del Estado, como el 5% del importe de la provisién para prestaciones pendiente de liquidacion o pago previa
a su minoracién en el importe de los recobros previstos sobre los pagos indemnizatorios a realizar. El

porcentaje se eleva al 10% en el caso del reaseguro aceptado.

Por otro lado, también se incluye en esta provision el importe correspondiente a los vencimientos futuros de
aquellas operaciones en las que se entiende que se va a producir un incumplimiento al alcanzarse la fecha

de los vencimientos del crédito.

Se trata de aquellas operaciones en las que se anticipa el impago de vencimientos futuros ya sea como
consecuencia de: (i) la aceleracion del crédito (amortizacion anticipada en casos de reestructuracion) o (ii) del
impago recurrente al tratarse de operaciones en las que el deudor o garante se encuentran en situacion de

insolvencia, en ocasiones incluso judicial.

f) Provisién de primas no consumidas de reaseguro cedido. Existen contratos de reaseguro cedido,
facultativo y proporcional, suscritos con otras compafiias (ECAs), a través de acuerdos marco para la

participacion reciproca en proyectos de fabricacién de bienes y de prestacion de servicios.

Las cuentas de provisiones de primas no consumidas a cargo del reaseguro cedido y sus correlativas
comisiones, recogen el efecto de la participacion del reasegurador en las obligaciones y derechos del seguro

directo.

4.8. Provisiones y contingencias. Recogen aquellas obligaciones que, cumpliendo las normas conceptuales
de registro contable, resultan indeterminadas respecto a su importe o a la fecha en la que se cancelaran (ver

apartado 11. “Provisiones y contingencias”).

4.9. Reserva de Estabilizacion. De acuerdo con el articulo 45 del Real Decreto 2486/1998, de 20 de
noviembre, en vigor de conformidad con lo establecido en la disposiciéon adicional quinta del Real Decreto
1060/2015, de 20 de noviembre, el FRRI habra de constituir una Reserva de Estabilizacion de caracter
acumulativo. Su importe se corresponde con el resultado de la cuenta econémico patrimonial y se aplicara

con el fin de compensar el exceso de siniestralidad contable que se pueda producir.
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4.10. Transferencias y subvenciones. El FRRI no recibe subvenciones. Las aportaciones que realiza el Estado

tienen caracter de aportacion patrimonial.

El articulo 9.2 de la Ley 8/2014, de 22 de abril, sobre cobertura por cuenta del Estado de los riesgos de la
internacionalizacion de la economia espafiola, dispone que: “(...) se consignaran en los Presupuestos
Generales del Estado los créditos para facilitar al fondo las aportaciones patrimoniales que resulten
necesarias para hacer frente a las desviaciones que la cobertura de los riesgos comerciales, politicos y
extraordinarios por cuenta del Estado pudiera producir, cuando sus recursos acumulados sean insuficientes
(...)". Esta partida esta recogida en el epigrafe de “Patrimonio aportado”, que segun el Plan General de
Contabilidad de los Fondos Carentes de Personalidad Juridica recogera el valor de los bienes y derechos
recibidos de la entidad aportante al fondo, ya sea como dotacion inicial o como consecuencia de posteriores

aumentos de la misma. Se reconocen contablemente por su nominal.

4.11. Recobros y refinanciaciones. Los pagos por siniestros (prestaciones), después de ser cargados a
resultados, son disminuidos en el importe de los recobros esperados, atendiendo a los coeficientes de recobro

estimados con criterios de prudencia valorativa.

Asimismo, siguiendo un criterio de prudencia valorativa, se reconoce un deterioro para fallidos por la totalidad

de los intereses devengados (vencidos y no vencidos) pendientes de cobro al cierre del ejercicio.

En aplicacion de la Resolucion de 1 de julio de 2011 de la Intervencion General de la Administracion del
Estado, el Agente Gestor realiza la valoracion de los flujos futuros de las refinanciaciones a valor nominal,
tanto en su reconocimiento inicial como en su valoracién posterior en la medida que, dichos flujos

refinanciados proceden de liquidaciones satisfechas con anterioridad a 1 de enero de 2011.

a. Deudores por recobro de siniestros de principal (seguro directo y reaseguro aceptado).

Atendiendo a la existencia de créditos a favor del Estado espafiol como asegurador subrogado (lo que se
produce como consecuencia de la naturaleza de morosidad prolongada que tiene el riesgo cubierto por
CESCE), los pagos indemnizatorios realizados (prestaciones pagadas), después de ser cargados a gastos
de siniestralidad del ejercicio, son disminuidos en el importe previsto de los recobros esperados en el futuro,
mediante la activacion de estos ultimos importes a través de "prestaciones recobrables".

Los pagos por indemnizaciones realizados (netos de los recobros obtenidos no imputables a intereses y
valorados al tipo de cambio medio del pago previo) determinan las cuantias de los créditos a favor del Estado

como asegurador subrogado.

- Enlos riesgos politicos, el importe de los recobros esperados se calcula mediante la aplicacion sobre tales
créditos y cuantias del siguiente criterio: para cada pais deudor se estima un coeficiente de recobro futuro,
cuya aplicacion sobre los créditos, una vez deducidas de éstos las cuantias irrecobrables por quitas, ventas

u otras cancelaciones, da como resultado el importe de las "prestaciones recobrables" que se activan con
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abono a prestaciones y gastos pagados. En parrafos posteriores se indica el criterio seguido para determinar

los coeficientes de recobro por paises.

- Enlos riesgos comerciales, en los riesgos de impago de ciertos compradores publicos y en aquellos otros
supuestos en los que los asegurados han recobrado directamente de los deudores, se hace un analisis de las
posibilidades de recobro en cada caso y se estima el importe a recobrar, que se activa a través de
"prestaciones recobrables" con abono a prestaciones y gastos pagados. En la modalidad de estudios de
viabilidad se estima que los importes indemnizados seran recobrables mientras los proyectos estan

pendientes de adjudicacion.

Por lo que se refiere a la fijacion de un porcentaje estimado de recobro en operaciones donde se cubren
riesgos comerciales, se realiza un estudio caso a caso del siniestro bajo la premisa de que cada siniestro
tiene sus propias particularidades. Ello es debido a las distintas caracteristicas que acompafian a cada
expediente (situacion del deudor, causa del impago, impago de hecho o de derecho, aproximacion amistosa
0 no, judicializaciéon del proceso o no, perspectivas de éxito, entre otras). Este analisis se realiza mediante
revisiones periddicas de la cartera recogiendo en un acta las decisiones tomadas, las circunstancias que las

motivan y el soporte documental.

b. Efecto de la depreciacion por tipo de cambio.
El tratamiento dado a las diferencias de cambio producidas en los seguros contratados en euros de créditos

denominados en otras divisas parte de la siguiente distincion:

- Créditos asegurados comprados mediante pago indemnizatorio, con simultanea firma de finiquito por el
beneficiario del seguro o simple aplicacion de las condiciones generales de la pdliza y, en cualquier caso, de

créditos cuya cobertura se ha suscrito con posterioridad a la entrada en vigor de la Ley 4/1990, de 29 de junio.

- Los restantes créditos asegurados, sobre los cuales al asegurador sélo le asiste una accion subrogatoria
por el importe indemnizado y cuya cobertura se ha producido con anterioridad a la entrada en vigor de la
citada Ley 4/1990.

Sobre esa base, el tratamiento de las diferencias de cambio en este tipo de seguros contratados en euros de

créditos denominados en otras divisas ha sido el siguiente:

- Enlos recobros de créditos asegurados comprados, las diferencias de cambio existentes entre el tipo de
cambio del pago del siniestro y el registrado al vender la divisa recobrada, se integran dentro del epigrafe de

prestaciones recobradas de la cuenta de resultado econémico patrimonial.

- En los recobros de créditos con accién subrogatoria, las plusvalias obtenidas por diferencias de cambio

pendientes de pago a los asegurados, son abonadas a la provision para prestaciones. Las minusvalias
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registradas pendientes de compensacion no son cargadas a la cuenta de prestaciones pagadas recobrables

de los asegurados en funcién de lo dispuesto en la referida Ley 4/1990.

- Las prestaciones pagadas recobrables de todos los créditos (comprados o con accion subrogatoria)
expresados en otras monedas son minoradas, en su caso, en el importe de las diferencias negativas
existentes entre el tipo de cambio del pago del siniestro y el ultimo tipo de cambio medio del ejercicio. Ello se
hace mediante abono a la cuenta de deterioro por depreciacion del tipo de cambio del epigrafe de deudores

por recobro de siniestros pagados con cargo a prestaciones y gastos pagados.

c. Criterios para determinar el coeficiente de recobro por pais en riesgo politico.

Dadas las caracteristicas del seguro de crédito a la exportaciéon por cuenta del Estado, que se concretan en
contar con un numero relativamente pequefio de siniestros y que éstos sean distintos unos de otros en
importe, pais del deudor, duracién de la operacién o riesgo cubierto, origina que la muestra de siniestros
disponible sea insuficiente para la inferencia estadistica y, por tanto, obtener resultados consistentes. Por
tanto, se ha realizado una valoracion de las expectativas de recobro caso a caso, basandose en la informacion
disponible sobre cada siniestro en cada momento, como mejor estimacion para conseguir, de acuerdo con el

principio de devengo, la imagen fiel.

El criterio para la clasificacion de paises a efectos de la fijacion del coeficiente de recobro es:
a) La existencia de un convenio de refinanciacion.

b) Si es previsible que se firme alguno en un corto espacio de tiempo.

¢) El cumplimiento de los convenios en vigor.
)

d) El cumplimiento del resto de sus compromisos.

Grupo 1° Coeficiente de recobro: 100%

Paises en los que la experiencia siniestral ha sido excelente:

1° Aquéllos que no han refinanciado nunca en el Club de Paris y que presentan algun
siniestro ocasional que se ha resuelto satisfactoriamente.

2° Tienen convenios de refinanciacion del Club de Paris que cumplen plenamente y no
tienen previstas nuevas refinanciaciones.

3° Cumplen puntualmente sus compromisos suscritos con posterioridad a la fecha
prevista en los convenios de refinanciacion.

Grupo 2° Coeficiente de recobro: 85%

1° Paises que tienen un convenio de refinanciacién en curso con buena experiencia,
cuentan con recursos naturales que permiten pensar que su capacidad para atender
futuros vencimientos es favorable y cumplen sus compromisos con posterioridad a la
fecha prevista en los convenios de refinanciacion.

2° Paises que experimentan algunos retrasos que son resueltos con regularidad.
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Grupo 3° Coeficiente de recobro: 50%
1° Paises con refinanciaciones en curso en los que, pese a no existir experiencia negativa
reciente, se plantean dudas sobre el cumplimiento futuro, por su capacidad de pago,
su situacion politica o las peculiaridades de algun siniestro complejo.
2° Paises que cumplen sus compromisos con posterioridad a la fecha prevista en los
convenios de refinanciacion, pero existen atrasos que dan lugar a indemnizaciones.
Grupo 4° Coeficiente de recobro: 30%
Paises con mala experiencia de pago, con refinanciaciones en curso que cumplen solo
parcialmente y sobre cuyo cumplimiento futuro se plantean dudas, siendo previsible que
firmen nuevos convenios de refinanciacion. Asimismo, experimentan impagos en un
volumen sustancial en la deuda suscrita con posterioridad a la fecha prevista en los
convenios de refinanciacion.
Grupo 5° Coeficiente de recobro: 10%
Paises con muy mala experiencia de pago, con impagos en convenios de refinanciacion y
en deuda suscrita con posterioridad a la fecha prevista en los convenios de refinanciacion,
en los que es previsible un tratamiento especial de deudas.
Situacion generalizada de impagos.
Grupo 6° Coeficiente de recobro: 0%
Deudas de muy dificil recuperacion.
Casos Reciben un tratamiento individualizado
especiales

Existen ocasiones en las que se realiza una aproximacion caso a caso cuando se estima
que las condiciones actuales del deudor no se ajustan bien a las recogidas en los grupos
previamente establecidos, o se estima que un porcentaje distinto refleja mejor la verdadera
posibilidad de recobro.

En la practica este enfoque se utiliza con frecuencia a la vista de la creciente aproximacion
ad-hoc en los tratamientos de deuda.
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A 31 de diciembre de 2017 existen en vigor distintos programas de conversién de deuda que afectan a
prestaciones pagadas incluidas en diferentes convenios de refinanciacion. Estas prestaciones se veran
afectadas por el tratamiento que se establezca en los distintos programas de conversion.

d. Intereses de refinanciaciones.

Los criterios seguidos en el registro contable de los intereses son los siguientes:

d.1. Intereses cobrados: Con caracter general los intereses cobrados, incluidos los que previamente han sido
objeto de capitalizaciéon, son abonados a ingresos financieros (en los seguros en euros de créditos
denominados en otras monedas se hace por el contravalor total en euros obtenido de la venta de la divisa
cobrada) previa deduccion a favor del asegurado del importe de intereses que le corresponde por los

siguientes conceptos:

- Por el tiempo que media entre el principio del periodo de devengo de los intereses cobrados y la fecha de
pago de la indemnizacién del seguro, salvo que también se hubiesen indemnizado al asegurado intereses de

demora.

- Por el porcentaje a cargo del asegurado en intereses devengados con posterioridad a la fecha del pago

indemnizatorio.

- En los créditos en los que al asegurador sdlo le asiste una accion subrogatoria, por las plusvalias de las
diferencias de cambio, netas de minusvalias, determinadas conforme dispone la citada Ley 4/1990, de 29 de
junio. Tras la entrada en vigor de la Ley 4/1990, de 29 de junio, no son exigibles a los asegurados las
minusvalias no compensables con plusvalias y, en consecuencia, no procede efectuar ningun cargo por este

concepto.

d.2. Los importes de intereses a favor de los asegurados, pendientes de liquidacion y pago al cierre del

ejercicio, figuran en la cuenta de “Deudas con asegurados”.

- Deudores por recobro de intereses: El importe de los intereses vencidos y no cobrados (incluidos los que
previamente han sido objeto de capitalizacién), junto con los intereses de demora devengados sobre las
cuotas impagadas de principal e intereses de los diferentes convenios de refinanciacion, es activado mediante
cargo a la cuenta deudores por recobro de intereses con abono a ingresos de refinanciaciones, en la parte
que corresponde al seguro de crédito a la exportacion, incluyendo las plusvalias, netas de minusvalias,

correspondientes a seguros en euros de créditos con accion subrogatoria denominados en otras monedas.

En aquellos convenios de refinanciacion en los que se ha producido el impago de alguna cuota de principal o
de intereses, se han calculado los intereses de demora devengados desde la fecha de vencimiento de la
cuota impagada hasta su fecha de cobro, si ésta se ha producido, o hasta la fecha de cierre del ejercicio, en

otro caso.
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- Periodificacion de intereses de refinanciaciones (intereses devengados y no vencidos): Los intereses
devengados y no vencidos en el ejercicio son periodificados segun el tiempo de maduracion al cierre. Su
importe es activado mediante el cargo a la cuenta de intereses de refinanciaciones devengados y no vencidos
con abono a ingresos de refinanciaciones, en la parte que corresponde al seguro de crédito a la exportacion,
incluyendo las plusvalias, netas de minusvalias, correspondientes a seguros en euros de créditos con accion

subrogatoria denominados en otras monedas.

- Deterioro de valor de intereses de refinanciaciones por aplicaciéon estricta del criterio de prudencia
valorativa: La totalidad de los intereses de refinanciaciones devengados no cobrados se abonan
respectivamente a las cuentas de deterioro de valor de deudores por recobro de intereses (en la parte de los
intereses vencidos y no cobrados) y deterioro de valor de intereses devengados y no vencidos, con cargo a

prestaciones y gastos pagados, en la parte que corresponde al seguro de crédito a la exportacion.

5. Activos financieros.

5.1. Informacion relacionada con el balance. Las inversiones financieras del FRRI se materializan
principalmente en valores representativos de deuda (en euros y ddlares USA), que conforme a las
caracteristicas y finalidad de los mismos, estan asignados a la cartera de “Activos financieros disponibles para
la venta”.

Ademas, en el marco de los compromisos asumidos por CESCE por cuenta del Estado (FRRI) en la cobertura
del riesgo de crédito y ejecucion de fianzas de proyectos llevados a cabo por el Grupo ABENGOA, actuando
como asegurados distintas entidades financieras, el FRRI ha recibido del proceso de reestructuracion de
ABENGOA, acciones de dicha entidad. Se dispone de 48.034.256 acciones de la serie A que atribuyen 100
derechos de voto por acciéon y 496.686.995 acciones de la serie B que atribuyen 1 voto por accién. La
proporcién de derechos de voto del FRRI sobre el total de las series Ay B de ABENGOA es del 2,956% y su

valor de mercado al cierre de 2017 es de 6,3 millones de euros.

Este traspaso se ha realizado mediante la cesion de las acciones por parte de los asegurados a la cuenta de
custodia de valores especificamente abierta a este efecto. La cesion se ha recogido en un documento firmado
por el Agente Gestor del FRRI y cada uno de los asegurados, en el que se detalla el nUmero de acciones

cedidas, las posiciones de deuda de las que proceden y la fecha en que se produce la cesion.

Para la fijacion del precio de cotizacion, a efectos de la activacién de las acciones, se ha tomado la fecha de

acuerdo de cesion al FRRI segun el siguiente detalle:

ACCIONES ABENGOA
(en millones de euros)

PRECIO DE PRECIO DE

FECHA . TOTAL TOTAL
ENTIDAD FINANCIERA ACUERDODE ~ SERE ~ NOMERODE COTIZACION COTIZACION
CESION ACCIONE FECHA DE FECHA DE 31-12-2017
ACUERDO ACUERDO 31-12-2017
CAIXABANK 10-10-2017 A 10.405.892 0.027 0,28 0,028 0,29
CAIXABANK 10-10-2017 B 107.599.602 0.012 1,29 0.010 1,08
TOTAL CAIXABANK 118.005.494 1,37
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PRECIO DE PRECIO DE
FECHA . ) TOTAL A TOTAL
ENTIDAD FINANCIERA ACUERDODE  SEREE ~ NUMERODE COTIZACION COTIZACION
CESION ACCIONES FECHA DE FECHA DE 31-12-2017
ACUERDO ACUERDO 31-12-2017

HSBC 08112017 A 1.098.625 0,033 0,07 0,028 0,06
HSBC 08-11-2017 B 20.666.329 0,013 0,27 0,010 0,21
TOTAL HSBC 22.664.954 0,26
BANKIA 16-11-2017 A 8.316.194 0,034 0,28 0,028 0,23
BANKIA 16-11-2017 B 85.991.696 0,012 1,03 0,010 0,86
TOTAL BANKIA 94.307.890 1,09
POPULAR 20-11-2017 A 4.916.490 0,033 0,16 0,028 0,14
POPULAR 20112017 B 50.837.845 0,012 0,61 0,010 0,51
TOTAL POPULAR 55.754.335 0,65
SANTANDER 20-11-2017 A 11.536.937 0,033 0,38 0,028 0,32
SANTANDER 20-11-2017 B 119.295.063 0,012 143 0,010 1,19
TOTAL SANTANDER 130.832.000 1,52
CREDIT AGRICOLE 1212-2017 A 8.008.637 0,030 025 0,028 023
CREDIT AGRICOLE 1212-2017 B 85.810.143 0,012 1,03 0,010 0,86
TOTAL CREDIT AGRICOLE 94.108.780 1,09
SOCIETE GENERALE 22122017 A 2.561.481 0,028 0,07 0,028 0,07
SOCIETE GENERALE 22122017 B 26.486.317 0,011 0,29 0,010 0,26
TOTAL SOCIETE GENERALE 29.047.798 0,34
TOTALA 48.034.256 149 1,34

TOTALB ___ 496.686.995 5,95 4,97

TOTAL ACCIONES ABENGOA 544.721.251 7,45 6,31

a) Categorias de activos financieros.

ACTIVOS FINANCIEROS
(en millones de euros)

TOTAL
Inversiones en  Valores representativos Otras
Patrimonio de deuda Inversiones
ACTIVOS FINANCIEROS Ejercicio 2017 Ejercicio 2017 Ejercicio 2017 Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 9,79 9,79 31,39
Activos financieros mantenidos para negociar
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en PYG
Activos financieros disponibles para la venta 6,31 1.133,56 1.139,87 1.133,58
Préstamos y partidas a cobrar 327,72 327,72 345,85
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento
Derivados de cobertura
TOTAL 6,31 1.133,56 337,50 1.477,37 1.510,82

b) Clasificacion por vencimiento. En el siguiente cuadro se muestran los activos financieros con vencimiento
determinado o determinable.

ACTIVOS FINANCIEROS CLASIFICADOS POR VENCIMIENTOS
(en millones de euros)
Clasificacién por vencimientos

Valor inicio Valor cierre
2018 2019 2020 2021 2022 2023 Resto periodo periodo
Valores representativos de deuda 81,86 121,33 231,72 277,10 228,81 106,33 86,42 1.133,58 1.133,56
Instrumentos de patrimonio 6,31

c) Correccion por deterioro de valor. El deterioro de la cartera de instrumentos financieros se estima, conforme
a la norma de registro y valoracion 82 del PCEA, titulo a titulo.

En el ejercicio 2017 no ha habido que reconocer deterioro de valor en ninguno de los activos que componen
la cartera de inversion del FRRI.
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5.2. Informacion relacionada con la cuenta de resultado econdmico patrimonial. Las pérdidas y ganancias

derivadas de los instrumentos financieros del FRRI se muestran en el siguiente cuadro:

INSTRUMENTOS FINANCIEROS
(en millones de euros)
GANANCIAS PERDIDAS DETERIORO
Ejercicio 2017 Ejercicio 2016 Ejercicio 2017 Ejercicio 2016 Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
Valores representativos de deuda 0,54 0,48 0,10 0,01
Instrumentos de patrimonio

5.3. Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros.

a) Informacion cualitativa.

El FRRI cuenta con un Plan General de Inversiones aprobado por la Secretaria General del Tesoro y Politica
Financiera a propuesta del CCS y que determina los principales parametros en los que se puede desenvolver

la gestion de las inversiones. Entre los criterios previstos, se destacan los siguientes puntos:

- Solo podra invertirse en valores de renta fija admitida a negociacion en un mercado regulado de la OCDE.
- La duracion financiera de la cartera tendra como objetivo 3 afios, admitiéndose un margen de gestion de
0,5 afios (2,5 afios/3,5 afos).

- Se invertira en emisiones con un elevado grado de liquidez, con un maximo del 10% del nominal de cada
emision.

- El umbral de riesgo de crédito aceptable se medira en funcién del rating de la emisién respecto a los
valores de deuda del Estado espafiol y el diferencial “spread” sobre la curva libre de riesgo.

- Para limitar el riesgo de divisa entre el activo y el pasivo sélo resultara admisible un margen del 20% de
incongruencia monetaria para cada divisa. Aunque no sera necesario invertir en divisas cuyos compromisos
tengan un valor reducido o cuya convertibilidad o liquidez no sea significativa. A estos efectos, se entendera
que los compromisos en una moneda tienen un valor reducido, cuando representen menos del 7% del total
de activos expresados en otras monedas.

- La inversidon en deuda de estados soberanos de la OCDE distintos de Espafia y de Organismos
Internacionales con rating AAA no excedera del 30% en nominal de los activos del fondo.

- La inversién maxima por emisor distinto de los previstos en el apartado anterior y de las inversiones en
activos del Reino de Espana, ICO, FADE, ADIF y Comunidades Auténomas sera del 1,5% en nominal de los
activos del fondo.

- Latesoreria operativa no podra exceder del 5% de los activos del FRRI, salvo que responda a situaciones
transitorias y / o a previsiones del Agente Gestor de pagos inmediatos.

- Debera mantenerse en todo momento el nivel de riesgo de la cartera en términos de Value at Risk (VaR),
dentro de las bandas de riesgo establecidas.

- Lagestion de las inversiones habra de ser consistente con principios de responsabilidad social corporativa.
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b) Riesgo de tipo de cambio.
ACTIVOS FINANCIEROS
(en millones de euros)
oo 0 RepRESENTATIVOS NSTRUMENTOS TOTAL
DIVISAS LIQUIDOS EQUIVALENTES DE DEUDA DE PATRIMONIO
Ejercicio 2017 Ejercicio 2017 Ejercicio 2017 Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
DOLAR USA 0,41 372,49 372,90 442,87
DOLAR CANADIENSE 0,50 0,50 0,38
YEN 0,04 0,04 0,04
FRANCO SUIZO 0,88 0,88 0,96
LIBRA ESTERLINA 0,04 0,04 0,52
CORONA NORUEGA 1,81 1,81
TOTAL DIVISAS DISTINTAS DEL EURO 3,67 372,49 376,16 444,77
EURO 6,12 761,07 6,31 773,50 720,20
TOTAL TODAS LAS DIVISAS 9,79 1.133,56 6,31 1.149,66 1.164,97
% INVERSIONES EN DIVISA DISTINTA DEL
EURO SOBRE INVERSIONES TOTALES 37,5 32,9 0,0 32,7 38,2

c) Riesgo de la gestion de las inversiones.

Los recursos del FRRI se han invertido conforme a los siguientes principios:

- El principio de rentabilidad: que requiere que la inversion en activos permita obtener el mejor retorno para
el FRRI dentro de los limites de riesgo definidos en la politica de inversiones.

- El principio de liquidez: que requiere que la inversién en activos permita su disposicion para hacer frente
a las obligaciones del FRRI, sin perjuicio de que el horizonte temporal de la inversion ha de definirse a medio
plazo.

- El principio de seguridad: que supone que los activos aptos para la inversion han de cumplir con un nivel
minimo aceptable de riesgo de crédito o contraparte.

- El principio de congruencia monetaria: que exige que los activos del fondo estén denominados en las
divisas en las que se han asumido los compromisos por contrato de seguro.

- El principio de diversificacion y dispersion: que exige limitar la exposicion maxima por emisor.

En todo caso, es el Plan General de Inversiones del FRRI, el que concreta los parametros de riesgos

asumibles por el Administrador del FRRI.

La duracion financiera al cierre del ejercicio se ha situado en 2,6 afios, dentro de la banda de duracion

admitida.

El rating medio de la cartera ha sido de A2, tres escalones por encima del rating del Reino de Espana.

Todos los activos que componen la cartera del FRRI se han valorado a cierre de 2017 a su valor de mercado.
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d) Informacion cuantitativa:

Al cierre de 2017 el riesgo de mercado, medido en términos de valor en riesgo y su comparacion con el indice
de referencia (benchmark), se resume en el siguiente cuadro:

MEDICION DEL RIESGO EN TERMINOS DEL VAR

Ejercicio 2017
EURO DOLAR USA
Cartera Renta Fija 1,06% 1,05%
Benchmark Renta Fija 1,17% 1,47%

Benchmark:
- Euros: 40% deuda publica espafiola + renta fija corporativa con grado de inversion en euros 1-10 afios (duracién 3 afios)
- Délar USA: 40% deuda publica EE.UU. 3-5 afios + renta fija corporativa con grado de inversion en délares 1-10 afios (duracion 3 afios)

5.4. Créditos y partidas a cobrar. El siguiente cuadro muestra las principales partidas que componen este

apartado del activo del balance:

DETALLE EPIGRAFE DE CREDITOS Y PARTIDAS A COBRAR
(en millones de euros)

Total FRRI
PARTIDAS EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016

DEPOSITOS CONSTITUIDOS POR R. ACEPTADO
CREDITOS POR OPERACIONES DE SEGURO DIRECTO 35,88 33,62
Tomadores de seguro 10,75 19,50
Con Agente Gestor 25,12 14,11
CREDITOS POR OPERACIONES DE REASEGURO
Con Agente Gestor R. Cedido
Con Agente Gestor R. Aceptado
CREDITOS POR OPERACIONES DE COASEGURO
OTROS CREDITOS 291,84 312,23
Deudores por recobros de siniestros pagados 291,84 312,23
Deudores por recobros de siniestros pendientes
Deudores financieros
Cupones vencidos 0,00 0,00

- Deudor intereses de refinanciaciones vencidos

- Deudor cupdn renta fija 0,00

- Deudor intereses bancos 0,00 0,00
Otros deudores
TOTAL 327,72 345,85
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5.5. Créditos por recobros de siniestros e intereses, por paises.

DEUDORES POR RECOBRO DE SINIESTROS. DETALLE POR ESTADO
(en millones de euros)

COEFICIENTE DE

DEUDORES POR RECOBROS DE

ESTADO / PARTICULARIDAD RIESGO REGOBRO SINIESTROS PAGADOS
EJERCICIO 2017  EJERCICIO 2016

ARGENTINA (RGO. COMERCIAL) COMERCIAL 60% 0,51

Total COMERCIAL 0,51
ARGENTINA POLITICO 30% 0,88
ARGENTINA (MARCOS PAZ) POLITICO 40% 5,49
ARGENTINA (REFINANCIACION) POLITICO 50% 32,45

Total POLITICO 38,82
Total ARGENTINA 39,33 53,42
BIELORRUSIA POLITICO 0% 0,01

Total POLITICO 0,01
Total BIELORRUSIA 0,01
BOSNIA HERZEGOVINA (REFINANCIACION) POLITICO 85% 0,04

Total POLITICO 0,04
Total BOSNIA HERZEGOVINA 0,04 0,04
BRASIL (RGO. COMERCIAL MAQ MOVEIS) COMERCIAL 50% 0,11

Total COMERCIAL 0,11
Total BRASIL 0,11
CUBA - LINEAS 2015 POLITICO 75% 18,13
CUBA (M y LP) (REFINANCIACION) POLITICO 50% 100,76
CUBA DEUDA NUEVA CP (REFINANCIACION) POLITICO 30% 14,75

Total POLITICO 133,64
Total CUBA 133,64 115,94
Total REPUBLICA DOMINICANA 2,04
ECUADOR (RGO. COMERCIAL) COMERCIAL 0% 0,02
ECUADOR (RGO. COMERCIAL) COMERCIAL 100% 0,00

Total COMERCIAL 0,02
ECUADOR (REFINANCIACION) POLITICO 85% 0,82

Total POLITICO 0,82
Total ECUADOR 0,85 1,69
EGIPTO (REFINANCIACION) POLITICO 85% 2,14

Total POLITICO 2,14
Total EGIPTO 2,14 2,83
G.B. (ALESTIS-05200021079) - ESPANA COMERCIAL 60% 0,85

Total COMERCIAL 0,85
Total ESPANA 0,85 0,85
GABON POLITICO 100% 11,47

Total POLITICO 11,47
Total GABON 11,47 9,19
GUINEA ECUATORIAL (REFINANCIACION) POLITICO 10% 0,44

Total POLITICO 0,44
Total GUINEA ECUATORIAL 0,44 0,44
INDIA "SE FORGE" (RGO. COMERCIAL) COMERCIAL 60% 0,59

Total COMERCIAL 0,59
Total INDIA 0,59 0,60
INDONESIA (REFINANCIACION) POLITICO 85% 10,64

Total POLITICO 10,64
Total INDONESIA 10,64 14,89
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DEUDORES POR RECOBRO DE SINIESTROS. DETALLE POR ESTADO

ESTADO / PARTICULARIDAD RIESGO COEFICIENTE DE DEUDORES POR RECOBROS DE SINIESTROS

RECOBRO PAGADOS
EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016
IRAQ (REFINANCIACION) POLITICO 85% 29,93
Total POLITICO 29,93
Total IRAQ 29,93 34,89
KAZAJSTAN "BTA" (RGO. COMERCIAL) COMERCIAL 0% 0,04
Total
COMERCIAL 0.04
Total KAZAJSTAN 0,04 2,72
MARRUECOS POLITICO 100% 0,43
Total POLITICO 0,43
Total MARRUECOS 0,43 0,03
MEXICO "AGRO CAMPILLO" (RGO. COMERCIAL) COMERCIAL 50% 0,23
Total
COMERCIAL 0,23
Total MEXICO 0,23
MONTENEGRO (REFINANCIACION) POLITICO 85% 12,16
Total POLITICO 12,16
Total MONTENEGRO 12,16 12,41
NICARAGUA - CELGUSA (REFINANCIACION) POLITICO 85% 16,81
Total POLITICO 16,81
Total NICARAGUA 16,81 18,94
PAKISTAN (REFINANCIACION) POLITICO 85% 12,61
Total POLITICO 12,61
Total PAKISTAN 12,61 15,50
PERU (RGO. COMERCIAL) COMERCIAL 50% 0,10
Total
COMERCIAL 0,10
Total PERU 0,10 0,03
POLONIA (RGO. COMERCIAL) COMERCIAL 50% 8,73
Total
COMERCIAL 8,73
Total POLONIA 8,73 9,25
SERBIA (REFINANCIACION) POLITICO 90% 8,01
Total POLITICO 8,01
Total SERBIA 8,01 8,17
SEYCHELLES (REFINANCIACION) POLITICO 50% 0,27
Total POLITICO 0,27
Total SEYCHELLES 0,27 0,28
TURQUIA - REASEGURO COMERCIAL 50% 0,24
Total
COMERCIAL 0,24
Total TURQUIA 0,24 0,24
VENEZUELA POLITICO 20% 0,90
Total POLITICO 0,90 ~
Total VENEZUELA 0,90 0,90 T
o)
YIBUTI (REFINANCIACION) POLITICO 10% 0,10 S
Total POLITICO 0,10 <
Total YIBUTI 0,10 0,12 5
m
o
3
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COEFICIENTE DE DEUDORES POR RECOBROS DE SINIESTROS
ESTADO / PARTICULARIDAD RIESGO RECOBRO DAGADOS
EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016
ZIMBAWE POLITICO 10% 1,17
Total POLITICO 1,17
Total ZIMBABWE 1,17 1,33
TOTAL
GENERAL 291,84 312,23

El importe de las prestaciones pagadas a 31 de diciembre de 2017 con coeficiente de recobro igual al 0%

asciende a 444,8 millones de euros.

TOTAL EUROS

SEGURO DIRECTOEN  SEGURO DIRECTO SEGURO DIRECTO

PAIS EUROS EN DIVISAS (SUSA) EN($D(;XIE‘)S)AS EJERCICIO 2017  EJERCICIO 2016
ARGENTINA 53,62 21,98 75,60 91,50
BOSNIA HERZEGOVINA 0,04 0,04 0,04
CONGO REPUBLICA DEMOCRATICA 2,07 2,07 2,31
COSTA DE MARFIL 3,23 3,23 2,82
CUBA 1.090,10 2,62 0,76 1.093,48 1.115,03
REPUBLICA DOMINICANA 0,78
ECUADOR 0,50 0,50 0,83
EGIPTO
GUINEA ECUATORIAL 9,63 9,63 9,63
INDONESIA
IRAQ 18,72 13,37 32,09 37,95
MONTENEGRO 7,92 7,92 8,08
NICARAGUA 28,16 28,16 31,29
PAKISTAN 0,15 0,15 0,18
SERBIA 6,94 6,94 7,09
SEYCHELLES 0,74 0,74 0,80
YIBUTI 0,53 0,53 0,61
TOTAL 1.219,59 40,73 0,76 1.261,08 1.308,95

PERIODIFICACIONES DE INTERESES
(en millones de euros)
TOTAL EUROS
SEGURO SEGURO
PAIS SEGURO DIRECTO DIRECTO EN DIRECTO EN
EN EUROS DIVISAS (JUSA)  DIVISAS ($CAD)  EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016

ARGENTINA 1,64 0,85 2,50 3,11
BOSNIA HERZEGOVINA 0,00 0,00 0,00
CONGO REPUBLICA DEMOCRATICA 0,00
COSTA DE MARFIL 0,00
CUBA 0,03 0,03 0,03
REPUBLICA DOMINICANA 0,01
ECUADOR 0,00 0,00 0,01
EGIPTO 0,00 0,00 0,00
GUINEA ECUATORIAL
INDONESIA 0,02 0,02 0,02
IRAQ 0,39 0,29 0,68 0,59
MONTENEGRO 0,03 0,03 0,03
NICARAGUA 0,06 0,06 0,06
PAKISTAN 0,02 0,02 0,03
SERBIA 0,02 0,02 0,02
SEYCHELLES
YIBUTI 0,01 0,01 0,01
TOTAL 2,18 1,19 3,38 3,92

El importe de estos intereses se encuentra totalmente deteriorado.
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5.6. Reaseguro aceptado. Al igual que en el reaseguro cedido y en el contexto de los acuerdos marco suscritos
con otras entidades que cubren riesgos por cuenta de otros Estados en el Seguro de Crédito a la Exportacion
(ECAs), el Agente Gestor ha suscrito contratos de reaseguro aceptado para dar cobertura a proyectos

comunes de fabricacién de bienes y prestacion de servicios.

5.7. Reaseguro cedido. Se pueden realizar contratos de reaseguro cedido, facultativo y proporcional, suscritos
con otras entidades que cubren riesgos por cuenta de otros Estados en el Seguro de Crédito a la Exportacion
(ECAs), a través de acuerdos marco para la participacion reciproca en proyectos comunes de fabricacion de

bienes y de prestacion de servicios.

5.8. Otra informacion. El valor razonable de los valores representativos de deuda se determina en funcion del
precio de cotizacion en un mercado activo y, en su defecto, el precio de referencia tomado de servicios de

informacion de precios de general aceptacion en el mercado.

6. Pasivos financieros.

6.1. Informacion relacionada con el balance.

a) Categorias de pasivos financieros.

PASIVOS FINANCIEROS
(en millones de euros)
DEBITOS Y PARTIDAS A PAGAR
Ejercicio 2017 Ejercicio 2016

Derivados

Pasivos subordinados
Depésitos recibidos por reaseguro cedido
Deudas por operaciones de seguro:
-Deudas con asegurados 5,58 5,95
-Deudas con Agente Gestor
-Deudas condicionadas (*) 2,10 3,89
Deudas por operaciones de reaseguro
Deudas por operaciones de coaseguro
Empréstitos
Deudas con entidades de crédito:
-Deudas por arrendamiento financiero
-Otras deudas con entidades de crédito

Deudas por operaciones preparatorias de contratos de seguro
Otras deudas:
-Deudas fiscales y sociales
-Deudas con entidades del grupo
-Resto de deudas 0,01 0,01
Deudas por operaciones de cesién temporal de activos
Otros pasivos financieros
TOTAL 7,69 9,85

(*) Importe de las comisiones a favor del Agente Gestor correspondientes a las primas que se encuentran pendientes de cobro.
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b) Riesgo de tipo de cambio.

DEUDAS POR DIVISAS
(en millones de euros)

DEUDAS DEUDAS DEUDAS
POR DEUDAS POR POR POR OTRAS
DIVISAS R
S. DIRECTO ACEPTADO R.CEDIDO COASEGURO DEUDAS TOTAL
Ejercicio Ejercicio Ejercicio

Ejercicio 2017  Ejercicio 2017  Ejercicio 2017  Ejercicio 2017 2017 2017 2016
DOLAR USA 0,67 0,67 1,50
DOLAR CANADIENSE 0,00 0,00 0,00
YEN 0,00 0,00 0,00
FRANCO SUIZO
LIBRA ESTERLINA 0,00 0,00
CORONA NORUEGA
TOTAL DIVISAS DISTINTAS DEL
EURO 0,67 0,67 1,50
EURO 7,01 0,01 7,02 8,35
TOTAL TODAS LAS DIVISAS 7,68 0,01 7,69 9,85
% DEUDA EN DIVISA DISTINTA DEL
EURO
SOBRE DEUDA TOTAL 8,7 - 8,7 15,3

6.2. Débitos y partidas a pagar.
El siguiente cuadro muestra las principales partidas que componen este apartado del pasivo del balance:

DETALLE EPIGRAFE DE DEBITOS Y PARTIDAS A PAGAR
(en millones de euros)

Total FRRI
PARTIDAS EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016
DEPOSITOS RECIBIDOS POR R. CEDIDO
DEUDAS POR OPERACIONES DE SEGURO DIRECTO 7,68 9,84
Con asegurados 5,58 5,95
Con Agente Gestor
Condicionadas 2,10 3,89
- Participacion del reaseguro en los recobros
- Agente Gestor 2,10 3,89
- Otras deudas
DEUDAS POR OPERACIONES DE REASEGURO
Con Agente Gestor R. Cedido
Con Agente Gestor R. Aceptado
DEUDAS POR OPERACIONES DE COASEGURO
OTRAS DEUDAS 0,01 0,01
Financieras 0,01 0,01
- Deudas por intereses a pagar ya vencidos
- Deudas financieras 0,01 0,01
Otros acreedores 0,00
TOTAL 7,69 9,85

7. Coberturas contables.

Como se ha indicado en el apartado 4.3, el FRRI no realiza coberturas contables.
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8. Moneda extranjera.

Respecto a las inversiones financieras, en el apartado de “Riesgo de tipo de cambio” dentro del epigrafe 5.3

anterior, relativo a los “Activos financieros”, se desglosan los activos financieros del FRRI por divisas. El

porcentaje de inversidon en moneda distinta del euro sobre las inversiones totales es del 32,7%.

En lo relativo a los pasivos financieros, el porcentaje de deudas en moneda distinta del euro sobre la deuda

total asciende al 8,7%, segun se detalla en el apartado “Riesgo de tipo de cambio” del epigrafe 6.1.

El desglose de las diferencias de cambio reconocidas en el resultado del ejercicio, procedentes de los valores

representativos de deuda de la cartera de disponibles para la venta, se resume en el siguiente cuadro:
DIFERENCIAS DE CAMBIO

(en millones de euros)
Diferencias de cambio de

Diferencias de cambio de PYG PYG
CLASES DE ACTIVOS FINANCIEROS procedentes de transacciones procedentes de Total FRRI
liquidadas en el ejercicio transacciones
vivas al cierre del ejercicio
Ejercicio 2017 Ejercicio 2017 Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
Valores representativos de deuda -1,92 - -1,92 0,79

El movimiento de la partida de diferencias de cambio reconocida en el patrimonio neto del balance se detalla
a continuacion:

MOVIMIENTO DE LAS DIFERENCIAS DE CAMBIO
(en millones de euros)

EJERCICIO 2017
SALDO INICIAL 22,59
+ Diferencias de cambio positivas en la valoracion de
activos de la cartera disponible para la venta 13,15
- Diferencias de cambio nagativas en la valoracion de
activos de la cartera disponible para la venta 67,09
- Transferencia de beneficios por venta de activos de
la cartera disponible para la venta 1,89
+ Transferencia de pérdidas por venta de activos de
la cartera disponible para la venta 3,82
SALDO FINAL -29,43

9. Transferencias, subvenciones y otros ingresos y gastos.

El FRRI no recibe subvencién alguna. Como mecanismo de financiacion del FRRI, la Ley de PGE anual fija
una aportacion patrimonial con naturaleza de crédito ampliable para hacer frente, en su caso, a las
desviaciones que se pudieran producir si los recursos acumulados resultaran insuficientes. En los PGE 2017
esta partida se encuentra adscrita a la Direccion General de Comercio Internacional e Inversiones de la
Secretaria de Estado de Comercio por un importe ampliable de 1.500 euros. En 2017 no se ha dispuesto

cuantia alguna por este concepto.
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10. Actuacion del Agente Gestor del FRRI.

Con caracter mensual CESCE, como Agente Gestor, liquida al CCS como Administrador del FRRI, las primas

ingresadas de riesgos asumidos por cuenta del Estado (una vez deducida la remuneracién de CESCE) y los

recobros de siniestros materializados, ingresandose en la cuenta de la moneda que corresponda. Los pagos

por siniestros se anticipan por el CCS en la cuenta designada al efecto y en la fecha de pago prevista por

CESCE.
DETALLE DE LOS FONDOS TRANSFERIDOS POR EL AGENTE GESTOR AL ADMINISTRADOR DEL FRRI
(en millones de euros)
MES DOLAR DOLAR FRANCO LIBRA CORONA

MES PAGO/COBRO EURO USA CANADIENSE  YEN Sulzo ESTERLINA NORUEGA
Diciembre 2016 Enero 2017 4,16 8,562 0,07 0,04
Enero 2017 Febrero 2017 3,01 3,42 0,00 0,00
Febrero 2017 Marzo 2017 0,06 0,07
Marzo 2017 Abril 2017 13,44 1,23 0,05 0,00
Abril 2017 Mayo 2017 4,45 5,40
Mayo 2017 Junio 2017 36,69 22,03 0,01
Junio 2017 Julio 2017 5,72 3,82
Julio 2017 Agosto 2017 6,42 4,02 0,00
Agosto 2017 Septiembre 2017 0,72 11,46
Septiembre 2017 Octubre 2017 7,23 0,60
Octubre 2017 Noviembre 2017 6,66 0,30 0,01
Noviembre 2017 Diciembre 2017 18,41 3,44 1,81
TOTAL LIQUIDACIONES EFECTUADAS EN 2017 106,97 64,29 0,14 0,00 0,04 1,81
Diciembre 2017 Enero 2018 16,99 8,14
TOTAL LIQUIDACIONES DEVENGADAS EN 2017 (*) 119,80 63,90 0,06 0,00 0,00 1,81
TOTAL LIQUIDACIONES DEVENGADAS EN 2016 (%) 169,08 102,20 0,40 0,01 0,05
(*) Este total no incluye la liquidacién de diciembre del afio anterior e incluye la liquidacién de diciembre del afio al que se refiere.

DETALLE DE LOS FONDOS TRANSFERIDOS POR EL ADMINISTRADOR DEL FRRI AL AGENTE GESTOR
(en millones de euros) .
MES DOLAR DOLAR FRANCO LIBRA CORONA
MES PAGO EURO USA CANADIENSE YEN Suizo ESTERLINA  NORUEGA

Enero 2017 Enero 2017 6,09 2,61
Febrero 2017 Febrero 2017 11,02 0,84 0,00
Marzo 2017 Marzo 2017 10,78 23,61
Abril 2017 Abril 2017 8,83 3,34
Mayo 2017 Mayo 2017 8,77 3,26
Junio 2017 Junio 2017 7,68 0,28
Julio 2017 Julio 2017 15,28 2,55 3,55
Agosto 2017 Agosto 2017 2,69 0,84
Septiembre 2017 Septiembre 2017 2,23
Octubre 2017 Octubre 2017 8,00 4,11
Noviembre 2017 Noviembre 2017 17,59 0,72
Diciembre 2017 Diciembre 2017 3,04
TOTAL PROVISIONES DE FONDOS
EFECTUADAS EN 2017 102,00 42,15 0,00 3,55
TOTAL PROVISIONES DE FONDOS
EFECTUADAS EN 2016 94,80 18,97 0,00

La retribucion del Agente Gestor (CESCE) se fija en el convenio de gestion suscrito entre la Secretaria de
Estado de Comercio y CESCE, como un porcentaje a deducir de la prima cobrada neta de anulaciones y

extornos por las coberturas contratadas por los asegurados, beneficiarios u ordenantes de las garantias.
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La contratacion de los servicios y suministros necesarios para el funcionamiento del fondo se realiza por el
CCS, imputandose los correspondientes gastos directamente al presupuesto del FRRI. Asimismo, se imputan
directamente a dicho presupuesto los gastos en que el CCS incurra en el desarrollo y ejecucién de la funcion
que se le encomienda. A estos efectos, el convenio de colaboracién suscrito con la Secretaria de Estado de
Comercio fija la retribucidon al CCS por la gestién y administracion del FRRI en el 0,055% anual del valor
nominal de los valores de renta fija, la tesoreria y depdsitos y, en su caso, el valor de mercado de los fondos
de inversion y acciones en las que se hubiera invertido. El importe de los costes recuperados por el CCS se

devenga diariamente y liquida mensualmente, no pudiendo exceder de 250.000 euros anuales.

El custodio de la cartera de valores de renta fija del FRRI es Santander Securities y BBVA respecto a las
acciones de ABENGOA.

COMISIONES Y OTROS GASTOS
(en millones de euros)

TOTAL
CONCEPTO IMPORTE IVA EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016
CCS por la gestién financiera y administrativa 0,25 0,05 0,30 0,30
CESCE como Agente Gestor 17,51 17,51 21,80
Por custodia de las inversiones 0,03 0,01 0,03 0,03
Maquetacion del Informe Anual 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL 17,79 0,06 17,85 22,13

Tanto las comisiones pagadas por el FRRI al CCS por la gestién financiera y administrativa, como las pagadas
a CESCE como Agente Gestor, lo son en concepto de prestacion de servicios entre partes vinculadas y su
importe se estima en condiciones de mercado.

11. Provisiones y contingencias.

Las provisiones para litigios se reconocen cuando el FRRI tiene una obligacion presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de sucesos pasados, y se considera probable que vaya a ser necesaria una salida
de recursos para hacer frente a la misma, pudiendo determinarse el importe de forma fiable.

De conformidad con lo dispuesto en la norma 142 de registro y valoracion, se informa a continuacién de dos
contingencias que no cumplen la definicién de pasivo, al constituir obligaciones posibles surgidas de hechos
pasados y que no han sido reconocidas contablemente dado que: (i) no es probable que para satisfacerla se
vaya a requerir una salida de recursos que incorporen beneficios econdmicos o (ii) el importe de la obligacion

no puede ser medido con la suficiente fiabilidad.
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a) Operacion Metro de Caracas.

Se trata de una operacion asegurada mediante una poéliza de Crédito Suministrador que cubre la rehabilitacion
de la linea 1 del metro de Caracas por parte de una UTE espafiola liderada por CAF S.A. (Construcciones y
Auxiliar de Ferrocarriles). El deudor de la operacion es la entidad publica Metro de Caracas. El proyecto
acumula retrasos en la ejecucién y en los pagos. Los pagos se retrasan por demora en la obra o en las
aceptaciones y, en ocasiones, por retrasos en el abono de las facturas aceptadas que posteriormente se

regularizan.

El asegurado ha venido comunicando los retrasos del proyecto y de los pagos, cumpliendo asi con el deber
de informacion. Sin embargo, dejo claro desde el primer momento que con ello no estaba comunicando un
siniestro formalmente al asegurador, ni solicitaba que se activara la cobertura de la pdliza, evitando por tanto
la solicitud de indemnizacion. Ello es debido a que el pago de la indemnizacién hubiera puesto en marcha una
serie de actuaciones (suspension de la cobertura para el resto de la obra, interlocucién directa de CESCE
frente al deudor ya en acciones de recobro, etc.) que podrian perjudicar al asegurado en su relacién comercial

con su cliente.

CESCE acept6 esta peticion del asegurado pero, a fin de que el riesgo no aumentara, se limitd, de acuerdo
con el asegurado y recogiéndolo en un suplemento a la pdliza, el importe maximo indemnizatorio al montante

de los impagos que habia en ese momento (138 millones de euros).

Segun este esquema no se indemnizaba, ni se paraba la cobertura de la operacién para el resto del proyecto,
sin que se incrementara la contingencia indemnizatoria para eventuales nuevos retrasos. Solo a medida que

el deudor pagara los atrasos se mantendria la cobertura de nuevos impagos debidos a obra nueva.

Resulta importante sefialar que la solucion implementada es satisfactoria para el FRRI, en tanto las partes

den cumplimiento a sus compromisos en el tiempo.

Ademas de estos aspectos, en junio de 2016 CESCE acept6 la solicitud del asegurado para dejar en suspenso
temporalmente la poliza de forma que, dado que el asegurado no esta reclamando la indemnizacion, se le
suspendiera el devengo de prima complementaria durante un periodo de un afo. Esta suspension, que fue
recogida en un suplemento a la pdliza, vencié en junio de 2017, momento en que el asegurado solicité que
se le prorrogara habiendo aceptado CESCE este planteamiento por un afo adicional. Asi, sera en junio de

2018 cuando asegurado y asegurador revisaran la situacion del proyecto, del riesgo y de la pdliza.
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b) Grupo ABENGOA.

CESCE tiene exposicion (riesgo vivo) por cuenta del Estado al Grupo ABENGOA en las modalidades de
Crédito Comprador y Garantias Bancarias (riesgo de crédito), y en la modalidad de Fianzas a Fiadores (por

fianzas vinculadas a proyectos en los que el afianzado y deudor es el Grupo ABENGOA).

En 2017 el Grupo ABENGOA concretdé la negociacion con sus acreedores en un acuerdo de reestructuracion
de deuda que finalmente se firmé en marzo de 2017 y fue homologado judicialmente. Este acuerdo incluye
una capitalizacion de deuda mediante un tratamiento de “debt for equity”. Segun este esquema que afecta al

70% de la deuda, los acreedores han recibido acciones de ABENGOA a cambio de su deuda.

Las acciones de los asegurados de CESCE se dividian en dos grupos, atendiendo a que respondieran al
tramo asegurado y no asegurado del crédito. Las acciones que los asegurados recibieron correspondientes
al porcentaje de cobertura han sido transferidas al FRRI en atencién a la peticién de estos asegurados,
evitandoles asi la tenencia en sus balances de titulos cuyos derechos econdmicos corresponden al
asegurador. La transmision de estas acciones al FRRI se ha completado en 2017 con la firma del acuerdo de

cesion entre CESCE y los asegurados.

Por lo que se refiere a CESCE, su deuda asegurada ha sido incorporada plenamente a la reestructuracion.
En relacion con los importes afectados en la modalidad de Crédito Comprador, han sido objeto de
reestructuracion tanto los importes ya impagados como los importes con vencimiento futuro. Para ello, se ha
procedido a considerar una amortizacion anticipada de los créditos con objeto de que estos importes, con
vencimiento futuro, no quedaran fuera del perimetro de la reestructuracion. CESCE reconoce de esta forma
la contingencia indemnizatoria, si bien realizara el pago de las indemnizaciones segun el calendario original

de vencimientos.

12. Informacion presupuestaria.

En febrero de 2017 el FRRI presenté sus Presupuestos de Explotacion y Capital para el ejercicio 2017, segun
el formato aprobado por la Resolucién de 29 de enero de 2015, de la Intervencion General de la Administracion
del Estado, por la que se aprueba la adaptacion del Plan General de Contabilidad de los Fondos Carentes de
Personalidad Juridica al FRRI.

En el caso de insuficiencia de recursos del FRRI para hacer frente a sus obligaciones derivadas de seguros
y fianzas asumidas, la Ley 8/2014 contempla la consignacion en los PGE de un crédito para cubrir las
desviaciones de su cobertura. Con este fin, los PGE para 2017, aprobados por la Ley 3/2017, recogen con
naturaleza de ampliable, una aportaciéon patrimonial por importe de 1.500 euros en el Presupuesto de la
Direccién General de Comercio Internacional e Inversiones de la Secretaria de Estado de Comercio, con el
concepto 27.431A.09.874 “Aportacion patrimonial al FRRI”.
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12.1. Presupuestos Generales del Estado: Presupuesto aprobado.

La Ley 3/2017, de 27 de junio, de PGE para el afio 2017 aprob6 el presupuesto de 2017.

12.2. Ejecucion del presupuesto.

EJECUCION PRESUPUESTO DE EXPLOTACION (EJERCICIO 2017)
(en miles de euros)

REAL 2017 PRESUPUESTO 2017 % VARIACION

I. Primas Imputadas al Ejercicio, Netas de Reaseguro 107.218 106.321 0,8
1. Primas devengadas 84.883 96.449 -12,0
1.1. Seguro directo 82.602 96.281 -14,2
1.2. Reaseguro aceptado 2.218
1.3. Variacién de la provisién para primas pendientes de cobro 62 168 -63,1
2. Primas del reaseguro cedido -7.717
3. Variacion de la provision para primas no consumidas y para riesgos en curso 25.151 11.008 128,5
3.1. Seguro directo 26.291 9.983 163,3
3.2. Reaseguro aceptado -1.140 1.025 -
4. Variacion de la provisién para primas no consumidas reaseguro cedido 4.902 -1.136 -
Il Ingresos del inmovilizado material y de las inversiones 104.201 18.177 473,3
1. Ingresos procedentes de las inversiones inmobiliarias
2. Ingresos procedentes de las inversiones financieras 103.659 18.176 470,3
2.1. Ingresos de refinanciaciones -8.762 -11.517 23,9
2.2. Diferencias de cambio 84.665 296
2.3. Otros ingresos financieros 27.756 29.397 -5,6

3. Aplicaciones de correcciones de valor por deterioro del inm. material y de las inversiones
3.1. Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
3.2. De inversiones financieras

4. Beneficios en realizacion del inmovilizado material y de las inversiones 542 1
4.1. Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
4.2. De inversiones financieras 542 1
IIl. Otros Ingresos Técnicos 68
IV. Siniestralidad del Ejercicio, Neta de Reaseguro 178.755 44.841 298,6
1. Prestaciones y gastos pagados 76.422 87.477 -12,6
1.1. Seguro directo 76.422 86.366 -11,5
1.2. Reaseguro aceptado 1.111 -100,0
1.3. Reaseguro cedido
2. Variacion de la provision para prestaciones 98.091 -45.271 -
2.1. Seguro directo 98.091 -44.049 -
2.2. Reaseguro aceptado -1.222 100,0

2.3. Reaseguro cedido
2.4. Recobros estimados
3. Gastos imputables a las prestaciones 4.241 2.635 61,0
V. Variacién de otras Provisiones Técnicas, Netas de Reaseguro
VI. Participacion en Beneficios y Extornos

VII. Gastos de Explotacién Netos 27.148 18.942 43,3
1. Gastos de adquisicion 14.733 9.814 50,1
2. Gastos de administracion 12.696 9.242 37,4
3. Comisiones y participaciones en el reaseguro cedido y retrocedido -282 -114 -147,9
VIII. Otros Gastos Técnicos -42.310 -46.242 8,5
1. Variacién del deterioro por insolvencias -42.310 -46.242 8,5
2. Variacion de provisiones por deterioro del inmovilizado
3. Otros
IX. Gastos del inmovilizado material y de las inversiones 60.031 18.159 230,6
1. Gastos de gestion de las inversiones 59.926 18.159 230,0
1.1. Gastos del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
1.2. Gastos de inversiones y cuentas financieras 59.926 18.159 230,0
1.2.1 Diferencias de cambio 43.852 335
1.2.2 Otros gastos financieros 16.074 17.824 -9,8

2. Correcciones de valor del inmovilizado material y de las inversiones
2.1. Amortizacién del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
2.2. Deterioro del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias
2.3. Deterioro de inversiones financieras
3. Pérdidas procedentes del inmovilizado material y de las inversiones 105
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REAL 2017 PRESUPUESTO 2017 % VARIACION

3.1. Del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias

3.2. De las inversiones financieras 105

X. RESULTADO TECNICO DEL EJERCICIO -12.137 88.798 -

XI. Ingresos no técnicos

XIll. Gastos no técnicos

XIll. RESULTADO NO TECNICO DEL EJERCICIO

XIV. RESULTADO DEL EJERCICIO -12.137 88.798 -

EJECUCION DEL PRESUPUESTO DE CAPITAL
(en miles de euros)

REAL 2017 PPTO 2017 % VAR
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
A.1) Actividad aseguradora
1. Cobros seguro directo, coaseguro y reaseguro aceptado 89.512 105.803 -15,4
2. Pagos seguro directo, coaseguro y reaseguro aceptado 142.863 214.826 -33,5
3. Cobros reaseguro cedido
4. Pagos reaseguro cedido 7.717
5. Recobro de prestaciones 62.284 77.889 -20,0
6. Pago de retribuciones a Agente Gestor y otros mediadores 16.317 21.161 -22,9
7. Otros cobros de explotacion
8. Otros pagos de explotacion
9. Total cobros de efectivo de la actividad aseguradora (1+3+5+7)=I 151.795 183.692 -17,4
10. Total pagos de efectivo de la actividad aseguradora (2+4+6+8)=II 166.898 235.987 -29,3
A.2) Otras actividades de explotacién
1. Cobros de otras actividades
2. Pagos de otras actividades 305 305 0,1
3. Total cobros de efectivo de otras actividades de explotacion (l11)
4. Total pagos de efectivo de otras actividades de explotacién (V) 305 305 0,1
A.3) Total flujos de efectivo netos de actividades de explotacién (I-l1+l11-1V) -15.407 -52.600 70,7
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
B.1) Cobros de actividades de inversion
1. Inmovilizado material
2. Inversiones inmobiliarias
3. Activos intangibles
4. Instrumentos financieros 182.684 23.789 667,9
5. Intereses cobrados
5.1. Cartera de valores 27.499 26.456 3,9
5.2. Refinanciaciones 32.723 35.209 -71

6. Dividendos cobrados

7. Otros cobros relacionados con actividades de inversion

8. Total cobros de efectivo de las actividades de inversion (1+2+3+4+5+6+7)=V 242.907 85.454 184,3

B.2) Pagos de actividades de inversién

1. Inmovilizado material

2. Inversiones inmobiliarias

3. Activos intangibles

4. Instrumentos financieros 248.520 58.834 322,4
5. Otros pagos relacionados con actividades de inversion 35 32 8,0
6. Total pagos de efectivo de las actividades de inversion (1+2+3+4+5)=VI 248.554 58.866 322,2
B.3) Total flujos de efectivo de actividades de inversién (V-VI) -5.647 26.588 -

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

C.1) Cobros de actividades de financiacién

1. Aportaciones del Estado 2 -100,0
2. Otros cobros relacionados con actividades de financiacion
3. Total cobros de efectivo de las actividades de financiacién (1+2)=VII 2 -100,0

C.2) Pagos de actividades de financiacién

1. Devoluciones al Estado

2. Otros pagos relacionados con actividades de financiacion

3. Total pagos de efectivo de las actividades de financiacién (1+2)=VIII

C.3) Total flujos de efectivo netos de actividades de financiacion (VII-VIII) 2 -100,0
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio (I1X) -547 -44

Total aumento / disminuciones de efectivo y equivalentes (A.3+B.3+C.3+IX) -21.602 -26.054 17,1

Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 31.389 31.389 0,0

Efectivo y equivalentes al final del periodo 9.787 5.335 83,5
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Componentes del efectivo y equivalentes al final del periodo REAL 2017 PPTO 2017 % VARIACION
1. Caja y bancos 9.787 5.335 83,5

2. Otros activos financieros
3. Descubiertos bancarios reintegrables a la vista
Total Efectivo y equivalentes al final del periodo (1+2-3) 9.787 5.335 83,5

12.2.1. Ejecucion presupuesto de explotacion.

a. Primas devengadas (epigrafe 1.1)
Las modalidades de Crédito Comprador y Fianzas son las que tienen mayor importancia en términos de
contratacion y de primas, alcanzando un 99% de los 84,9 millones de euros que suponen la totalidad de las

primas devengadas durante 2017.

En relacion con el seguro directo, la diferencia entre el importe presupuestado (96,3 millones de euros) y las
primas devengadas durante 2017 (82,6 millones de euros) se explica principalmente por la menor contratacion
de operaciones de Crédito Comprador asi como por la desfavorable evolucion del tipo de cambio, respecto al

previsto en el presupuesto.

En particular, entre todas las operaciones de Crédito Comprador, se previeron siete operaciones con una
prima total de 34 millones de euros que finalmente no se contrataron, cuya caida se compensé parcialmente

con otras cinco operaciones no previstas que sumaron unas primas de 25 millones de euros.

A pesar de no haber sido presupuestado, ha habido contratacidon de operaciones de reaseguro aceptado y

cedido durante 2017 con una prima devengada de 2,2 y 7,7 millones de euros, respectivamente.

b. Variacion de la provisidon para primas no consumidas y para riesgos en curso. Seguro directo (epigrafe
1.3.1)

Las diferencias en la variacion de la provisién para primas no consumidas (PPNC) del seguro directo entre el
importe presupuestado de 10,0 millones de euros y el real de 26,3 millones de euros es debido,

principalmente, a la menor contratacion de operaciones frente a las presupuestadas.

c. Variacion de la provision para primas no consumidas y para riesgos en curso. Reaseguro aceptado (epigrafe
1.3.2)

La diferencia en la variacién de la PPNC del reaseguro aceptado entre el importe presupuestado 1,0 millén
de euros y el real (1,1) millones de euros, esta motivada por la emision de pdlizas de reaseguro aceptado
durante 2017, a cuyo término gran parte de la prima quedé provisionada. Sin embargo, no se contempld en

el presupuesto la emision de pdlizas de reaseguro aceptado.
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d. Variacion de la provision para primas no consumidas. Reaseguro cedido (epigrafe 1.4)

La diferencia en la variacion de la PPNC del reaseguro cedido, entre el importe presupuestado (1,1) millones
de euros y el real 4,9 millones de euros, esta motivada por la cesiéon de pdlizas de reaseguro cedido en 2017

a cuyo término gran parte de la prima quedo provisionada.

e. Ingresos de refinanciaciones (epigrafe 11.2.1)

En relacion con la ejecucion del Presupuesto de Explotacion en su apartado 11.2.1 (Ingresos procedentes de
las inversiones financieras; Ingresos de refinanciaciones) la desviacion entre el dato real (8,8) millones de
euros frente a los (11,5) millones de euros presupuestados, se debe a una disminucion de los intereses de

las refinanciaciones de Argentina y Cuba.

f. Resto de ingresos y gastos de las inversiones (epigrafes Il y 1X)
Los presupuestos para 2017 se realizaron en el mes de febrero partiendo de la situacion real de la cartera de

instrumentos financieros a 31 de enero de 2017, 1.146,7 millones de euros.

Adicionalmente, los flujos de fondos estimados del FRRI para el periodo de febrero a diciembre de 2017
fueron 21,9 millones de euros negativos. El importe real se elevé a 12,7 millones de euros, lo que arroja una

desviacion de 34,6 millones de euros.

En el presupuesto de 2017 no se consideraron diferencias de cambio, dada la dificultad de prever su importe,

habiéndose reconocido al cierre de 2017 un importe neto de 40,8 millones de euros por este concepto.

Los tipos que se aplicaron para la realizacion del presupuesto de ingresos y gastos financieros en euros y en
dolares USA fueron 0,57% y 1,84% respectivamente. La TIR media de la cartera durante 2017 ha sido 0,57%
para la cartera de euros y 1,98% para la cartera de ddlares USA, en linea con lo presupuestado.

Finalmente, se ha obtenido un beneficio neto de 0,4 millones de euros no presupuestados, derivado de la

compraventa de activos financieros.
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g. Prestaciones y gastos pagados de seguro directo (epigrafe 1V.1.1)
Este apartado, que muestra la comparacion entre las cifras reales y las presupuestadas, recoge una
desviacién negativa de 10 millones de euros, derivada de la diferencia entre los 86,4 millones de euros

presupuestados y los 76,4 millones de euros realmente obtenidos.

Los principales componentes de estas partidas se presentan a continuacion.
-En los importes reales, 76,4 millones de euros:

* Indemnizaciones pagadas: 142,9 millones de euros

* Recobro de prestaciones: (66,4) millones de euros

-En los importes presupuestados, 86,4 millones de euros:

* Indemnizaciones pagadas: 213,7 millones de euros

» Recobro de prestaciones: (127,3) millones de euros

En conjunto, se observa una fuerte desviacion a la baja de las indemnizaciones pagadas y una caida de los

recobros de prestaciones.

El grueso de la desviaciéon en los pagos de prestaciones se debe, por una parte, a las indemnizaciones
presupuestadas que no llegaron a pagarse durante 2017 compensadas, en parte, con otras que fueron

pagadas y que no habian sido presupuestadas. Los casos mas relevantes han sido los siguientes:

-69 millones de euros corresponden a la operacion de la linea 1 del metro de Caracas; asegurada por una
UTE liderada por CAF y en la que el asegurado viene experimentando retrasos en los vencimientos y a la que
se ha hecho referencia en la nota 11 anterior.

-24 millones de euros relacionados con la pdliza de la modalidad de Inversiones, asegurada a Abengoa, S.A.,
y cuyo deudor es “US Treasury Department” por el “Proyecto Mojave”.

-9 millones de euros relacionados con la pdliza de modalidad de Fianzas a Fiadores cuyos deudores son
empresas del grupo ABENGOA y a las que se ha hecho referencia en la nota 11 anterior.

-5 millones de euros correspondientes a un expediente de Rumania (deudor METROREX, S.A.).

-35 millones de euros pagados y no presupuestados relacionados con las pdlizas de Cuba y con las de
modalidad de Fianzas a Fiadores, cuyos deudores son empresas del grupo ISOLUX. El grupo ISOLUX, viene
atravesando dificultades que le han llevado a un proceso de reestructuracion de su deuda pendiente de

definicion final.

Finalmente, la disminucién del recobro de prestaciones se describe en el epigrafe 12.2.2.b “Ejecucién del

Presupuesto de Capital (Recobro de prestaciones)”.
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h. Variacion de la provision para prestaciones de seguro directo (epigrafe IV.2.1)

Se produce una desviacion de 143,4 millones de euros desde los (45,3) millones de euros presupuestados a

los 98,1 millones de euros reales. El detalle de cada uno de estos importes se presenta a continuacion.

El incremento de la provision de prestaciones pendientes de liquidacion respecto al presupuesto se debe
fundamentalmente a tres circunstancias:

- En el cierre de 2017 han quedado provisionados 45 millones de euros de siniestros que fueron
comunicados en el transcurso del afo.

- En el presupuesto fueron provisionados siniestros por valor de 12 millones de euros que ya han sido
cobrados o cuya indemnizacién ha sido pagada durante el afio 2017.

- En 2017 se han deteriorado 62 millones de euros que corresponden al importe estimado pendiente de
aquellas operaciones sobre las que existe certeza de incumplimiento de la totalidad del calendario de

amortizacion pendiente de vencimiento.

12.2.2. Ejecucion presupuesto de capital.

a. Pagos seguro directo, coaseguro y reaseguro aceptado (epigrafe A.1.2)

Los pagos por seguro directo, coaseguro y reaseguro aceptado han supuesto en 2017 un importe de 142,9
millones de euros, frente a un importe presupuestado de 214,8 millones de euros, lo que representa una
correccion del (33,5%). Dicha desviacion se debe a indemnizaciones previstas en el presupuesto y que
finalmente no han sido pagadas (CAF, Proyecto Mojave, Fianza a Exportadores cuyo deudor es METROREX,
S.A. y Fianzas a Fiadores en las que los deudores son empresas del grupo ABENGOA), compensadas en
parte con indemnizaciones pagadas que no fueron incluidas en el presupuesto (Cuba y Fianzas a Fiadores
cuyos deudores son empresas del grupo ISOLUX).

Los comentarios relativos a la operacion de CAF en Venezuela (linea 1 del metro de Caracas), las Fianzas a
Exportadores de ISOLUX, las operaciones de Abengoa, S.A., tanto en lo que se refiere a las Fianzas a
Fiadores como al Seguro de Inversiones cuyo deudor es “US Treasury Department” (Proyecto Mojave), son
de aplicacion también en este punto, ya que en estas operaciones no se ha llegado a producir el pago de las

prestaciones previstas.

b. Recobro de prestaciones (epigrafe A.1.5)

Los recobros del FRRI corresponden a:

- Recobros por deuda incluida en convenios de refinanciacion firmados al amparo del Club de Paris.
Suponen un importe considerable y tienen, en general, un buen grado de certeza, al haberse considerado

unicamente aquellos convenios cuyos pagos vienen siendo atendidos por los deudores.

- Recobros por deuda impagada y que no esta incluida en convenios de refinanciacion. Suponen en la
actualidad un importe menor, acompafado de una menor certeza en cuanto a su ingreso efectivo.
En relacidn al recobro de prestaciones (epigrafe A.1.5 del Presupuesto de Capital) se han cobrado 62,3

millones de euros. Por otro lado, el Agente Gestor ha reconocido durante el mes de diciembre un importe
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recobrado de 12 millones de euros, de los que 9 correspondian al recobro de prestaciones de impagos no
refinanciados de Gabodn (4 millones) y Cuba (5 millones), mientras que los 3 millones restantes fueron

aplicados a convenios de refinanciacion al amparo del Club de Paris.

c. Intereses cobrados de la cartera de valores (epigrafe B.1.5.1)
En cuanto a los flujos de efectivo provenientes de las inversiones financieras, se ha cobrado 1,0 millén de
euros mas de intereses de los inicialmente presupuestados, debido a que se ha dispuesto de 34,6 millones

de euros mas para invertir.

d. Refinanciaciones (epigrafe B.1.5.2)
En lo relativo a los cobros de actividades de inversion por refinanciaciones (epigrafe B.1.5.2), el importe
efectivamente recobrado asciende a 32,7 millones de euros, lo que supone una desviacion negativa del 7,1%

desde los 35,2 millones de euros presupuestados, generada fundamentalmente por la refinanciaciéon de Cuba.

13. Hechos posteriores al cierre.
A la fecha de formulacién de las cuentas anuales no se han producido acontecimientos posteriores a 31 de

diciembre de 2017 que pudieran afectar significativamente a las magnitudes en ellas consignadas.

14. Informacién segmentada.

14.1. Ingresos por primas.

PRIMAS DEVENGADAS POR MODALIDADES
(en millones de euros)

EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016
MODALIDADES SEGURO DIRECTO (¥) 82,60 96,97
CREDITO 65,61 80,94
FIANZAS 16,09 13,83
RESOLUCION 0,12 0,73
GARANTIAS BANCARIAS 0,77 0,49
INVERSIONES 0,02 0,91
OBRAS 0,07
MODALIDADES REASEGURO ACEPTADO (*) 2,22 6,95
CREDITO 2,22 6,95
MODALIDADES REASEGURO CEDIDO (*) 7,72
CREDITO 7,72

(*) Corresponden, en su totalidad, a operaciones declaradas en Espafa.
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14.2. Prestaciones y provisiones técnicas.
PROVISIONES TECNICAS POR MODALIDADES
(en millones de euros)
EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016
P.T.P. no
consumida P.T.prestaciones P.T.P. no consumida P.T.prestaciones
MODALIDADES SEGURO DIRECTO (*) 506,88 154,38 579,93 60,95
CREDITO 470,23 73,77 530,46 13,61
FIANZAS 26,89 54,31 38,02 31,86
GARANTIAS BANCARIAS 0,55 0,28 1,55
INVERSIONES 8,97 25,73 10,77 13,32
OBRAS 0,05 0,57 0,09 0,61
RESOLUCION 0,18 0,31
MODALIDADES REASEGURO ACEPTADO (*) 10,15 10,06
CREDITO 10,06 9,94
RESOLUCION 0,09 0,11
MODALIDADES REASEGURO CEDIDO (*) 13,03 8,21
CREDITO 13,03 8,21
(*) Corresponden, en su totalidad, a operaciones declaradas en Espafa.
PROVISIONES TECNICAS POR DIVISAS
) (en millones de euros)
. DOLAR FRANCO  LIBRA CORONA
DOLARUSA  canaDiENSE  YEN  'suizo  ESTERLINA NORUEGA  EURO TOTAL
EJERCICIO EJERCICIO
2017 2016
SEGURO DIRECTO 408,11 0,18 1,77 251,19 661,25 640,88
P.T. para prima no consumida 331,66 1,77 173,45 506,88 579,93
P.T. para prestaciones 76,46 0,18 77,74 154,38 60,95
REASEGURO ACEPTADO 7,27 2,88 10,15 10,06
P.T. para prima no consumida 7,27 2,88 10,15 10,06
P.T. para prestaciones
REASEGURO CEDIDO 8,57 4,46 13,03 8,21
P.T. para prima no consumida 8,57 4,46 13,03 8,21
P.T. para prestaciones
MOVIMIENTOS EN LAS PROVISIONES TECNICAS DE PRIMAS NO CONSUMIDAS
(en millones de euros) i
VALORACION VA;\I".AI.(R;,E)N
SALDO INICIAL DOTACIONES APLICACIONES TIPO DE SALDO FINAL SALDOS FINAL-
CAMBIO INICIO
MODALIDADES SEGURO DIRECTO 579,93 6.360,91 6.387,20 -46,77 506,88 -73,06
CREDITO 530,46 470,23 -60,23
RESOLUCION 0,31 0,18 -0,14
FIANZAS 38,02 26,89 -11,13
GARANTIAS BANCARIAS 0,28 0,55 0,26
INVERSIONES 10,77 8,97 -1,79
OBRAS 0,09 0,05 -0,04
MODALIDADES R. ACEPTADO 10,06 117,48 116,34 -1,04 10,15 0,10
CREDITO 9,94 10,06 0,12
RESOLUCION 0,11 0,09 -0,03
MODALIDADES R. CEDIDO 8,21 139,41 134,51 -0,08 13,03 4,82
CREDITO 8,21 13,03 4,82
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MOVIMIENTOS EN LAS PROVISIONES TECNICAS DE PRESTACIONES
(en millones de euros)

VARIACION
SALDO VALORACION SALDO ENTRE SALDOS
INICIAL DOTACIONES ~ APLICACIONES TIPO DE CAMBIO FINAL FINAL-INICIO
MODALIDADES SEGURO DIRECTO 60,95 846,47 748,37 -4,66 154,38 93,43
CREDITO 13,61 73,77 60,16
RESOLUCION
OBRAS 0,61 0,57 -0,04
INVERSIONES 13,32 25,73 12,40
FIANZAS 31,86 54,31 22,45
GARANTIAS BANCARIAS 1,55 -1,55
MODALIDADES R. ACEPTADO 12,22 12,22 0,00
CREDITO

MODALIDADES R. CEDIDO

14.3. Ingresos financieros.
Una parte relevante de los ingresos técnicos lo forma el rendimiento de las inversiones financieras.
En el cuadro siguiente se muestran las magnitudes mas relevantes del ejercicio en este ambito.

INGRESOS DE LAS INVERSIONES
(en millones de euros)

EJERCICIO 2017 EJERCICIO 2016  Variacion %

Administracion del - pgente Gestor  Total FRRI Total FRRI 2017-2016

INVERSIONES FINANCIERAS 77,62 130,44 103,66 416,83 -75,1

Ingresos de refinanciaciones -8,76 -8,76 384,01 -102,3

Diferencias de cambio 49,86 139,21 84,67 7,90 971,2

Otros ingresos financieros 27,76 27,76 24,92 11,4

- Valores representativos de deuda 27,70 27,70 24,75 11,9

- Efectivo en caja y bancos 0,05 0,05 0,17 -67,0

- Intereses de depdsitos R.A. -
DE BENEFICIOS EN LA REALIZACION DE

INVERSIONES FINANCIERAS 0,54 0,54 0,48 12,2

Inversiones financieras 0,54 0,54 0,48 12,2

- Valores representativos de deuda 0,54 0,54 0,48 12,2

TOTAL 78,16 130,44 104,20 417,32 -75,0

15. Informacién técnica.
15.1. Gestion de riesgos técnicos. Los principales érganos encargados de la supervision y tratamiento de los
riesgos operativos, desde su fase inicial donde son detectados, hasta la fase final donde son mitigados, se

agrupan y detallan a continuacion:

a. Unidad de Riesgos Empresariales.
La Unidad de Riesgos Empresariales depende organicamente de la Presidencia del Agente Gestor y
funcionalmente del Consejo de Administracion. Engloba todas las unidades cuya misién es de control interno

y la gestion.

De esta Unidad de Riesgos Empresariales depende la Unidad de Control Interno, la Unidad Actuarial y la

Unidad de Auditoria Interna.
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b. Secretaria General.

En materia de gestién de riesgos las principales funciones de la Secretaria General son gestionar el modelo
de prevencion de riesgos penales y el cumplimiento normativo del Agente Gestor. Asimismo, asesorar al
organo de administracion y a la direccion acerca del cumplimiento de las disposiciones legales, reglamentarias
y administrativas que afecten al Agente Gestor, evaluando el impacto de cualquier modificacién del entorno

legal en las operaciones.

c. Comision de Riesgos por cuenta del Estado.
Segun lo dispuesto en la Ley 8/2014 y en su reglamento de desarrollo, el Real Decreto 1006/2014, la Comision
de Riesgos por cuenta del Estado controla y ejerce un seguimiento de la gestion que realiza el Agente Gestor

en su actividad para la cobertura de riesgos por cuenta del Estado.

Se prevé igualmente que la Comision de Riesgos por cuenta del Estado acuerde la creacion, modificacion o

extincién de grupos de trabajo sin que ello suponga un incremento del gasto.

15.2. Concentraciéon de riesgos de seguros. El Agente Gestor conoce la exposicion de sus riesgos por
concepto (capital comprometido, capital impagado, capital refinanciado), tipo de riesgo y localizacién

geografica.

Las politicas de cobertura de las operaciones aseguradas se aprueban por la Comisién de Riesgos por cuenta

del Estado por pais, plazo y tipo de riesgo.

Igualmente, se monitoriza periédicamente que se cumple con el seguro emitido maximo computable, segun

los limites establecidos en la correspondiente Ley de PGE.

16. Otra informacion.
Situacion fiscal. Al carecer el FRRI de personalidad juridica distinta a la del Estado, esta exento del impuesto

sobre sociedades.
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ANEXO IlI
Informe de auditoria de las cuentas anuales
Ejercicio 2017

Oficina Nacional de Auditoria

I. INTRODUCCION

1. OBJETIVO Y ALCANCE DEL TRABAJO: RESPONSABILIDAD DE LOS AUDITORES
l1l. OPINION

IV. INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

. Introduccion

La Intervencion General de la Administracion del Estado, a través de la Oficina Nacional de Auditoria en uso
de las competencias que le atribuye el articulo 168 de la Ley General Presupuestaria ha auditado las cuentas
anuales del Fondo de Reserva de los Riesgos de la Internacionalizacion (en adelante, FRRI) que comprenden
el balance de situacion a 31 de diciembre de 2017, la cuenta del resultado econémico-patrimonial, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondiente al ejercicio

anual terminado en dicha fecha.

La Presidenta de la Comisién de Riesgos por Cuenta del Estado del FRRI es responsable de la formulacion
de las cuentas anuales del fondo de acuerdo con el marco de informacion financiera que se detalla en la nota
1.1 de la memoria adjunta y, en particular, de acuerdo con los principios y criterios contables. La contabilidad
y preparacion de las cuentas anuales corresponde al Consorcio de Compensacion de Seguros como entidad
gestora y administradora del FRRI, mientras que CESCE, como Agente Gestor, le aporta los estados
contables agregados. Ambas son, por tanto, corresponsables del control interno que considere necesario para

permitir que la preparacion de las citadas cuentas anuales esté libre de incorreccién material.

Las cuentas anuales a las que se refiere el presente informe fueron formuladas por la Comisién de Riesgos
por Cuenta del Estado el 21 de junio de 2018 y fueron puestas a disposicién de la Oficina Nacional de Auditoria

en esa misma fecha.

La Presidenta de la Comision de Riesgos por Cuenta del Estado del FRRI inicialmente formuld sus cuentas
anuales el 23 de marzo de 2018 y se pusieron a disposicion de la Oficina Nacional de Auditoria en esa misma

fecha. Dichas cuentas fueron modificadas en la fecha indicada en el parrafo anterior.
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La informacién relativa a las cuentas anuales queda contenida en el fichero
27373_2017_F_180621_111446_Cuenta.zip cuyo resumen electronico se corresponde con
4EE963F8A5B78D258B116BCDC4FB7E5E94039FC0864A8BD319C7ECS5E25A57844 y esta depositado en
la aplicaciéon de Registro Digital de Cuentas Publicas (Red.Coa) de la Intervencion General de la

Administracion del Estado.

Il Objetivo y alcance del trabajo: Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad es emitir una opinién sobre si las cuentas anuales adjuntas expresan la imagen fiel,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las Normas de Auditoria del Sector Publico. Dichas normas
exigen que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable, aunque no
absoluta, de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciéon material.

Una auditoria conlleva la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia adecuada y suficiente sobre
los importes y la informacion recogida en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
preparacion y presentacion razonable por parte del gestor de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidon de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la
evaluacion de la adecuacion de los criterios contables y de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por el gestor, asi como la evaluacion de la presentacion global de las cuentas anuales.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada
para emitir nuestra opinién de auditoria.

I Opinidn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo de Reserva de los Riesgos de la Internacionalizacion,
F.C.P.J. a 31 de diciembre de 2017, asi como de los resultados y flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera

que resulta de aplicacion y, en particular con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
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V. Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios.

El Informe anual 2017 del Fondo de Reserva de los Riesgos de la Internacionalizacién incluye, junto con las
cuentas anuales, un Informe de gestion que contiene las explicaciones que se consideran oportunas respecto

a la situacion y evolucion de la actividad y que no forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestro trabajo se ha limitado a verificar que la informacion contable que contiene concuerda razonablemente

con las cuentas anuales auditadas.

El presente informe de auditoria ha sido firmado electronicamente a través de la aplicacién de Registro Digital
de Cuentas Publicas (Red.Coa) de la Intervencion General de la Administracién del Estado por la Jefe de
Divisién IV de la Oficina Nacional de Auditoria y una Auditora Nacional, Directora de Equipos, en Madrid, a 22
de junio de 2018.
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