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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Mapfie Inversion, Sociedad de Valores, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Mapfre Inversion, Sociedad de Valores, S.A. (la
“Sociedad”), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Mapfre
Inversidn, Sociedad de Valores, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en
nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa
reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa exige que cumplamos los
requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener
una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene
en cuenta el control inteno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas
anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién 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 las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion de auditoria.
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Opinion

En nuestwa opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Mapfie Inversion, Sociedad de Valores,
S.A. al 31 de diciembre de 2015, asi como de sus 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.

Informe sobre otros reguerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

KPMG Auditores, S.L.

KPMG AUDITORES, S.L.

01/16/0112
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[ BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 ]
dola
ACTIVO s 2015 2014

1. Tesoreria 7 30.535,00 80.557,79
2, Cartera de negociacién 8 9.414,952,91| 30.646.855,86
2.1. Valores representativos de deuda 9.270.270,01| 29.198.831,39
2.2, Instrumentos de capital 0,00 0,00
2.3. Derivados de negociacion 14468290 1.448.024 47
2.4. Otros activos financieros 0,00 0,00
Pro-memaria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
3. Otros activos financieros a valor razonable con cambiosenpy g 0,00 0,00
3.1. Valores representativos de deuda 0,00 0,00
3.2. Instrumentos de capital 0,00 0,00
3.3. Otros activos financieros 0,00 0,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
4. Activos financieros disponibles para la venta 9 155.551.639,18| 105.708.080,96
4.1. Valores representativos de deuda 101.706.064,23| 59.358.136,41
4.2, Instrumentos de capital 53.845.574,95| 46.349.944 55
Pro-memoria: Prestados o en garantia 3.137.400,00] 3.137.400,00
5. Inversiones crediticias 10 39.468.878,45| 50.997.551,78
5.1. Crédito a intermediarios financieros 39.468.878,45| 50.997.551,78
5.2. Crédito a particulares 0,00 0,00
5.3. Otros activos financieros 0,00 0,00
6. Cartera de inversion a vencimiento 0,00 0,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
7. Derivados de cobertura 0,00 0,00
8. Activoes no corrientes en venta 0,00 0,00
8.1. Valores representativos de deuda 0,00 0,00
8.2. Instrumentos de capital 0,00 0,00
8.3. Activo material 0,00 0,00
8.4. Otros 0,00 0,00
9. Participaciones 11 16.488.977,63| 16.488.977,63
9.1. Entidades del grupo 16.488.977,63| 16.488.977,63
9.2. Entidades multigrupo 0,00 0,00
9.3. Entidades asociadas 0,00 0,00
10. Contratos de seguros vinculados a pensiones 17 2.371.528,24| 2.456.044,74
11. Activo material 12 618.491,57 723.360,07
11.1. De uso propio 618.491,57 723.360,07
11.2. Inversiones inmobiliarias 0,00 0,00
12. Activo intangible 13 0,00 212,63
12.1. Fondo de comercio 0,00 0,00
12.2. Otro activo intangible 0,00 212,63
13. Activos fiscales 22 1.972.264,45| 1.850.480,26
13.1. Corrientes 49.859,58 60.190,99
13.2. Diferidos 1.922.404,87| 1.790.289,27
14. Resto de activos 18 811.158,23 721.677,39
TOTAL ACTIVO 226.728.425,66| 209.673.799,11

(Datos en Euros)
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[ BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

PASIVO Y PATRIMONIO NETO iy 2015 2014

1. Cartera de negociacién 15 131.130,19| 1.427.874 47
2. Otros pasivos financieros a valor razonable con cambiosenpy g 0,00 0,00
3. Pasivos financieros a coste amortizado 16 7.568.359,46| 1.513.663,95
3.1. Deudas con intermediarios financieros 6.980.941,28 296.432,08
3.2. Deudas con particulares 587.418,18| 1.217.231,87
3.3. Empréstitos y pasivos subordinados 0,00 0,00
3.4. Otros pasivos financieros 0,00 0,00
4, Derivados de cobertura 0,00 0,00
5. Pasivos asociados con activos no corrientes en venta 0,00 0,00
6. Provisiones 17,19 7.665.515,36] 7.544.141,37
6.1. Fondos para pensiones y obligaciones similares 3.156.978,62| 3.046.980,46
6.2. Provisiones para impuestos y otras contingencias legales 0,00 0,00
6.3. Otras provisiones 4.508.536,74| 4.497.160,91
7. Pasivos fiscales 22 7.354.160,94| 6.840.44593
7.1. Corrientes 4.652.752,19] 3.819.642,91
7.2. Diferidos 2.701.408,75| 3.020.803,02
8. Resto de pasivos 18 14.749.103,91] 15.945.418,21
TOTAL PASIVO 37.468.269,86| 33.271.543,93

FONDOS PROPIOS 4 181.380.630,32| 167.339.845,88
1. Capital 33.055.000,00| 33.055.000,00
1.1. Escriturado 33.055.000,00] 33.055.000,00
1.2. Menos: Capital no exigido 0,00 0,00
2. Prima de emisién 0,00 0,00
3. Reservas 129.313.554,62| 120.823.106,14
3.1. Reserva legal 6.611.000,00] 6.611.000,00
3.2. Reservas de revalorizacién 0,00 0,00
3.3. Ofras reservas 1.323.427,69] 1.323.427,69
3.4. Resultados negativos de ejercicios anteriores 0,00 0,00
3.5. Remanente 121.379.126,93| 112.888.678,45
4. Otros instrumentos de capital 0,00 0,00
8. Menos: Valores propios 0,00 0,00
6. Resultado del ejercicio 4 36.447.075,70| 33.488.473,25
7. Menos: Dividendos y retribuciones -17.435.000,00| -20.026.733,51
AJUSTES POR VALORACION 7.879.52548( 9.062.409,30
1. Activos financieros disponibles para la venta 9 7.879.52548| 9.062.409,30
2. Coberturas de los flujos de efectivo 0,00 0,00
3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero 0,00 0,00
4, Diferencias de cambio 0,00 0,00
5. Resto de ajustes por valoracién 0,00 0,00
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS 0,00 0,00
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 226.728.425,66) 209.673.799,11

(Datos en euros)
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| BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 |
Nota de la
PRO-MEMORIA sty 2015 2014

1. Avales y garantias concedidas 20 283.572.896,97 426.466.507,39
2. Otros pasivos contingentes 0,00 0,00
3. Compromisos de compraventa de valores a plazo 8,15,20 68.893.191,69 99.954.553,16
4. Valores propios cedidos en préstamo 0,00 0,00
5. Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones 0,00 0,00
6. Derivados financieros 0,00 0,00
7. Otras cuentas de riesgo y compromiso 0,00 0,00
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 352.466.088,66 526.421.060,55

1. Deposito de titulos 20 3.826.648.903,28| 3.501.114.694,43
2. Carteras gestionadas 20 1.386.530.060,31| 1.231.519.371,30
3. Otras cuentas de orden 20 41.203.091.846,67| 39.206.585.423,70
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 46.416.270.810,26| 43.939.219.489,43

(Datos en Euros)
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
Nota de la
CONCEPTOS memorla 2015 2014
1. Intereses y rendimientos asimilados (+) 8,9,10 2.872.419,74 3.165.764,21
2. Intereses y cargas asimiladas (-) 16 -111.404,89 -176.174,11
MARGEN DE INTERESES (+/-) 2.761.014,85 2.969.590,10
3. Rendimiento de instrumentos de capital (+) 9,11 6.588.971,05 4,792.313.35
4, Comisiones percibidas (+) 21 70.545.15868]  68.492.190,29
5. Comisiones pagadas (-) 21 -25.797.460,51|  -23.253.732,87
6. Resultado de operaciones financieras (neto) (+/-) 2.889.564,92 2.638.487,69
6.1. Cartera negociacion (+/-) 8,15 2.252.592,03 2,014,066,09
6.2, Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios enp y g (+/-) 0,00 0,00
6.3. Instr. financieros no valorados a valor razonable con cambios enpy g (+/-) 0,00 0,00
6.4. Otros (+/-) 9 636.972,89 624.421,60
7. Diferencias de cambio (neto) (+/-) 10 34.136,86 23.856,88
8. Otros productos de explotacion (+) 0,00 0,00
9. Otras cargas de explotacion (-} -192.098,79 -237.701,52
MARGEN BRUTO (+/-) 56.829.287,06 55.445.003,92
10. Gastos de personal (-) 21 -5.346.522,55 -5.201.521,81
11. Gastos generales (-) 21 -4.678.845,75 -4.412.457 61
12, Amortizacion (-) 12,13 -118.208,55 -119.118,26
13. Dotaciones a provisiones (neto) (+/-) 19 98.108,H1 818.218,00
14, Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) (+/-) 0,00 0,00
14.1. Inversiones crediticias (+/-) 0,00 0,00
14.2 QOtros instr.financ.no valorados a valor razonable con cambios en py g (+-) 9 0,001 0,00
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+/-) 46.783.819,12|  46.530.124,24
15. Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) (+/-) -95.408,91 -1.288.248 88
15.1. Activos materiales (+/-) 0,00 0,00
15.2. Activos intangibles (+/=) 0,00 0,00
15.3. Resto (+-) 10 -95.408,91 -1,288.248,88
16. Ganancias/(Pérdidas) en la baja de activos (+/-) 994.342,26 1.076.818,11
17. Diferencia negativa en combinaciones de negocios (-) 0,00 0,00
18. Ganancias/(Pérdidas) en activos no corrientes en venta (+/-) 0,00 0,00
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (+/-) 47.682.752,47 46.318.693 47
19. Impuesto sobre beneficios (-) 22 -11.235.676,77|  -12.830.220,22
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS (+/-) 36.447.075,70 33.488.473,25
20. Resultado de operaciones interrumpidas (neto) (+/-) 0,00 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 36.447.075,70 33.488.473,25

(Datos en Euros)
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

[A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2015 2014

A) Resultado del ejercicio (+/-) 36.447.075,70] 33.488.473,25
B) OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS (+/-) -1.182.883,82 3.152.444,24
1. Activos financieros disponibles para la venta (+/-) -1.577.178,43 3.640.405,08
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) -1.147.494 86 3.940.314,45
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) -429.683,57 -299.909,37
¢} Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00
2, Coberturas de los flujos de efectivo (+/-) 0,00 0,00
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) 0,00 0,00
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00
c) Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas (+/-) 0,00 0,00
d) Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00
3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero(+/-) 0,00 0,00
a) Ganancias/{Pérdidas) por valoracién (+/-) 0,00 0,00
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00
c) Otras reclasificaciones (+/-} 0,00 0,00
4. Diferencias de cambio (+/-) 0,00 0,00
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-) 0,00 0,00
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00
c) Oftras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00
§. Activos no corrientes en venta 0,00 0,00
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-) 0,00 0,00
b} Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00
¢} Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00
6. Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-) 0,00 0,00
7. Resto de ingresos y gastos reconocidos (+/-) 0,00 0,00
8. Impuesto sobre beneficio (+/-) 394.294 61 -487.960,84

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B) 35.264.191,88| 36.640.917,49

{Datos en Euros)
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
CONCEPTOS 2015 2014

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+1-) 11.823.756,44| 29.372.047,18
Resultado antes de Impuestos 47.682.752,47| 46.318.693 47
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion 243,578,886 -318.899,99
Amortizacion { + ) 118.208,55 119.118,26
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos ( +/-) 0,00 0,00
Dotaciones netas a provisiones para riesgos ( +/~) -88.802,41 -818.218,00
Resultado por venta de activos no financieros ( +/—) 0,00 0,00
Resultado por venta de participaciones ( +/- ) 0,00 0,00
Otras partidas ( +/-) 21417272 380.199,75
Resultado Ajustado (+/-) 47.926.331,33| 45.999.793,48
Aumento (Disminucién) neta en los activos de explotacion ( +/-) -30.526.603,98| 19.994.159,58
Inversiones crediticias (+/-) 1.059.160,74| 38.835.001,23
Cartera de negociacion (+/-) 18.924.452 98| -29.193.942 86
Otros Activos financieros a valor razonable con cambios en py g (+/-) 0,00 0,00
Activos financieros disponibles para la venta (+/-) -51.420.736,86| 10.761.063,15
Otros activos de explotacion (+/-) -89.480,84 -407.961,94
Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacion (+/~) 4.858,381,21| -25.057.780,18
Pasivos financieros a coste amortizado (+/-) 6.054.695,51| -26.046.013,45
Cartera de negociacion (+/-) 0,00 0,00
Otros Pasivos financieros a valor razonable con cambios en p y g (+/-) 0,00 0,00
Otros pasivos de explotacion (+/-) -1.196.314,30 988.233,27
Cobros/pagos por impuesto sobre beneficios (+/-) -10.434.352,12| -11.564.125,70
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (+/-) -13.340,05 -34.856,29
Pagos (—) -13.340,05 -34.856,29
Cartera de inversion a vencimiento (-) 0,00 0,00
Participaciones (-) 0,00 0,00
Activos materiales (-) -13.340,05 -34.856,29
Activos intangibles (-) 0,00 0,00
Otras unidades de negocio (-) 0,00 0,00
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-) 0,00 0,00
Otros pagos relacionados con actividades de inversién (-) 0,00 0,00
Cobros ( +) 0,00 0,00
Cartera de inversion a vencimiento (+) 0,00 0,00
Participaciones (+) 0,00 0,00
Activos materiales (+) 0,00 0,00
Activos intangibles (+) 0,00 0,00
Otras unidades de negocio (+) 0,00 0,00
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (+) 0,00 0,00
Otros pagos relacionados con actividades de inversion (+) 0,00 0,00

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION -22.330.000,00f -25.651.733,51
Pagos (—) 0,00 0,00
Amortizacién instrumentos de patrimonio (-) 0,00 0,00
Adquisicion instrumentos capital propio (-) 0,00 0,00
Devolucién y amortizacion obligaciones y otros valores negociables (-) 0,00 0,00
Devolucion y amortizacion de pasivos subordinados, préstamos y otras financ.rec. (-) 0,00 0,00
Cobros (=) 0,00 0,00
Emision instrumentos de patrimonio (+) 0,00 0,00
Emision y enajenacién de instrumentos de capital propio (+) 0,00 0,00
Emision obligaciones y otros valores negociables (-) 0,00 0,00
Emision de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones (+) 0,00 0,00
Dividendos pagados y remun ién de otros instrumentos de patrimonio (-) -22.330.000,00f -25.651.733,51
4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo 0,00 0,00
5. AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (1+2+3+4) -10.519.583,61 3.685.457,38
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 38.616.365,39| 34.930.908,01
|Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio 28.096.781,78| 38.616.365,39

(Datos en Euros)

El Estado de Flujos de Efectivo contiene basicamente los movimientos de Tesoreria y

Depésitos a la vista.

ANEDCIHT
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MEMORIA EJERCICIO 2015

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

MAPFRE INVERSION, Sociedad de Valores, S.A. (en adelante la Sociedad) se rige por
las disposiciones que le son aplicables, en especial por el Real Decreto Legislativo
4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores, por la Ley 47/2007 de 19 diciembre, por el Real Decreto
217/2008, de 15 de febrero, y por las diversas Circulares de la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores que lo desarrollan.

Tiene por objeto social el desarrollo de todas las actividades previstas en los articulos
140 y 141 del Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores, siendo sus
principales actividades, la recepcién, transmision y ejecucion de érdenes, el depésito y
administracion de titulos y la gestion discrecional de carteras y su ambito de actuacién
todo el territorio nacional.

Su domicilio social se encuentra ubicado en Carretera de Pozuelo n° 50-1, Médulo Sur,
Planta 2, 28222 - Majadahonda (Madrid).

Las cuentas anuales del ejercicio 2015 de la Sociedad, son formuladas por el Consejo
de Administracion en su reunion del 16 de febrero de 2016.

La Sociedad es filial de MAPFRE VIDA, S.A. (con domicilio en Carretera de Pozuelo n°
50-1, 28222 Majadahonda (Madrid)) y forma parte del GRUPO MAPFRE, integrado por
MAPFRE S.A. y diversas sociedades con actividad en los sectores asegurador,
financiero, mobiliario y de servicios.

La entidad dominante ultima es FUNDACION MAPFRE, entidad sin animo de lucro
domiciliada en Madrid, Paseo de Recoletos 23.

Las cuentas anuales de MAPFRE VIDA S.A. correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2015 son formuladas con fecha 08 de marzo de 2016,
por su Consejo de Administracion, y se depositan en el Registro Mercantil de Madrid.
Las cuentas anuales consolidadas de FUNDACION MAPFRE seran depositadas en el
Registro Mercantil de Madrid, remitiendo una copia de las mismas al Registro de
Fundaciones.

La Sociedad esta exenta de la obligacién de formular cuentas anuales e informe de
gestion consolidado de acuerdo con la legislacién vigente, al integrarse en las cuentas
consolidadas del Grupo cuya entidad dominante es MAPFRE, S.A.

El nimero total de representantes de la Sociedad en 2015 es de 5.452 (5.910 en 2014),
distribuidos por Comunidades Auténomas, y comunicados a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) IMAGEN FIEL

La imagen fiel del patrimonio, situacién financiera y resultados, asi como la veracidad
de los flujos incorporados en el estado de flujos de efectivo resulta de la aplicacién de
las disposiciones legales en materia contable, sin que, a juicio de los Administradores,
sea necesario incluir informaciones complementarias.

b) PRINCIPIOS CONTABLES

Las cuentas anuales se han preparado de acuerdo a los Principios Contables Béasicos
admitidos con caracter general, a los criterios previstos en la normativa especifica que
regulan la actividad de la Sociedad, principalmente la Circular 7/2008 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, y al resto de la legislacién mercantil aplicable.

c) ASPECTOS CRITICOS DE LA VALORACION Y ESTIMACION DE LA
INCERTIDUMBRE

En la preparacion de las cuentas anuales se han utilizado juicios y estimaciones
basados en hipétesis sobre el futuro e incertidumbres que basicamente se refieren a
calculos de valor razonable y provisiones.

Las estimaciones e hipétesis utilizadas son revisadas de forma periddica y estan
basadas en la experiencia histoérica y en otros factores que hayan podido considerarse
mas razonables en cada momento. Si como consecuencia de estas revisiones se
produjese un cambio de estimacién en un periodo determinado, su efecto se aplicaria
en ese periodo y en su caso en los sucesivos.

d) CORRECCIONES DE ERRORES

No se han detectado errores en las cuentas anuales de la Sociedad de ejercicios
anteriores.

e) COMPARACION DE LA INFORMACION

No existen causas que impidan la comparacion de las cuentas del ejercicio con las del
precedente.

| A
ﬁ:: e _j -
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3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Se reflejan a continuacion las normas de registro y valoracion aplicadas:
a) Instrumentos financieros

ACTIVOS FINANCIEROS

Se califican como activos financieros aquellos que corresponden a dinero en efectivo,
instrumentos de patrimonio de otra empresa, o suponen un derecho contractual a
recibir efectivo u otro activo financiero, o cualquier intercambio de instrumentos
financieros en condiciones favorables.

- Los activos financieros se clasifican en:

1.- Inversiones crediticias (Créditos y otras partidas a cobrar)

Se incluyen en esta categoria los créditos a intermediarios financieros, los créditos a
particulares y otros créditos por operaciones comerciales y no comerciales.

Tras su reconocimiento inicial por su valor razonable (precio de la transaccion), se
valoran por su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de peérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

En el caso de créditos por operaciones comerciales y otras partidas como anticipos,
créditos al personal, o dividendos a cobrar, con vencimiento no superior a un afio sin
tipo de interés contractual se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo, tanto en el reconocimiento inicial
como en la valoracion posterior, salvo que exista deterioro.

Las correcciones valorativas por deterioro, y en su caso su reversién, se realizan al
cierre del ejercicio reconociendo un gasto o ingreso, respectivamente, en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

2-Cartera de negociacion

Se clasifican en esta categoria aquellos activos financieros adquiridos con el objetivo
de realizarlos en el corto plazo, que forman parte de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que existe evidencia de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo.

También forman parte de esta cartera los instrumentos financieros derivados que no

suponen contrato de garantia financiera ni se hayan designado como instrumento de
cobertura.

El reconocimiento inicial y su valoracion posterior se realizan a valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion. Los cambios producidos en el valor razonable se

imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. /J:(E
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3.- Activos financieros disponibles para la venta

Incluye los valores representativos de deuda, instrumentos de patrimonio de otras
empresas y participaciones en fondos de inversion, que no se hayan incluido en
ninguna otra categoria de activos financieros.

El reconocimiento inicial y su valoracién posterior se realizan por su valor razonable,
mas los derechos preferentes de suscripcién adquiridos, sin deducir los costes de
transaccidn en que puedan incurrir en su enajenacion.

- Los cambios producidos en el valor razonable se registran directamente en el
patrimonio neto hasta que el activo cause baja en el balance o se deteriore, momento
en que el importe asi reconocido se registra en la cuenta de pérdidas Yy ganancias.

- Las correcciones valorativas por deterioro del valor se registran en la cuenta de
perdidas y ganancias. La reversion de la correccion valorativa se abonara a la cuenta
de pérdidas y ganancias a excepciéon de la correspondiente a instrumentos de
patrimonio, cuya recuperacién se registra directamente contra patrimonio neto.

Las inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no se puede
determinar con fiabilidad se valoran por su coste menos el importe acumulado por
correcciones valorativas por deterioro de valor.

Al menos al cierre del ejercicio se efecttan las correcciones valorativas necesarias,
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero disponible
para la venta se ha deteriorado, cuyo importe se reconoce en la cuenta de perdidas y
ganancias. La reversion de la correccién valorativa se abonara a la cuenta de pérdidas
y ganancias a excepcién de la correspondiente a los instrumentos de patrimonio, cuya
recuperacion se registra directamente contra patrimonio neto.

4.- Participaciones

Las inversiones en el patrimonio de entidades dependientes, multigrupo y asociadas se
reconocen inicialmente y se valoran al coste, deducido en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Al cierre del ejercicio, cuando existe evidencia objetiva de que el valor en libros de la
inversion no es recuperable, se realizan las correcciones valorativas necesarias.

El importe de la correccion valorativa se corresponde con la diferencia entre el valor en
libros de la inversién y el importe recuperable, siendo este Gltimo el mayor importe
entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de
efectivo futuros derivados de la inversion.

Las correcciones valorativas por deterioro, y en su caso su reversion, se registran como
un gasto o ingreso del ejercicio en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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5.- Tesoreria

La tesoreria estd integrada por la caja, los depdsitos bancarios a la vista, y los
equivalentes de efectivo que corresponden a aquellas inversiones a corto plazo de
elevada liquidez que son faciimente convertibles en importes determinados de efectivo
y estan sujetas a un riesgo poco significativo de cambios de valor.

- Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al
momento de la adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas vy
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo
y los dividendos cuando se declara el derecho a recibirlo.

A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos financieros se registran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos
devengados y no vencidos y los dividendos acordados en el momento de su
adquisicion.

- Baja de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando han expirado los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren.

Cuando un activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion
recibida neta de los costes de transaccién atribuibles y el valor en libros del activo
financiero, més cualquier importe acumulado reconocido directamente en patrimonio
neto, determina la ganancia o pérdida producida y forma parte del resultado del
ejercicio.

PASIVOS FINANCIEROS

Se registran como pasivos financieros aquellos instrumentos emitidos, incurridos o
asumidos, que suponen para la Sociedad una obligacién contractual directa o indirecta
atendiendo a su realidad econémica, de entregar efectivo u otro activo financiero o
intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones desfavorables.

- Los pasivos financieros se clasifican en:

1.- Cartera de negociacién

Se clasifican en esta categoria aquellos pasivos financieros emitidos con el propésito
de readquirirlos en el corto plazo, o que forman parte de una cartera de instrumentos
financieros sobre los que existe evidencia de actuaciones recientes para obtener
ganancias en el corto plazo, o es un instrumento financiero derivado que no es un
contrato de garantia ni ha sido asignado como instrumento de cobertura.
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El reconocimiento inicial y su valoracion posterior se realizan a valor razonable, sin
deducir los gastos de transacciéon en que pueda incurrir en su enajenacion. Los
cambios producidos en el valor razonable se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

2.- Pasivos financieros al coste amortizado

Corresponden a deudas con intermediarios financieros, deudas con particulares y a
debitos por operaciones comerciales y no comerciales.

Tras su reconocimiento inicial por su valor razonable (precio de la transaccion), se
valoran por su coste amortizado, y los intereses se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

En el caso de los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a
un afo y sin un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por
terceros sobre participaciones cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, tanto la
valoracion inicial como posterior se realiza por su valor nominal cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

- Baja de pasivos financieros

Los pasivos financieros se dan de baja cuando se ha extinguido la obligacion inherente
a los mismos. La diferencia entre el valor en libros de los pasivos financieros
extinguidos y la contraprestacion entregada, se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio que tiene lugar.

b) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten inicialmente a euros aplicando
el tipo de cambio existente a la fecha de la transaccion.

Al cierre del ejercicio los saldos correspondientes a partidas monetarias denominados
en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio del euro a dicha fecha,
imputandose todas las diferencias de cambio en la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto para los activos financieros monetarios clasificados como disponibles para la
venta en los que diferencias de cambio distintas a las producidas sobre el coste
amortizado se reconocen directamente en el patrimonio neto.

En la presentacion del estado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de
transacciones en moneda extranjera se han convertido a euros aplicando al importe en
moneda extranjera el tipo de cambio de contado en las fechas en las que se producen.

c) Activos materiales

Los bienes incluidos en el activo material se valoran por su coste, ya sea éste el precio
de adquisicion o el coste de produccion incluyendo los impuestos indirectos que no
sean directamente recuperables de la Hacienda Publica y minorados por la
amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro de valor.
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La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se calcula linealmente
sobre el valor de coste del activo menos el valor residual, en funcion de la vida util de
cada uno de los bienes.

Siempre que existan indicios de deterioro, y al menos una vez al afo se evalla la
perdida de valor por deterioro de algin elemento. Las correcciones valorativas por
deterioro de los elementos del inmovilizado material, asi como su reversion se registran
como gasto o ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
partida “Activos materiales” dentro del epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de
activos”.

d) Activos intangibles

Los bienes incluidos en el activo intangible, que corresponden basicamente a
aplicaciones informaticas, cumplen con el criterio de identificabilidad, y se presentan
minorados por la amortizacién acumulada y por las posibles pérdidas derivadas del
deterioro de valor.

Son valorados por el precio de adquisicion o coste de produccién. Se amortizan con
caracter general de forma sistematica en funcién de su vida util con un plazo maximo
de tres anos.

Siempre que exista indicios de deterioro, y al menos una vez al afio se analiza la
eventual pérdida por deterioro de valor, producida cuando el valor contable del activo
supera su valor recuperable. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su
reversion, se reconocen como un gasto o ingreso respectivamente en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en la partida “Activos intangibles” dentro del epigrafe “Pérdidas
por deterioro del resto de activos”.

e) Arrendamientos

La Sociedad clasifica como operativos los contratos de arrendamiento que mantiene
dado que el arrendador no ha transmitido sustancialmente al arrendatario todos los
riesgos y beneficios de la propiedad. Los ingresos o gastos originados por los
arrendamientos operativos se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias durante la
vida del contrato siguiendo el principio del devengo.

f) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se registran aplicando el principio de devengo segun dispone la
Circular 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

g) Comisiones

Las comisiones por servicios prestados durante un periodo de tiempo especifico,
prorrogable o no, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo
que dura su ejecucion. Las comisiones percibidas por actividades y servicios que se
ejecutan en un activo singular, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento de su ejecucion.

- At
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h) Gastos de personal

Los gastos de personal se contabilizan siguiendo el principio del devengo en funcién de
los servicios prestados por los empleados.

Las retribuciones a largo plazo estan integradas por planes de aportacién definida,
planes de prestacion definida, otras retribuciones a largo plazo, asi como por el seguro
de vida con cobertura de fallecimiento entre 65 y 77 afios.

Planes de aportacién definida

Son planes de prestacion post-empleo, en los cuales la Sociedad realiza contribuciones
de caracter predeterminado a una entidad vinculada y no tiene obligacién legal ni implicita
de realizar contribuciones adicionales si la entidad separada no pudiera atender los
compromisos asumidos.

Planes de prestacion definida

Son planes de prestacion post-empleo diferentes de los planes de aportacién definida.

El pasivo reconocido en balance por planes de prestacién definida es igual al valor actual
de la retribucién comprometida en la fecha de balance, menos el valor razonable de los
activos afectos a los compromisos con los que se liquidaran las obligaciones.

Las pérdidas y ganancias actuariales se registran directamente en el patrimonio neto.

Las obligaciones por planes de prestacion definida corresponden a personal pasivo.

Otras retribuciones a largo plazo

Se registran otras retribuciones a largo plazo correspondientes al premio de antigiiedad o
permanencia en la empresa, que sigue los principios anteriormente descritos, a excepcion
del coste de los servicios pasados que se reconocen de forma inmediata,
reconociéndose, asimismo, como contrapartida un pasivo a favor del empleado registrado
en el epigrafe “Provisiones”.

Adicionalmente, en el ejercicio 2013 se aprobé un plan de incentivos a medio plazo para
determinados miembros del equipo directivo de MAPFRE de caracter extraordinario, no
consolidable y plurianual que se extendera desde el 1 de enero de 2013 hasta el 31 de
marzo de 2016. El abono de incentivos est4 supeditado al cumplimiento de determinados
objetivos corporativos y especificos, asi como al mantenimiento de la relacién laboral
hasta la fecha de finalizacién del Plan. Al cierre de cada ejercicio se realiza una valoracién
del cumplimiento de los objetivos registrando el importe devengado en la cuenta de
resultados con abono a una cuenta de provisiones.
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i) Provisiones y contingencias

Las provisiones son reconocidas cuando se tiene una obligacion presente, ya sea legal
o implicita, como resultado de un suceso pasado y se estima probable una salida de
recursos que incorporen beneficios econémicos futuros.

Se valoran en la fecha del cierre del ejercicio por el valor actual de la mejor estimacion
posible del importe necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacion,
registrandose los ajustes surgidos con motivo de la actualizacién de la provisién como
gasto financiero segln se devengan.

La compensacién a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre
que no existan dudas de su percepcién, no supone una minoracion de la deuda
reconociéndose el derecho de cobro en el activo cuyo importe no excedera del importe de
la obligacién registrada contablemente.

j) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios tiene la consideracién de gasto del ejercicio, figurando
como tal en la cuenta de pérdidas y ganancias, y comprende tanto la carga fiscal por el
impuesto corriente como el efecto correspondiente al movimiento de los impuestos
diferidos.

No obstante, el impuesto sobre beneficios relacionado con partidas cuyas
modificaciones en su valoracién se reconocen directamente en patrimonio neto se
imputa en patrimonio y no en la cuenta de pérdidas y ganancias, recogiéndose los
cambios de valoracion en dichas partidas netos del efecto impositivo.

Los impuestos diferidos se registran para las diferencias temporarias existentes en la
fecha del balance entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores contables.
Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo
a efectos fiscales.

El efecto impositivo de las diferencias temporarias se incluye para todas las diferencias
temporarias imponibles en los correspondientes epigrafes de “Activos fiscales diferidos’
y “Pasivos fiscales diferidos”, salvo en su caso, para las excepciones previstas en la
normativa vigente.

La Sociedad reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias
temporarias deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas
pendientes de compensar, en la medida en que resulte probable que la Sociedad o el
Grupo fiscal disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos, y reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias
temporarias imponibles.

Los activos y pasivos diferidos se valoran segun los tipos de gravamen esperados en
los ejercicios de su reversion.
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k) Recursos de clientes fuera de balance

La Sociedad, registra en cuentas de orden, por el valor razonable o, en caso de que no
existiera una estimacion fiable del mismo, por su coste, los activos adquiridos por
cuenta de terceros, instrumentos de patrimonio, de deuda, derivados y otros
instrumentos financieros que se mantienen en deposito, por los que la Sociedad tiene
una responsabilidad frente a sus clientes.

[) Fondo de garantia de inversiones

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre
sistemas de indemnizacion a los inversores, las Sociedades de Valores deben realizar
una aportacion anual al Fondo de garantia de inversiones. El importe con el que la
Sociedad ha contribuido en el ejercicio 2015 al citado Fondo ha ascendido a 52.787
euros (50.579 euros en 2014) y se encuentra registrado como gasto en el epigrafe
“Otras cargas de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

m) Partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se realizan en condiciones de mercado y son
registradas segun las normas de valoracion anteriormente detalladas.

4. PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS Y PATRIMONIO NETO

El Consejo de Administracién de la Sociedad ha propuesto para su aprobacién por la
Junta General de accionistas la siguiente distribucion del resultado del ejercicio 2015:

BASES DE REPARTO Importe
Pérdidas y GananCias.............c..coveeuueee e oo 36.447.075,70
__DISTRIBUCION Importe
AdIVIAENTOS ... i e e e e 27.225.000,00
BABIANGNIE. . ..oiswanus i meumim i P S b L 9.222.075,70
TOTALES 36.447.075,70

(Datos en euros)

La distribucién de dividendos prevista en el reparto de los resultados del ejercicio

cumple con los requisitos y limitaciones establecidos en la normativa legal y estatutos
sociales.

Durante el ejercicio la Sociedad ha repartido un dividendo a cuenta por importe de
17.435.000 euros, pagadero el dia 17 de noviembre de 2015 (13.811.733,51 euros y

£
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6.215.000 euros en julio y noviembre de 2014, respectivamente). Se presentan en el
patrimonio neto del balance dentro del epigrafe “Dividendos y retribuciones”.

Se reproduce a continuacion el estado de liquidez formulado por el Consejo de
Administracion para la distribucién del dividendo a cuenta.

FECHA DEL DIVIDENDO
CONCEPTOS A CUENTA (15/10/2015)

TESORERIA DISPONIBLE EN LA FECHA DEL ACUERDO 189.222,00
AUMENTOS DE TESORERIA PREVISTOS A UN ANO 83.748,00
(+) Por operaciones de cobro corrientes previstas 83.748,00
(+) Por desinversiones previstas
(+) Por operaciones financieras previstas
+) Por ampliacién de fondos propios.
DISMINUCIONES TESORERIA PREVISTAS A UN ANO 52.316,00
(-) Por operaciones de pago corriente previstos 52.316,00
(-) Porinversiones previstas
(-) _Por operaciones financieras previstas
TESORERIA DISPONIBLE A UN ANO 220.654,00

(Datos en miles de euros)

Fondos Propios

El capital social de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015 y 2014 estéa representado
por 5.500.000 acciones de 6,01 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas
y desembolsadas.

Todas las acciones confieren los mismos derechos politicos y econdmicos.

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad no estan admitidas a
negociacion oficial.

La reserva legal por importe de 6.611.000 euros en los dos Ultimos ejercicios no es
distribuible a los accionistas, salvo en el caso de liquidacién de la Sociedad y sélo
puede utilizarse para compensar eventuales pérdidas.

En el epigrafe de “Otras reservas” se incluye la reserva por redenominacion del capital
a euros por importe de 665,74 euros que, conforme al articulo 28 de la Ley 46/1998, es
indisponible.

El resto de reservas son de libre disposicion.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 MAPFRE VIDA, S.A., tiene una participacion en la
Sociedad del 99,99 por 100 representada por un total de 5.499.950 acciones.
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5. GESTION DE CAPITAL
5.1 Politicas y objetivos de gestion del riesgo

5.1.1 Estrategias y procesos para la gestion del riesgo

La gestion efectiva del riesgo se presenta como uno de los elementos fundamentales
de la estrategia de la Entidad, que permite maximizar el par rentabilidad-riesgo, dentro
de los limites que la Sociedad considera adecuados.

El érgano de gobierno encargado de llevar a cabo este cometido es el Consejo de
Administracion, el cual a través de diversos comités supervisa el soporte de
operaciones de activo, tutela el proceso de gestién del riesgo desde una perspectiva
global y controla la aplicacién de la Ley de Blanqueo de Capitales.

El Comité de Riesgos es la figura central del proceso de gestion del riesgo desde una
perspectiva global, estando integrado por la Alta Direccién y responsables de la
Sociedad en materia de riesgos, que con reuniones periddicas lleva a cabo las
siguientes funciones:

Determinar el grado de exposicion a las diferentes tipologias de riesgo,
estableciendo indicadores de gestion que permitan profundizar en su medicién y
control.

Definicion de las politicas, procedimientos de medicién interna y técnicas de
gestiéon del riesgo.

Proponer al menos anualmente a la Alta Direccién, para su elevacién al Consejo
de Administracion, las politicas de asuncién y gestion de riesgos, asi como los limites
establecidos para las posiciones de riesgo global de la Entidad en funcién de criterios
de solvencia y rentabilidad.

La Sociedad configura la cuantificacién y gestion de los riesgos, como una tarea
fundamental, poniendo especial énfasis en la identificacién, medicién, control y
seguimiento de las diferentes tipologias de riesgo.

-Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se entiende como la potencial pérdida en que incurriria la Sociedad
en caso de que el prestatario o acreditado no tenga capacidad o voluntad para hacer
efectiva sus obligaciones contractuales de pago.

Por otro lado, el riesgo de contraparte viene determinado por la posibilidad de que se
produzcan impagos por parte de las contrapartidas en operaciones financieras
(Interbancario, Derivados, Renta Fija,...).

La Sociedad no concede financiacién a terceros con relacién a sus actividades de
negocio, por lo que el riesgo de crédito, contraparte, dilucién y entrega se asume a
través de posiciones largas de activos en cartera. En cualquier caso, se establecen

f Pl
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limites de posiciones mantenidas totales, por emisor y grupos de riesgo, basados en la
pérdida méaxima que la Sociedad puede asumir sin dafar su estructura financiera.

-Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado se define como el riesgo de que un activo financiero experimente
variaciones en su valor de mercado como consecuencia de movimientos adversos en
sus factores de riesgo: precio, tipo de interés, tipo de cambio, etc.

En este sentido, la Sociedad tiene establecido a través de su Comité de Riesgos y con
aprobacion por parte del Consejo de Administracion, un sistema de limites que
normaliza la toma de posiciones y la asuncién de compromisos por cuenta propia y por
cuenta ajena (carteras gestionadas) siempre y cuando no se disponga de instrucciones
expresas de los clientes o éstos no hayan establecido limites a su operativa.

-Riesgo Operativo

El riesgo operativo se define como el riesgo de pérdida resultante de una falta de
adecuacion o de un fallo en los procesos, del personal, o de los sistemas internos, o
bien como consecuencia de acontecimientos externos. El riesgo operativo incluye el
riesgo legal pero no el riesgo de reputacién, ni el riesgo estratégico.

Durante el afio 2015 se ha continuado en el proceso de mejora a través de medidas de
control establecidas para mitigar en lo posible esta tipologia de riesgo, encaminadas en
diversas direcciones como la formacién continuada interna o externa del personal,
organizacion de funciones y responsabilidades, asi como el establecimiento de limites
de aprobacién y ejecucion de operaciones y establecimiento de sistemas de seguridad
informatica y de sistemas.

Entre otros, estos desarrollos sirven para sustentar las recomendaciones y exigencias
del Supervisor, en el marco de Basilea lll, que contempla una dotacion especifica de
fondos propios por riesgo operativo.

5.2. Fondos propios computables

9.2.1. Resumen de las principales caracteristicas y condiciones de los elementos
computados como Capital de Nivel 1 y como Capital de Nivel 2.

A efectos del célculo de sus requisitos de fondos propios, la Sociedad considera como
Capital de Nivel 1 los elementos definidos como tales, considerando sus
correspondientes deducciones, en el Reglamento (UE) 575/2013, en la Directiva
2013/36/UE y en la Circular 2/2014 de la CNMV (en adelante, la normativa de
solvencia).

Los elementos del Capital de Nivel 1 se caracterizan por ser componentes de los
fondos propios que pueden ser utilizados inmediatamente y sin restriccion para la
cobertura de riesgos o de pérdidas en cuanto se produzcan éstos, estando registrada
su cuantia libre de todo impuesto previsible en el momento en el que se calcula. Estos
elementos muestran una estabilidad y permanencia en el tiempo, a priori superior a la
de los componentes del Capital de Nivel 2 que se explican a continuacién. El Capital de
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Nivel 1 de la Entidad a 31 de diciembre de 2015 esta formado, basicamente, por las
ganancias acumuladas, los instrumentos de capital desembolsados, y otras reservas.

Por su parte, se consideran elementos del Capital de Nivel 2 los definidos como tales,
con los limites y deducciones correspondientes, en la normativa de solvencia. Estos
elementos, si bien se ajustan a la definicion de fondos propios establecida en la
normativa vigente, se caracterizan por tener, a priori, una volatilidad o grado de
permanencia menor que los elementos considerados como Capital de Nivel 1. A 31 de
diciembre de 2015, la Sociedad no dispone de Capital de Nivel 2.

Entre los conceptos que, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa de solvencia,
forman parte de los fondos propios computables, existen algunos tales como reservas
por beneficios no distribuidos, el resultado del ejercicio, ajustes por valoracién positivos
de activos financieros disponibles para la venta, etc., cuyas caracteristicas y definicion
no varian, independientemente de la entidad para la que sean analizados.

La Entidad no presenta a fecha de referencia del presente Informe ningun elemento de
fondos propios computables con caracteristicas especificas.

5.2.2. Importe de Fondos Propios Computables.
A continuacién se presenta el detalle a 31 de diciembre de 2015 y 2014 de los fondos

propios computables de la Sociedad, indicando cada uno de sus componentes y
deducciones, y desglosado en Capital de Nivel 1 y Capital de Nivel 2.

Miles de euros

31/12/2015 | 31/12/2014
Total Fondos Propios 166.797 153.878
Capital de Nivel 1 166.797 153.878
Fondos Propios 166.797 153.878
Capital de Nivel 1 166.797 153.878
Capital de Nivel 1 Ordinario 166.797 153.878
Instrumentos de capital admisibles como capital de nivel 1 ordinario 29.604 33.055
Instrumentos de capital desembolsados 33.055 33.055
Instrumentos propios de capital de nivel 1 ordinario -3.451 0
Ganancias acumuladas 127.991 119.500
Ganancias acumuladas de ejercicios anteriores 127.991 119.500
Resultados admisibles 0 0
Otro resultado global acumulado 7.879 0
Resultados atribuibles a los propietarios de la sociedad matriz 36.447 33.488
(-) Parte del beneficio provisional o de cierre de ejercicio no admisible -36.447 -33.488
Otras reservas 1.323 1.323
(-) Otros activos intangibles 0 0
(-) Otros activos intangibles importe bruto 0 0
Capital de Nivel 2 0 0
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El calculo de los Fondos Propios para la elaboracién del cuadro anterior se ha realizado

de acuerdo a lo establecido en el Reglamento (UE) 575/2013.

5.3. Requisitos de Fondos Propios.

5.3.1. Requisitos de Fondos Propios.

A continuacion se presenta el valor de los requisitos de fondos propios minimos de la
Sociedad por razoén de riesgo de crédito, riesgo de mercado (cartera de negociacion),

riesgo de tipo de cambio, y riesgo operativo.

Categoria de exposicién y tipo de riesgo

Entes del sector ptblico

Entidades

Empresas

Exposiciones minoristas

Partidas asociadas a riesgos especialmente elevados

Exposiciones frente a entidades y empresas con evaluacion crediticia
a corto plazo

Participaciones o acciones en organismos de inversién colectiva (oI1C)

Exposiciones de renta variable
Otras exposiciones
TOTAL RIESGO DE CREDITO
TOTAL RIESGO DE MERCADO
TOTAL RIESGO DE TIPO DE CAMBIO
TOTAL RIESGO OPERATIVO
REQUISITOS DE FONDOS PROPIOS

El calculo de los Fondos Propios para la elaboracién del cuadro anterior se ha realizado

Miles de euros

31/12/2015 | 31/12/2014
Requisitos Requisitos
de fondos de fondos

propios propios
377 386
3.866 2.227
1.053 131
143 147
0 0
5.134 4.569
4.240 3.633
183 314
110 112
15.106 11.519
172 189
673 620
8.184 7.804
24.135 20.132

de acuerdo a lo establecido en el Reglamento (UE) 575/2013.

Actualmente la Sociedad no dispone de requisitos de fondos propios por riesgo de

liquidacion/entrega.
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5.3.2. Procedimientos aplicados para la evaluacion de la suficiencia del capital interno.

De acuerdo con lo dispuesto en la normativa de solvencia, la Sociedad aplica una serie
de procedimientos de identificacion, medicién y agregacion de riesgos que, de manera
adicional al mantenimiento de los fondos propios minimos que se han indicado en los
apartados anteriores de este capitulo, le permiten definir y mantener un nivel de fondos
propios acorde con los riesgos inherentes a su actividad, al entorno econémico en el
que opera, a la gestion y control que realiza de estos riesgos, a los sistemas de
gobierno de los que dispone, a su plan estratégico de negocio y a sus posibilidades
reales de obtencion de mayores fondos propios, o lo que es lo mismo, realiza una
evaluacion de capital interno, tanto en el momento actual como en el futuro proyectado
en funcién de su planificacion.

En la evaluacion de su capital interno, la Entidad aplica los siguientes procedimientos
relacionados con cada uno de sus riesgos:

Riesgo de Crédito y de Contraparte y Operaciones Incompletas: Método
Estandar para los Requisitos de Capital.

Riesgo de Mercado: Método Estadndar para los Riesgos de Posicién en los
Instrumentos de Deuda Negociable.

Riesgo de Tipo de Cambio: Método Estandar.
Riesgo Operativo: Método del Indicador Basico.

Riesgo de Liquidez: la Sociedad no estima necesidades de capital asociadas a
este riesgo, una vez analizados su politica de liquidez y sus planes de contingencia que
ponen de manifiesto que se disfruta de una situacién de liquidez adecuada, no
necesitando, por tanto, requerimientos de capital para cubrir este riesgo.

Otros Riesgos: las necesidades de capital asociadas a otros riesgos distintos
de los anteriores se han estimado de conformidad con la normativa de solvencia.

El proceso de planificacion del capital permite determinar las necesidades futuras de
capital conforme al perfil global de riesgos, al entorno econémico y competitivo y al plan
de negocio. El célculo de capital total de la Sociedad se obtiene mediante la agregacion
de las necesidades de capital asociadas a cada riesgo de acuerdo con los métodos
antes indicados, con el objetivo de asegurar los niveles de solvencia a largo plazo y
mantener un objetivo de fondos propios que garantice la cobertura de todos los riesgos
a los que se enfrenta en el ejercicio de su actividad.

Dicho objetivo contempla el consumo que pueden suponer los riegos no contemplados
en el Pilar 1y permite cubrir con suficiente holgura cualquier imprevisto que pueda
surgir derivado tanto de una minoracién significativa de los fondos propios
computables, como por un aumento relevante de los activos ponderados por riesgo.

Por tanto, y con el objetivo de llevar a cabo una adecuada planificacion de las
necesidades de capital futuras de la Entidad, se realizan las correspondientes

i
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proyecciones a tres afios bajo un escenario de estrés (opcién simplificada). Los
resultados obtenidos se sitian ampliamente dentro del rango objetivo establecido y
presentan una holgura adecuada sobre el minimo regulatorio, no siendo necesario
contemplar fuentes de capital alternativas para cubrir las posibles carencias de capital.

6. GESTION DE RIESGOS

Los riesgos de crédito y de mercado se gestionan aplicando una politica prudente de
inversiones para mitigar la exposicién a los mismos.

Las inversiones en renta fija se limitan a un porcentaje maximo sobre los recursos
propios de la Sociedad teniendo en cuenta, ademas, la solvencia del emisor. El resto
de inversiones se realiza en adquisiciones temporales de activos y participaciones en
instituciones de inversion colectiva comercializadas por la Sociedad, de las cuales es
depositaria.

6.1. Riesgo de mercado.

Los activos financieros expuestos al riesgo de tipo de interés a 31 de diciembre de
2015 ascienden a 110.976.334,24 euros (88.556.967,80 euros a 31 de diciembre de
2014). Asimismo, la duraciéon modificada de la cartera de activos de renta fija es 1,19
(1,95 en 2014).

A 31 de diciembre de 2015, el valor de mercado de las operaciones a plazo
contabilizadas en cuentas de riesgo y compromiso se sitia en 68.893.191,69 euros
(102.830.452,10 euros a 31 de diciembre de 2014).

En el siguiente cuadro se refleja el valor contable de los valores de renta variable y
fondos de inversién expuestos al riesgo bursatil y el VaR o valor en riesgo (maxima
variacion esperada en un horizonte temporal de un afio y para un nivel de confianza del

99 por 100).
Concepto Valor contable VaR
2015 2014 2015 2014
Activos disponibles para 53.845.574,95 46.349.944,55| 9.847.228,51| 8.025.405,98
la venta
Totales 53.845.574,95 46.349.944,55| 9.847.228,51| 8.025.405,98

(Datos en euros)
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El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre de los

ejercicios 2015 y 2014;
Concepto 2015 2014
Valores representativos de deuda 110.976.334,24| 88.556.967,80
Crédito a intermediarios financieros y particulares 39.468.878,45| 50.997.551,78
Totales 150.445.212,69| 139.554.519,58

(Datos en euros)

A 31 de diciembre de 2015, el riesgo de contraparte por la “Cartera de negociacion” se
sitlia en 144.682,90 euros (1.448.024,47 euros a 31 de diciembre de 2014).

A continuacion se detalla la calificacion crediticia de los emisores de valores de renta
fija y de los intermediarios financieros a 31 de diciembre de 2015 y 2014:

Calificacion crediticia de los emisores Cartera de negociacién (Valor contable) fuotiias UISPUﬂf:u:-; Miventa (Vakay Crédito intermediarios financieros
2015 2014 2015 2014 2015 2014
AA 310.559,17 17.450.373,61 16.164.082,33 0,00 266.883,83|  736.956,20
A 8.959.710,84 11.189.791,25 39.213472,86| 3.978.250,21| 7.836.032,36(13.691.991 95
BBB 0,00 51866653 |  45.787.98897| 54.825.25550| 40640061 878.204,91
BB 0,00 0,00 540.520,07 554.630,70 | 19.556.929,98] 23.228.654,54|
Totales 9.270.270,01 29.198.831,39 101.706.064,23 59.358.136,41 28.066.2&5,?B| 38.535.807,60]
{Datos en euros)

El resto del importe correspondiente a “Crédito a intermediarios financieros”
corresponde basicamente a entidades del grupo, fondos de inversién y otras entidades.
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La Sociedad debe cubrir un coeficiente de liquidez, por el que se debe mantener en
todo momento un volumen de inversiones en activos de bajo riesgo y elevada liquidez
que cubra un porcentaje sobre los pasivos exigibles con plazo residual inferior a un
ano, sin incluir las cuentas acreedoras de caracter instrumental y transitorio abiertas a
los clientes, a definir por el Ministerio de Economia, con un minimo del 10 por 100. En
los ejercicios 2015 y 2014 el citado porcentaje ha sido del 10 por 100, y el calculo

efectuado por la Sociedad al cierre de ambos ejercicios ha sido el siguiente:

ACTIVOS COMPUTABLES 2015 2014
Tesoreria 30.535,00 80.557,79
Depésitos a la vista 28.066.246,78| 38.535.759,37
Depositos a plazo en instituciones financieras con vto < 1 mes 0,00 0,00
Saldo neto operaciones con valores por cuenta propia ptes.liqu. 0,00 19.340,93
Adquisicién temporal de activos por cuenta de clientes 0,00 0,00
Adaquisicién temporal de activos por cuenta propia 0,00 0,00
Valores de renta fija cotizables con vencimiento < 18 meses 31.501.720,31 31.875.748,92
Fondos de Inversién monetarios 0,00 0,00
Pagarés bancarios con vencimiento residual < 3 meses 0,00 0,00
Disponibles no condicionados a la vista en entidades de crédito 0,00 0,00
Menos:
Cedidos temporalmente 0,00 0,00
Cedidos en préstamo 0,00 0,00
Valores propios prestados al mercado 0,00 0,00
Saldos transitorios de clientes 6.460.507,81 1.372.205,29
Activos afectos a garantias 0,00 0,00
Deterioro de valor 0,00 0,00

SUMA (A) 53.137.994,28| 69.139.201,72
PASIVOS COMPUTABLES

Pasivos subordinados 0,00 0,00
Empréstitos y otras financiaciones 0,00 0,00
Intermediarios financieros 1.106.999,44 121.999,44
Saldo neto operaciones con valores por cuenta propia ptes.liqu. 0,00 0,00
Deudas con particulares residentes 852,21 19.459,22
Deudas con particulares no residentes 0,00 0,00
Crédito al mercado por ventas de contado diferidas 0,00 0,00
Pasivos por posiciones cortas de valores y por venta de valores recibidos en préstamo
o en garantia 0,00 0,00
Otros pasivos 1.397.921,90 1.421.904,21
Cuentas de periodificacion 13.351.182,01 14.523.514,00
Crédito de valores disponibles 0,00 0,00

SUMA (B) 15.856.955,56] 16.086.876,87
Activos Minimos =B x 0,10=C 1.585.695,56 1.608.687,69

Superavit A-C (s6lo valores positivos)
Déficit A-C (solo valores negativos)

51.552.298,72

67.530.514,03

{Datos en euros)
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6.4. Riesgo operacional.

La Sociedad cuenta con procedimientos establecidos que son desarrollados por sus
distintos departamentos y que son supervisados por la Unidad de Cumplimiento
Normativo y Control de Riesgos. De este modo, se controlan los riesgos que se puedan
derivar de su actividad de depositaria, de gestion de carteras y de comercializacion de
instituciones de inversién colectiva a través de su red de representantes.

Respecto de la actividad de depositaria, los subcustodios designados por Bank of New
York Mellon y BNP Paribas (custodios globales), con los que la Sociedad tiene
contratados los servicios de sub-depositaria, son revisados en cada uno de los Comités
de Riesgos.

La Sociedad cuenta con un plan de contingencia que permite la continuidad de su
actividad en caso de producirse una incidencia grave en la misma, adaptado a la
legislacion vigente.

7. TESORERIA

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es la siguiente:

CONCEPTOS 2015 2014
Caja 243148 2.650,82
Banco de Espaiia 28.103,52 77.906,97
TOTAL 30.535,00 80.557,79

(Datos en euros)

Los saldos incluidos en este epigrafe son de libre disposicion y no se encuentran
afectos a garantias.

8. CARTERA DE NEGOCIACION (ACTIVO)

Informacién relacionada con el balance

8.1 Derivados de negociacion.

En el siguiente cuadro se detallan las operaciones a plazo en vigor al cierre de los dos
ultimos ejercicios.

2015
Tipos de operaciones a plazo Valor mercado Efectivo operaciones | Minusvalias/plusvalias
Compras 24.286.642,91 24.165.954 47 120.688,44
TOTAL 24.286.642,91 24.165.954 47 120.688,44

(Datos en euros)
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2015

Tipos de operaciones a plazo

Valor mercado

Efectivo operaciones

Minusvalias/plusvalias

Ventas 14.736.558,84 14.760.553,29 23.994,45
TOTAL 14.736.558,84 14.760.553,29 23.994,45
(Datos en euros)
2014

Tipos de operaciones a plazo

Valor mercado

Efectivo operaciones

Minusvalias/plusvalias

Compras

51.415.226,05

49.967.201,58

1.448.024,47

TOTAL

51.415.226,05

49.967.201,58

1.448.024,47

(Datos en euros)

El detalle de estas operaciones por vencimientos es el siguiente:

2015
Operaciones de compra a plazo Efectwo' ks
operaciones
2016
Cartera interior 24.165.954,47
Cartera exterior 0,00
Total 24.165.954,47

(Datos en euros)

Operaciones de venta a plazo

Efectivo de las
operaciones

2016
Cartera interior 8.966.823,83
Cartera exterior 5.793.729,46

Total

14.760.553,29

(Datos en euros)

201

Operaciones de compra a plazo

Efectivo de las
operaciones

2015

Cartera interior
Cartera exterior

24.889.312,48
25.077.889,10

Total

49.967.201,58

(Datos en euros)

En ambos ejercicios, algunas de estas operaciones han sido contratadas con partes
vinculadas, y se han contabilizado en “Compromisos de compras de valores a plazo” y
“Compromisos de ventas de valores a plazo”. (Ver nota 20.1 b).
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8.2 Valores representativos de deuda.

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

CONCEPTOS 2015 2014
Valores de renta fija cartera interior 9.260.529,14 28.443.463,88
Intereses devengados no vencidos 9.740,87 755.367,51
TOTAL 9.270.270,01 29.198.831,39

(Datos en euros)

El valor razonable de estos activos se ha obtenido aplicando cotizaciones de mercado y
técnicas de valoracion respaldadas con datos observables de mercado (tipos de interés
de mercado), siendo su importe de 310.559,17 euros y 8.959.710,84 euros,
respectivamente. En el ejercicio 2014 esos importes fueron de 725.164,40 euros y
28.473.666,99 euros, respectivamente.

La tasa media de rentabilidad de los activos que componen este epigrafe al 31 de
diciembre de 2015 es del 0,35 por 100 (0,08 por 100 en 2014).

El detalle de los vencimientos de los valores representativos de deuda es el siguiente:

2015:
Concepto Vencimiento en | Vencimiento en Total
- 2016 2017
Valores de renta fija cartera interior 310.559,17 8.959.710,84 9.270.270,01
Total 310.559,17 8.959.710,84 9.270.270,01
(Datos en euros)
2014:

Concepto

Vencimiento en
2016

Valores de renta fija cartera interior

29.198.831.39

Total

29.198.831,39

(Datos en euros)




Carretera de Pozuelo, 50 28222 Maiad
T+34.915.81.37.00 F+34.915.81.37.48

ahonda {Madrid] Espafa

www.maplreinversion.com

31
MAPFRE | INVERSI(

Informacién relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias v el patrimonio neto

En el siguiente cuadro se detalla informacion relacionada con la cuenta de pérdidas y
ganancias de los activos financieros de la cartera de negociacion de los dos Ultimos

ejercicios:
Pérdidas/Ganancias netas -
Ingresos financieros
Concepto
Resultados
2015 2014 2015 2014
Valores representativos de deuda 2.259.189,28| 2.287.586,25( 310.930,30 349.469,62
Derivados de negociacion 144.682,94| 1.482.822,96 0,00 0,00
Totales 2.403.872,22| 3.770.409,21| 310.930,30 349.469,62
9. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA
Informacién relacionada con el balance
9.1. Valores representativos de deuda.
El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:
CONCEPTOS 2015 2014
Deuda del Estado 31.104.346,95 32.607.786,67
Otros valores de renta fija cartera interior 9.791.765,32 10.399.809,31
Otros valores de renta fija cartera exterior 59.380.702,64 14.828.461,96
Intereses devengados no vencidos 1.429.249,32 1.5622.078,47
TOTAL 101.706.064,23 59.358.136,41

(Datos en euros)

A cierre de 2015 y 2014, el valor razonable de estos activos se ha obtenido aplicando
cotizaciones de mercado.

La tasa media de rentabilidad de los activos que componen este epigrafe al 31 de
diciembre es del 0,30 por 100 (0,60 por 100 a 31 de diciembre de 2014).

El detalle de los vencimientos de los valores representativos de deuda es el siguiente:

31/12/15
Concepto Vencimiento en Saldo final
2016 2017 2018 2019 2020 Resto
Deuda del Estado 9.703.355,16 0,00/ 21.278.928,15 0,00 0,00 0,00 30.982.284,31
Otros valores de renta fija cartera interior 10.416.131,76 540.520,07 0,00 0,00 0,00 0,00 10.956.651,83
Otros valores de renta fija cartera exterior 1.571.443 31 0.00] 8.793.308,69)27.620.029,85| 11.159.45516] 10.622.891,08 58.767.128,09
Total 21.690.930,23]  540.520,07] 30.072.237,84| 27.620,029,85| 11.159.455,16] 10.622.891,08 101.?05.06—1,_2_3‘

{Datos en ewros)
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31/12/14
Concepto Vencimiento en Saldo final
2015 2016 2017 2018 2019 Resto
Deuda del Estado 1.038735,16] 10.023.376,44 0,00] 21676257 42 0,00] 0,00 32.738.369,02
Otros valores de renta fija cartera interior 0,000 10.795.002,00, 554.630,70| 0,00 0,00 0,00 11,349.632,70]
Otros valores de renta fija cartera axterior 0,00 1.638.182,37] 0,00] 1.81 3.1&_3.28 3.978.250,21] 7.840.23883 15.270.134,69]
Total 1.038.7351 22.456.560,81] _ 554.630,70| 23.489 70| 3.978.250,21] 7.840.238,83 59.358.136,41|

(Datos en euros)

A 31 de diciembre de 2015 y de 2014 la Sociedad tenia pignorados 3.000.000 de euros
nominales de Obligaciones del Estado (con referencia 123J2) en garantia del contrato
de préstamo otorgado por el Banco de Espafia para cubrir posibles descubiertos en
cuenta por operaciones del mercado monetario.

9.2. Instrumentos de capital.

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

CONCEPTOS 2015 2014
Acciones cotizadas cartera interior 2.143.771,66 2.471.125,99
Acciones no cotizadas cartera interior 1.600,00 1.526,00
Acciones no cotizadas cartera exterior 2.100,00 2.100,00
Acciones cotizadas y Participaciones Instituciones Inversién Colectiva 51.698.103,29 43.875.192,56
TOTAL 53.845.574,95 46.349.944,55

(Datos en euros)

El valor razonable de las participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva se ha
obtenido aplicando el valor liquidativo de las mismas publicado en dichas fechas. Asi
mismo, el valor razonable de las acciones cotizadas se ha calculado con su valor de
mercado. Las acciones no cotizadas tanto de la cartera interior como exterior figuran
contabilizadas por su coste de adquisicion al no ser posible determinar su valor
razonable por no existir informacion fiable suficiente o de mercado, siendo su detalle el

siguiente:
CONCEPTOS 2015 2014
Acciones no cotizadas cartera interior 1.600,00 1.526,00
Entidad Gestora del Fondo Garantia de Inversiones SA 1.600,00 1.526,00
Acciones no cotizadas cartera exterior 2.100,00 2.100,00
S.W.L.LF.T. SCRL 2.100,00 2.100,00
TOTAL 3.700,00 3.626,00

(Datos en euros)
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En el siguiente cuadro se detalla informacién relacionada con la cuenta de pérdidas y
ganancias y el patrimonio neto de los activos financieros disponibles para la venta de
los dos ultimos ejercicios:

Pérdidas o ganancias netas WA fbiirsn Deterioro
Doncegl Resultados Patrimonio neto Pérdidas registradas
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Valores representativos de deuda 212.517,90] 37263450 3.145.280,22| 4.518.44851| 2.421.687 31| 2.614.481 49 0,00 0,00
Instrumentos de capital 42445499  251.787,10] 4.734.24526| 4.543960,79|  35.087,05 0,00 0,00 0,00
Acciones cotizadas 0,00 000 681.216,38| 1.273.488,19|  35.087,05 0,00 0,00 0,00
Participaciones IIC's 42445490  251.787,10| 4.053.028,88| 3.270.472,60 0,00 0,00 0,00 0,00
Acciones no cotizadas 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00] 0.00)
Totales 636.072.89]  624.421,60] 7.879.52548| 9.062.409,30 2.456.774,36] 2.614.481.49 0,00 0,00
(Diatos en euros)
10. INVERSIONES CREDITICIAS
Informacién relacionada con el balance
10.1. Créditos a intermediarios financieros.
El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:
CONCEPTOS 2015 2014
Depéositos a la vista 28.066.246,78| 38.535.759,37
Otros créditos 11.402.631,67| 12.461.744,18
Intereses devengados no vencidos 0,00 48,23
TOTAL 39.468.878,45| 50.997.551,78

(Datos en euros)

Los saldos de las cuentas que forman este apartado vencen en su totalidad durante el
gjercicio inmediato posterior.

La tasa media de rentabilidad de los depésitos a la vista ha sido del 0,00 por 100 en el
ejercicio 2015 (0,09 por 100 en 2014).

A continuacién se detallan los saldos en moneda extranjera segtn el tipo de moneda:

MONEDA 2015 2014
Délares australianos (AUD) 0,00 4.580,92
Coronas noruegas (NOK) 0,00 31,27
Coronas suecas (SEK) 0,00 0,58
Délares americanos (USD) 8.367,32 208.581,96
Francos suizos (CHF) 0,00 68.566,15
Libras esterlinas (GBP) 20.343,98 152.358,68
Yenes japoneses (JPY) 107,91 8.460,80

TOTAL 28.819,21 442.,580,36

{Datos en euros)
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Durante el ejercicio 2015 se ha registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias un
resultado neto por diferencias de cambio de 34.136,86 euros (23.856,88 euros en
2014).

Informacién relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias

En el siguiente cuadro se detalla informacion relacionada con la cuenta de pérdidas y
ganancias de las inversiones crediticias los dos Ultimos ejercicios:

Concajts Ingresos Ingresos
financieros 2015 | financieros 2014
Intereses depdsitos a la vista 451,21 54.707 42
Intereses adquisicion temporal de activos 569,44 45.556,53
Intereses otros créditos 44 17 1.268,37
Totales 1.064,82 101.532,32

(Datos en euros)

10.2. Créditos a particulares.

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015y 2014 es el siguiente:

CONCEPTOS 2015 2014
Activos dudosos 3.843.266,71 4.569.288,64
TOTAL 3.843.266,71 4.569.288,64

(Datos en euros)

El detalle de las pérdidas por deterioro contabilizadas al cierre de los dos ultimos
ejercicios para los activos dudosos es el siguiente:

2015
PARTIDAS Saldo Inicial Entradas Salidas Saldo Final
Deterioro de valor de créditos con particulares 4.569.288,64 98.108,91 824.130,84 3.843.266,71
TOTALES 4.569.288,64 98.108,91 824,130,84 3.843.266,71
(Datos en euros)
2014
PARTIDAS Saldo Inicial Entradas Salidas Saldo Final
Deterioro de valor de créditos con particulares 3.281.039,76 1.308.859,57 20.610,69 4.569,288,64
TOTALES 3.281.039,76 1.308.859,57 20.610,69 4.569,288,64

(Datos en euros)
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11. PARTICIPACIONES

Se detallan en los cuadros siguientes los datos correspondientes a las participaciones
que la Sociedad posee en entidades dependientes y multigrupo, a 31 de diciembre de
2015y 2014:

* El orden de los siguientes cuadros (denominacion/participacién) se corresponde
entre si.

31/12/15
DENOMINACION DOMICILIO ACTIVIDAD
MAPFRE INVERSION DOS, SGIIC,S.A. Crta.Pozuelo 50-1, 2% Planta, Majadahonda-Madrid-  |Gestora de L.1.C.
MAPFRE VIDA PENSIONES EGFP, S.A. Crta.Pozuelo 50-1, 2* Planta, Majadahonda-Madrid-  |Gestora de Fondos de Pensiones
|MAF'FRE TECH, SA Ctra.Pozuelo 52, Majadahonda-Madrid- Tecnologias de informacion y comunicaciones

- L

% Participacion Capital Reservas pg:?;:;g'::; Re?::;;:;céo Valor en libros D;:é?;’;:?
99,99 2.043.400,00| 36.158.801,52| 3.230.481 44| 4.243.696,78| 7.535.102,57| 2.773.992,00
98,99 10.517.500,00| 57.964.880,77 4.066.328,95| 3.546.758,89| 8.948.875,08| 3.779.892.00
0,02] 31.000.000,00 0,00 0,00 0,00 5.000,00 0,00
(Datos en Euros)
31/12/14
DENOMINACION DOMICILIO ACTIVIDAD

MAPFRE INVERSION DOS, SGIIC S A. Crta.Pozuelo 50-1, 2% Planta, Majadahonda-Madrid-  |Gestora de 1.1.C.

MAPFRE VIDA PENSIONES EGFP, S.A. Crta.Pozuelo 50-1, 2° Planta, Majadahonda-Madrid- | Gestora de Fondos de Pensiones

MAPFRE TECH, SA Ctra.Pozuelo 52, Majadahonda-Madrid-

Tecnologias de informacion y comunicaciones

% Participacion Capital Reservas Otrgs pgrt'rdas Rgsul?aldo Valor en libros DM'-T'E."GOS
patrimonio neto ejercicio recibidos
99,99 2.043.400,00| 36.015.969,97| 3.346.380,28| 1.953.641 11| 7.5635.102,57| 1.250.458,45
99,99 10.517.500,00| 57.973.951,22| 3.821.728,90 4.155.610,76| 8.948.875,06| 3.541.854,90
0,02 31.000.000,00 0,00 0,00 0,00 5.000,00 0,00
(Datos en Euros)

Estas sociedades no cotizan en bolsa, y durante los dos ultimos ejercicios no se han
producido movimientos en su valor en libros.
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12. ACTIVO MATERIAL

En el cuadro siguiente se detallan los movimientos de este epigrafe producidos en los
dos ultimos ejercicios:

PARTIDAS Saldo Inicial Entradas o dotaciones Salidas o reducciones Saldo Final
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Ofras Instalaciones 220.129.48 220,129 48 0,00 0,00 0,00 0,00 22012948 220.129,48
Mabiliario 766.530,01 762,270,227 0,00 425874 0,00 0,001 766.530,01 766.530,01
|Equipos para procesos de informacion 148,184 42 118.587 87 13.127 42 30.596,55 0,00 0,00 162.311,84 149,184 42
Amortizacion Acumulada -412.483,84 -295.813,16 -117.995,92 -116.670,68 0,00 000 -530.479,76| -412.48384
N TOTALES 123.360,07 B805.174,46 -104.868,50 -81.814,39 0,00 000| 618.49157| 723.360,07

(Dates en auros)

Las entradas mas significativas producidas en los dos Ultimos ejercicios corresponden
a adquisiciones de mobiliario y equipos para procesos de informacion.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se calcula linealmente en
funcién de su vida datil, a continuacién se detallan los coeficientes de amortizacion
aplicados durante los ejercicios 2015 y 2014 por grupos de elementos:

PARTIDAS TASAS
Instalaciones ..................coooee e, 6%
Mobiliario y Enseres ........................... 8/10/15%
Equipos de Informatica ....................... 25%

El coste del inmovilizado material totalmente amortizado a 31 de diciembre de 2015
asciende a 141.809,64 euros (73.395,73 euros a 31 de diciembre de 2014).

La Sociedad tiene suscritas pdlizas de seguros que cubren el valor neto contable del
inmovilizado material.

No hay activos materiales de importe significativo para los que existan restricciones de
uso o titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Sociedad haya entregado en
garantia de cumplimiento de deudas.

A 31 de diciembre de 2015 y de 2014 la Sociedad no tenia ningun compromiso firme de
compra o venta de activo material de importe significativo.

Adicionalmente, en los dos Ultimos ejercicios, no se ha contabilizado importe alguno
derivado de pérdidas por deterioro.




Carretera de Pozuelo, 50 28227 Majadahonda {Madrid) Espana
T+34.915.81.37.00 F +34.915.81.37.68 www.mapfreinversion.com

37

13. ACTIVO INTANGIBLE

En el cuadro siguiente se detallan los movimientos de este epigrafe durante los dos
ultimos ejercicios.

PARTIDAS Saldo Inicial Entradas o dotaciones Salidas o reducciones Saldo Final
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2018 2014
Aplicaciones informaticas 104.412,22 104.412,22 0,00 0,00 0,00 0,00 10441222 104.412,22
Amortizacidn Acumulada -104,199,58 -101.752.01 212,63 -2.447 58 0,00 0,00 -104.41222| -104.199,59
TOTALES 212,63 2.660,21 -212 63 -2.447,58 0,00 0,00 0,00 212,63
{Datos en euras)

El coste del inmovilizado intangible totalmente amortizado a 31 de diciembre de 2015
asciende a 104.412,22 euros (104.199,59 euros a 31 de diciembre de 2014). En ambos
casos, corresponde a aplicaciones informaticas.

Adicionalmente, en ambos ejercicios, no se ha contabilizado importe alguno derivado
de pérdidas por deterioro.

14. ARRENDAMIENTOS

Arrendamientos operativos

La Sociedad es arrendataria de arrendamientos operativos sobre inmuebles, equipos
informaticos y otro inmovilizado.

Estos arrendamientos tienen una duracion media de entre 1y 4 afios. En el caso de los
inmuebles, los contratos son prorrogables por anualidades completas siempre que
ninguna de las partes manifieste a la otra su voluntad de resolverlo con dos meses de
antelacion. No hay restriccion alguna para el arrendatario respecto a la contratacion de
estos arrendamientos.

Los pagos minimos futuros a realizar en concepto de arrendamientos operativos no
cancelables a 31 de diciembre de los dos ultimos ejercicios son los siguientes:

Pagos futuros minimos a efectuar

e i Hasta 1 afio Do 72 § fos Was de 5 ahos Total
2015|2014 2015 | 2014 | 7015 2014 2015 2014
Inmuebles 318.650,64 321.108,48 0.00 0,00 0,00 0,00 316.659,64] 321.108.48
Equipos informéticos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otro inmovilizado 2626602 2518544) 47.001.19|  28.40474 0,00 0,00 73.353‘11_| 53,500,18
Total 344,926 56]_346.293,92] _47.091.19] _ 26.404.74] 0.00 0,00] 392.017.75| 374,698 66]
(Datos en euros)

El coste de estos arrendamientos se registra en el epigrafe “Gastos generales” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el siguiente cuadro se detallan las operaciones a plazo en vigor al cierre de los dos

ultimos ejercicios.

2015
Tipos de operaciones a plazo Valor mercado Efectivo operaciones Minusvalias/plusvalias
Compras 5.771.287,71 5.791.229 46 -19.941,75
TOTAL 5.771.287,71 5.791.229,46 -19,941,75
(Datos en euros)
2015

Tipos de operaciones a plazo

Valor mercado

Efectivo operaciones

Minusvalias/plusvalias

Ventas 24.286.642 91 24.175.454 47 -111.188,44
TOTAL 24.286.642,91 24.175.454,47 -111.188,44
(Datos en euros)
2014

Py N
i NS
L A

Tipos de operaciones a plazo

Valor mercado

Efectivo operaciones

Minusvalias/plusvalias

Ventas

51.415.226,05

49.987.351,58

-1.427.874 47

TOTAL

51.415.226,05

49.987.351,58

-1.427.874,47

(Datos en euros)

El detalle de estas operaciones por vencimientos es el siguiente:

N
o
k.
(4]

Operaciones de compra a plazo

Efectivo de las
operaciones

2016
Cartera interior 0,00
Cartera exterior 5.791.229,46
Total 5.791.229.,46

(Datos en euros)

Operaciones de venta a plazo

Efectivo de las

Total

operaciones
2016
Cartera interior 24.175.454 47
Cartera exterior 0,00
24.175.454,47

(Datos en euros)

K
,{va‘\ e
e
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7

Operaciones de venta a plazo

Efectivo de las

2015

Cartera interior
Cartera exterior

24.899.012,40
25.088.339,18

Total

49.987.351,58

(Datos en euros)

En ambos ejercicios, algunas de estas operaciones han sido contratadas con partes
vinculadas, y se han contabilizado en “Compromisos de compras de valores a plazo” y
“Compromisos de ventas de valores a plazo”. (Ver nota 20.1 b).

Informacion relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias

Concepto

Pérdidas/Ganancias netas

Resultados

2015

2014

Derivados de negociacion

-151.280,19

-1.756.343,12

(Datos en euros)

16. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

Informacién relacionada con el balance

16.1. Deudas con intermediarios financieros.

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

CONCEPTOS 2015 2014
Saldos transitorios por op. Valores 5.873.941,84 174.432,64
Otras deudas 1.106.999,44 121.999,44
TOTAL 6.980.941,28 296.432,08

(Datos en euros)

Los saldos de las cuentas que forman este apartado vencen en su totalidad durante el

ejercicio inmediato posterior.

16.2. Deudas con particulares.

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de los dos Cltimos ejercicios es el

siguiente:
CONCEPTOS 2015 2014
Otras deudas 587.418,18 1.217.231,87
TOTAL 587.418,18 1.217.231,87

(Datos en euros)

[ )Zk k_.§i.tk’“
i —
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Los saldos de las cuentas que forman este apartado al cierre de los dos Ultimos
ejercicios vencen en su totalidad durante el ejercicio inmediato posterior.

Informacion relacionada con la cuenta de pérdidas vy ganancias

En el siguiente cuadro se detalla informacién relacionada con la cuenta de pérdidas y
ganancias de los dos Ultimos ejercicios:

Concepto Gastos financieros 2015 Gastos financleros 2014
Intereses cesiones temporales activos (Int.financ.) 0,00 64.101,70
Intereses cesiones temporales activos (Particulares) 0,00 0,00

Totales 0,00 64.101,70

(Datos en euros)

17. PLANES DE PENSIONES Y OTRAS PRESTACIONES

Los planes de aportacion y prestacion definida vigentes son valorados conforme a lo
detallado en la descripcién de normas de registro y valoracién.

El importe registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio 2015
correspondiente a planes de aportacion definida ha ascendido a 220.416,39 euros
(213.507,04 euros en 2014).

Planes de prestacion definida

a) Descripcion de los planes de prestacion definida vigentes

Los planes de prestacion definida vigentes, todos ellos instrumentados a través de pdlizas
de seguro suscritas con MAPFRE VIDA, son aquellos en los que la prestacion se fija en
funcion de los sueldos finales, con prestacion en forma de renta vitalicia, revisable segun
el indice de precios al consumo (I.P.C.) anual.

Los planes vigentes corresponden en su totalidad a personal pasivo de la Sociedad.
b) Importes reconocidos en balance

El valor de los derechos de reembolso, asi como el valor actual de la obligacién derivada
de los planes de prestacion definida al 31 de diciembre de 2015, se encuentran
contabilizados en el activo (contratos de seguros vinculados a pensiones) y en el pasivo
(fondos para pensiones y obligaciones similares), respectivamente, por un importe de
2.371.528.24 euros en ambas cuentas (2.456.044,74 de euros a 31 de diciembre de
2014).

c) Hipdtesis

Las principales hipétesis actuariales utilizadas a la fecha de cierre de los dos ultimos
ejercicios han sido las tablas de supervivencia (PERM/F-2000 en 201 4) y el IPC anual
de un 3 por 100 en ambos ejercicios, siendo las tasas de descuento y el rendimiento
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esperado de los activos afectos idénticos, al tratarse de productos con casamiento de
flujos.

18. OTROS ACTIVOS Y PASIVOS

18.1 Periodificaciones.

El detalle de las periodificaciones, incluidas en el activo y pasivo del balance de
situacion, a 31 de diciembre de los dos ultimos ejercicios es el siguiente:

2015 2014
Ry Activo | Pasivo Activo Pasivo
Comisiones 753.319,53 11.495613,71 669.175,84 12.413.204,74
Otros gastos/productos devengados no vencidos 0.00] 1.855.568,30 0,00 2.110.309,26
TOTAL 753.319,53] 13.351.182,01 669.175,84] 14.523.514,00]
{Datos en eurcs)

A 31 de diciembre de 2015 y de 2014, el saldo de “Comisiones” de activo corresponde
fundamentalmente a las comisiones de sub-depositaria y de llevanza del libro de
accionistas del mes de diciembre, pendientes de cobro por parte de la Sociedad. A 31
de diciembre de los dos Ultimos ejercicios, el saldo de “Comisiones” de pasivo

corresponde a comisiones devengadas y no pagadas a la red comercial por diversos
conceptos.

18.2 Otros.

El detalle de otras partidas, incluidas en el activo y pasivo del balance de situacion, a
31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

CONCEPTOS - 2015 - 2014
Activo Pasivo Activo Pasivo
Administraciones publicas 0,00 1.231.601,23 0,00 | 1.278.175,91
Fianzas 49.820,92 0,00 49.820,92 0,00
Otros 8.017,78 166.320,67 2.680,63 143.728,30
TOTAL 57.838,70 1.397.921,90 52.501,55 | 1.421.904,21

(Datos en euros)

A 31 de diciembre de los dos Ultimos ejercicios el saldo de “Administraciones Publicas”
corresponde fundamentalmente a retenciones sobre diversos rendimientos pendientes
de liquidacion y a IVA repercutido.
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En el siguiente cuadro se refleja el movimiento producido en las provisiones reconocidas
en el balance durante los dos Ultimos ejercicios.

Ejercicio 2015
PARTIDAS Saldo Inicial Entradas Salidas Saldo Final
Provisién garantias 0,00 0,00 0,00 0,00
Provisiones otros riesgos 4.497.160,91 109.484,74 98.108,91| 4.508.536,74
Fondos para pensiones y obligaciones similares 3.046.980,46 450.052,85 340.054,69] 3.156.978,62
TOTALES 7.544 141,37 559.537,59 438.163,60] 7.665.515,36
{Datos en euros)
Ejercicio 2014
PARTIDAS Saldo Inicial Entradas Salidas Saldo Final
Provision garantias 1.212.661,56 0,00 1.212.661,56 0,00
Provisiones otros riesgos 4.102.717,35| 1.703.303,13| 1.308.859,57| 4.497.160,91
Fondos para pensiones y obligaciones similares 3.012.057,82 300.725,43 265.802,79] 3.046.980,46
TOTALES 8.327.436,73| 2.004.028,56| 2.787.323,92| 7.544.141,37

(Datos en euros)

Fondos para pensiones y obligaciones similares

A 31 de diciembre de 2015 esta partida incluye:

Planes de prestacion definida que se encuentran exteriorizados, detallados en la nota
17 de la Memoria, por importe de 2.371.528,24 euros (2.456.044,74 euros a 31 de
diciembre de 2014).

Plan de incentivos a medio plazo detallados en la norma de valoracién “Gastos de
personal” por importe de 450.000 euros (300.000 euros a 31 de diciembre de 2014).

Premio de permanencia detallado en la nota “Gastos de personal’ por importe de
335.450,38 euros (290.935,72 euros a 31 de diciembre de 2014).

Provisién por garantias

El saldo y los movimientos de esta cuenta reflejan las provisiones dotadas como
consecuencia de la diferencia entre el valor teérico y el valor liquidativo de los distintos
fondos de inversion garantizados por la Sociedad.

Provisiones otros riesgos

El saldo de este apartado corresponde a las provisiones destinadas a cubrir riesgos con la
red de distribucién (representantes), en base a la experiencia histérica de la Sociedad, y a
cobertura de otros riesgos de la Sociedad.
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Se incluyen adicionalmente 109.484,74 euros que corresponden a una provisién dotada
relativa al seguro de vida con cobertura de fallecimiento entre los 65 y 77 afios detallado
en la norma de valoracién “Gastos de personal’. En relacion a este seguro se ha
imputado como gasto del ejercicio 6.217,95 euros, registrando la diferencia, neta del
efecto impositivo, 76.291,26 euros en el epigrafe de “Remanente”. Este movimiento esta
recogido en el Estado de cambios en el Patrimonio Neto, como “Resto de reducciones del
patrimonio neto”.

Activos y pasivos contingentes

Al cierre de los dos Ultimos ejercicios, y hasta la fecha de formulacién de las cuentas
anuales no se tenia evidencia de la existencia de otros activos y pasivos contingentes por
importes significativos.

20. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Y CUENTAS DE ORDEN

20.1. Cuentas de riesgo y compromiso.

El detalle de las cuentas de riesgo y compromiso al 31 de diciembre de los dos Ultimos
gjercicios es el siguiente:

Cuentas de riesgo y compromiso

2015 2014
Avales y garantias concedidas 283.572.896,97 | 426.466.507,39
Participacion en la fianza colectiva 3.937.400,00 5.609.482,48

Otras garantias otorgadas
Compromisos de compras de valores a plazo
Compromisos de ventas de valores a plazo

279.635.496,97
29.957.183,93
38.936.007,76

420.857.024,91
49.967.201,58
49.987.351,58

Totales

352.466.088,66

526.421.060,55

(Datos en euros)

a) En el siguiente cuadro se da el desglose de “Otras garantias otorgadas”.

Otras garantias otorgadas
2015 2014
Avales y garantias concedidas a fondos de inversién | 279.267.496,97 | 420.489.024,91
Resto avales y garantias concedidas 368.000,00 368.000,00
Totales 279.635.496,97 | 420.857.024,91

(Datos en euros)

Con motivo de la comercializacién de Fondos de Inversion garantizados, la Sociedad
ha prestado garantia, con el fin de compensar la diferencia, si la hubiese, entre el
importe del valor garantizado conforme a las condiciones especificadas en los folletos
informativos inscritos en el correspondiente Registro Administrativo de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, y el valor liquidativo de la participacién mantenida, si
dicho valor fuera inferior.
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Los importes de dichas garantias se han contabilizado en las correspondientes cuentas
de orden de riesgo y compromiso, siendo su desglose el siguiente:

2015 2014
FONDOS DE INVERSION Participaciones | Valor Tedricoa | Importe Total | Participaciones | Valor Teéricoa | Importe Total
Garanfizadas | 3111215 (euros) {euros) Garantizadas 3111214 (suros) (euros)
Mapfre Puente Garantia 12 F.. (anterior Fondmapfre G i 807, Fl1) 219734247 15,42] 33.873.715,16 228679277 15,12 3473279623
Mapfre Puente Garantia 1, F.I. 2.356.547 60 7.26 17.098.237 &4 2608.716,36 6,91 18.023.755,12
Mapfre Puente Garantia 4 (anterior F p izado 911 F.L} 6.654.212,13 819]  54.509.555,72 6.807.974.54 T96|  54.184.567 21
Mapfre Pusnte Garantia 5, F 1. 5.067.079,00 8,65 43.836.725,78 5.475.596,15 8,65 47.373.083,77
Mapire Puente Garantia 7 F 1. {anterior Fondmapire Garantizado 904, F 1) 4.768.306 46 788 3760960235 4.996.754 21 7.82]  39.087.439 58
Mapire Puente Garantia 2, F.l. 4.570.024 46 871 39.801.458,14 4.797.059.42 8,00/ 38.785.851 61
Mapfre Puente Garantia 10, F.I. 3B.860,16 1.350,93]  52.536.202,37 41.730 67 1351,93]  56.416.939,54
|Fendmapire Garantizado 1104, F.I, 0,00 0,00 0,00 4.503.966,18 733 3302074137
Fondmapira Garantizade 1107 F . 0.00 0,00 0,00 6.740.792 32 7,62 51.356.553,05
Fondmapfre Garantizado 1111, F.I, 0,00 0,00 0,00 20.033.166,59 237 47.408.297 43
Totales — — 279.267 496,97 — — 420.489.024 91

b) A 31 de diciembre de 2015, las posiciones abiertas de operaciones a plazo se han
contabilizado en las cuentas “Compromisos de compras de valores a plazo” y
“Compromisos de ventas de valores a plazo” por importe de 68.893.191.69 euros
(99.954.553,16 euros a 31 de diciembre de 2014).

20.2. Otras cuentas de orden.

a) Desglose de los titulos depositados en la Sociedad:

CONCEPTOS 2015 2014
Acciones 2.032.219.599,10 1.979.983.049,41
Derivados 16.322.741,50 23.617.425,00
Llevanza anotaciones en cuenta 1.778.106.562,68 1.497.514.220,02
TOTALES 3.826.648.903,28 3.501.114.694,43

(Datos en euros)

b) Las carteras gestionadas por la Sociedad durante el ejercicio 2015 han sido 17 (18

en 2014).
El volumen y destino de las inversiones correspondientes a 31 de diciembre, es el
siguiente:
CONCEPTOS 2015 2014
Acciones 1.378.844.448,58| 1.223.576.969,91
Titulos de renta fija 7.685.611,73 7.942.401,39
TOTALES 1.386.530.060,31]  1.231.519.371,30

(Datos en euros)
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45

CONCEPTOS 2015 2014
Titulos de renta fija por cuenta propia 110.976.334,24 88.556.967,80
Titulos de renta fija por cuenta de terceros 33.405.366.292,94| 30.936.063.431,15
Titulos de renta variable por cuenta propia 2.143.771,66 2.471.125,99
Titulos de renta variable por cuenta terceros 7.649.028.440,90 8.146.710.558,49

TOTALES

41.167.514.839,74

39.173.802.083,43

(Datos en euros)

en Bank of New York y BNP PARIBAS.

21. INGRESOS Y GASTOS

21.1. Comisiones percibidas.

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de

diciembre de los dos ultimos ejercicios, es la siguiente:

CONCEPTOS 2015 2014
Tramitacion y ejecucion érdenes 45.400,03 2.300,22
Comercializacién IIC y Fondos Pensiones 43.653.366,07| 45.299.959,82
Deposito, anotacion valores y Administracion 19.449.381,08| 16.759.373,15
Gestion de carteras 7.046.173,79| 6.110.573,03
Otras comisiones 350.837,71 319.984,07
TOTAL 70.545.158,68| 68.492.190,29

(Datos en euros)

21.2. Comisiones pagadas.

La composicién de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de

diciembre de los dos Ultimos ejercicios, es la siguiente:

CONCEPTOS 2015 2014
Operaciones con valores 79.220,97 166.080,56
Comisiones satisfechas a mercados y sistemas 1.466.498,35| 1.309.847,63
Comisiones cedidas a representantes 24.197.057,36| 21.711.187,66
Otras comisiones 54.683,83 66.617,02
TOTAL 25.797.460,51| 23.253.732,87

(Datos en euros)

- & q
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21.3. Gastos de personal.

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de los dos ultimos ejercicios, es la siguiente:

CONCEPTOS 2015 2014
Sueldos y salarios 3.573.620,39| 3.546.811,83
Cuotas a la seguridad social 747.780,30 732.566,91
Aportaciones a fondos de pensiones 220.416,39 213.507,04
Indemnizaciones 3.220,14 0,00
Otros gastos de personal 801.485,33 708.636,03
TOTAL 5.346.522,55| 5.201.521,81

(Datos en euros)

21.4. Empleados.

El nimero medio de empleados en los dos ultimos ejercicios clasificados por
categorias, es el siguiente:

Num.medio empleados
CATEGORIAS 2015 2014
Consejeros 3 3
Jefes 11 10
Técnicos 39 40
Administrativos 12 12
TOTAL 65 65

El nimero de empleados al final de dos Ultimos ejercicios clasificados por categorias y
sexos, es el siguiente:

CATEGORIAS 2015 2040
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Consejeros 2 1 2 1
Jefes 10 3 7 3
Técnicos 26 14 26 14
Administrativos 3 7 3 9
TOTAL 41 25 38 27

No existen diferencias significativas entre la plantilla media y la existente al cierre de los
dos ultimos ejercicios.
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La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de
diciembre de los dos ultimos ejercicios, es la siguiente:

CONCEPTOS 2015 2014

Alquiler de inmuebles 439.446,13 371.778,06
Comunicaciones 591.694,07 510.340,98
Sistemas informaticos 494.800,89 368.799,33
Publicidad y propaganda 1.500.000,00] 1.500.000,00
Servicios de profesionales independientes 30.516,21 29.381,68
Contribuciones e impuestos -106.495,82 -86.621,88
Otros gastos 1.728.884,27] 1.718.779,44

TOTAL 4.678.845,75| 4.412.457 61

(Datos en euros)

22. SITUACION FISCAL

Desde el ejercicio 2008, la Sociedad esta incluida a efectos del Impuesto sobre
Sociedades en el Grupo Fiscal numero 9/85, integrado por MAPFRE, S.A. y aquellas
de sus entidades filiales que cumplen los requisitos para acogerse a dicho régimen de

tributacion.

A continuacion se detalla la conciliacion del importe neto de ingresos y gastos del
ejercicio con la base imponible del impuesto sobre beneficios.

. . Ingresos y gastos imputados
Concepto Cuenta de pérdidas y ganancias directamente a patrimonio
2015 2014 2015 2014
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 36.447.075,70] 33.488.473,25 - -—
c ; Aumentos/ Disminuciones Aumentos/ Disminuciones
oncapto 2015 2014 2015 2014
Impuesto sobre sociedades 11.235.676,77| 12.830.220,22 - -—
Diferencias permanentes positivas 27.191,39 46.444 36 — ---
Diferencias permanentes negativas -6.553.884,00
Diferencias temporarias:
- con origen en el ejercicio 471.411,45] 2.126.681,36 — -
- con origen en ejercicios anteriores -333.917,60| -2.268.335,18 - -
Compensacién bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores .\ = = =)
|Base imponible (resultado fiscal) 41.293.663,71| 46.223.484,01 - -

(Datos en euros)

El importe de los aumentos por diferencias permanentes positivas en el ejercicio 2015
es de 27.191,39 euros, y corresponden basicamente a donativos realizados en el
ejercicio a entidades acogidas al régimen fiscal especial de la Ley 49/2002, y a
sanciones administrativas, recargos de apremio o recargos por presentacion fuera de

plazo de declaraciones.
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El importe de las disminuciones por diferencias permanentes en el ejercicio 2015 es de
6.553.884 euros, y corresponde a la exencion de los dividendos percibidos de Mapfre
Vida Pensiones EGFP y Mapfre Inversion Dos.

El importe de los aumentos por diferencias permanentes en el ejercicio 2014 es de
46.444.,36 euros, y se corresponden basicamente con seguros de vida del personal no
deducibles.

El importe de los aumentos por diferencias temporarias con origen en el ejercicio 2015
es de 471.411,45 euros, y se corresponden basicamente con gastos por compromisos
por pensiones, provision por insolvencias y otras provisiones dotadas en el ejercicio
que no son fiscalmente deducibles.

El importe de los aumentos por diferencias temporarias con origen en el ejercicio 2014
es de 2.126.681,36 euros, y se corresponden basicamente
con gastos por compromisos por pensiones, provision por insolvencias, otras
provisiones dotadas en el ejercicio que no son fiscalmente deducibles, y a la limitacién
a la deducibilidad de la amortizacion contable introducida por la Ley 16/2012, de 27 de
diciembre.

En 2015 el importe de las disminuciones por diferencias temporarias con origen en
ejercicios anteriores asciende a 333.917,60 euros, y se corresponden basicamente con
la recuperacion de gastos de compromisos por pensiones, de provisiones no
deducibles en ejercicios anteriores, y con la recuperacién de los ajustes realizados en
los afios 2013 y 2014 por la limitacién a la deducibilidad de la amortizacién contable
introducida por la Ley 16/12, de 27 de diciembre.

En 2014 el importe de las disminuciones por diferencias temporarias con origen en
ejercicios anteriores asciende a 2.268.335,18 euros, y se corresponden basicamente
con la recuperacién de gastos de compromisos por pensiones y de provisiones no
deducibles en ejercicios anteriores.

A continuacién se detallan, para los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2015 y
2014, los principales componentes del gasto por impuesto sobre beneficios de
operaciones continuadas y la conciliacién entre el gasto por Impuesto sobre beneficios
y el producto de multiplicar el resultado contable por el tipo impositivo aplicable.




Carretera de Pozuelo, 50 28222 M
I +34.915.81.37.00

onda {Madrid] Espana
F+34.915.81.37.¢

VAW, ’nanfre- nvyersion.com

49
MAPFRE | INVERSI
Importe
Concepto 2015 2014
Gasto por impuesto
Resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 47.682.752,47| 46.318.693,47
28% del resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 13.351.170,69| 13.895.608,04
Efecto fiscal de las diferencias permanentes -1.827.473,93 13.933,31
Incentivos fiscales del ejercicio -8.125,81 0,00
Deduccion por doble imposicion interna. Dividendos sociedades participadas 0,00] -1.437.694,00
Reparto Grupo Fiscal reduccion reserva de capitalizacion -286.607,83 0,00
otal gasto por im to corriente con origen en el ejercicio 11.228.963,12| 12.471.847,35
0,00 3.421,90
Gasto por impuesto corriente con origen en ejercicios anteriores
Ajustes por efecto cambio del tipo impositivo 6.713,65 354.950,97
Gasto por impuesto de operaciones continuadas 11.235.676,77| 12.830.220,22]
Impuesto sobre beneficios a pagar 11.228.963,12| 12.471.847,35
Retenciones y pagos a cuenta -6.614.709,21| -8.609.708,29
Diferencias Temporarias 38.498,28 -42.496,15
Créditos e incentivos fiscales aplicadas registrados en ejercicios anteriores 0,00 0,00
Impuesto sobre beneficios operaciones interrumpidas 0,00 0,00
Otros N 0,00 0.00
Impuesto sobre beneficios a pagar neto 4.652.752,19] 3.819.642,91

(Datos en euros)

El grupo fiscal 9/85, del que la entidad es sociedad dominada, ha generado una reduccién
por reserva de capitalizacion conforme a lo previsto en el articulo 25 de la Ley 27/2014,
por importe de 32.476.270,32 euros, que tiene un efecto en la cuota de 9.093.355,69
euros. De acuerdo con el reparto de dicho beneficio fiscal entre las sociedades del grupo,
a Mapfre Inversion SV, SA le corresponde un importe de 286.607,83 euros.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto de Sociedades establecio la reduccion
del tipo impositivo general (30 por 100) en dos puntos porcentuales para el afio 2015 (28
por 100) y tres puntos porcentuales para el afio 2016, afio este Ultimo en el que quedara
fijado en el 25 por 100.

Este cambio impositivo, ademas de afectar al célculo del Impuesto de Sociedades de
ejercicios futuros, ha afectado en los ejercicios 2014 y 2015 a la valoracién de los activos
y pasivos fiscales los cuales han sido calculados segun los tipos de gravamen esperados
en el momento de la realizacién.

Los impuestos diferidos registrados en ejercicios anteriores han sido recalculados
teniendo en cuenta los nuevos tipos impositivos registrando su efecto en resultados o
patrimonio neto dependiendo de la partida de la que procedan.

La imputacién a resultados por la disminucién de los activos por impuestos diferidos se ha
realizado con cargo a la cuenta “Ajustes negativos por imposicién sobre beneficios” y la
disminucién de los pasivos por impuestos diferidos con abono a la cuenta “‘Ajustes
positivos en la imposicién sobre beneficios”. En caso de imputacion de los ajustes a
patrimonio neto, estos se han realizado con cargo o abono a la cuenta ‘Ajustes por
cambio de valor”, seglin corresponda.

El efecto de dicho ajuste ha supuesto en el afio 2015 un cargo en el gasto por impuesto
sobre sociedades de 7 miles de euros.
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El efecto de dicho ajuste ha supuesto en el afio 2014 un abono en el patrimonio neto de
604 miles de euros y un cargo en el gasto por impuesto sobre sociedades de 355 miles

de euros.

En los cuadros siguientes se desglosa el detalle de movimientos para los ejercicios
2015 y 2014 del epigrafe de activos por impuestos diferidos, diferenciando el importe
de los mismos relativos a partidas cargadas o abonadas directamente contra el
patrimonio neto, en cada uno de los dos ejercicios.

Ejercicio 2015

Concepto Saldo inicial Procedentes de Bajas Saldo final
Resultados Patrimonio

Compromisos pensiones 571.715,79 45.395,28 0,00 34.533,24] 582577,83
Provisiones 1.552.320,22 86.599,93 25.430,42 56.984,63] 1.607.365,94
30 % amortizacién elementos inmovilizado 21.204,23 0,00 0,00 1.979,06 19.22517
Ajustes por valoracion 0,00 0,00 74.900,55 0,00 74.900,55
Ajuste | Sociedades 28% -1.726,08 0,00 0,00 0,00 -1.726,08
Ajuste | Sociedades 25% -353.224 89 0,00 0,00 6.713,65| -359.938,54

Total 1.790.289,27 131.995,21 100.330,97 100.210,58| 1.922.404,87
{Datos en euros)
Ejercicio 2014

W Procedentes de i
Concepto Saldo inicial Resultados | Patrimonio Bajas Saldo final

Compromisos pensiones 575.842,29 34.344 60 0,00 38.471,10| 571.715,79
Provisiones 1.511.735,14] 592.939,16 89.675,37 642.029,45| 1.552.320,22
30% amortizacién elementos inmovilizado 10.483,58 10.720,65 0,00 0,00 21.204,23
Ajustes por valoracién 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ajuste | Sociedades 28% 0,00 0,00 0,00 1.726,08 -1.726,08
Ajuste | Sociedades 25% 0,00 0,00 0,00] 353.224,89| -353.224,89

Total 2.098.061,01] 638.004,41 89.675,37| 1.035.451,52| 1.790.289,27

(Datos en euros)

Igualmente se desglosa a continuacion el detalle de movimientos para los ejercicios
2015 y 2014 del epigrafe de pasivos por impuestos diferidos, diferenciando el importe
de los mismos relativos a partidas cargadas y abonadas directamente como patrimonio
neto en cada uno de los ejercicios.

Ejercicio 2015

o Procedentes de : :
Concepto Saldo inicial Fasilados | Patfimonio Bajas Saldo final
Ajuste Provisién depreciacion 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ajustes por valoracién 3.020.803,02 66.721,78 0,00 386.116,05| 2.701.408,75
Total 3.020.803,02 66.721,78 0.00] 386.116,05] 2.701.408,75

{Datos en euros)

F
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Ejercicio 2014
g Procedentes de E
Concepto Saldo inicial Resultados | Patrimonio Bajas Saldo final
Ajuste Provision depreciacion 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ajustes por valoracion 2.532.842,17 0,00] 1.182.094,34 694.133,49] 3.020.803,02
Total 2.532.842.17 0,00] 1.182.094,34 694.133,49| 3.020.803,02

(Datos en euros)

El detalle de los incentivos fiscales de la Sociedad para los ejercicios 2015 y 2014, es
el siguiente:

Modalidad Importe aplicado en el ejercicio Importe pendiente de aplicacidn
2015 2014 2015 2014
Doble imposicién interna 0,00 1.437.694,00 0,00 0,00
reversion por medidas temporales 141,36 0,00 0,00 0,00
Donaciones a fundaciones 7.984,45 0,00 0,00 0,00
TOTAL 8.125,81 1.437.694,00 0,00 0,00

El tipo impositivo aplicable en los ejercicios 2015 y 2014 para la Sociedad es del 28 y
del 30 por 100, respectivamente.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones realizadas por impuesto sobre
beneficios no podran considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién.

Con fecha 17 de febrero de 2012, se iniciaron actuaciones inspectoras respecto del
Impuesto sobre Sociedades del Grupo Fiscal 9/85 por los ejercicios 2007 a 2009, que
afectaron a Mapfre S.A., como entidad dominante, y que podrian haber afectado a la
entidad (Mapfre Inversion SV, SA), como sociedad dominada. A la fecha de formulacién
de las cuentas anuales del ejercicio 2015, las liquidaciones derivadas de las actas
incoadas al Grupo Fiscal 9/85 se encuentran recurridas ante el Tribunal Econémico-
Administrativo Central, no afectando a Mapfre Inversién SV, SA.

Por tanto, a 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los
impuestos a que estd sometida por los ejercicios 2012 a 2014, asi como el Impuesto
sobre Sociedades correspondiente al ejercicio 2011. En opinién de los asesores de |a
Sociedad, la posibilidad de que puedan producirse pasivos fiscales que afecten de
forma significativa a la posicion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015,
es remota.
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A continuacion se detallan las operaciones efectuadas con partes vinculadas en los dos

ultimos ejercicios:

Gastos »ingresos MAPFRE VIDA PENSIONES OTRAS EMPRESAS GRURD TOTAL
GASTOS 2014 2018 2014 2004
1} Gastos Franceros 0, 698,80
2} Opermriones de intermediaciin 10,708,612, 0,893.859.1 9.898.850.18
3} Amendamientos 418,303, 360,157 48 360,157,
4) Recepeidn de servicias 770.902 % 830,115, 830.115,
INGRESOS
5) Ingresos financians y diddendos 3541854 90) 479231335
6) Comis ¥n, mediaciin : ipaciones F. y 2020697267 45.209.950 82
F.p
T Prestacstn de senvicios 18.278.06001 18.278.060 01
&) Bereficios por baja o enajenaciin de activos: 0,
{Dates en euros)
Ofras transacciones MAFFRE VIDA PENSIONES OTRAS EMPRESAS GRUPO TOTAL
»E | 014 015 | 4 016 [ 014

1) Vierta de activos materiales, intanoibles u ofros actves 0 0 0 i} 0,00 0,00
) Dividendss y oiros beneficios distibuidss 3.779.892, 3541854 22.330.000 2565173351 28,883,884 0.444.046 85

Compra de valores 0 i1 4.338.841.708, 3.267.367.090, 433914258, 3.267.367.040.

Verta de valores/oesines temaorales de astvas 0, 0 880313689504 880590549, 88054504553  £.913.685.310.26)
{Diates en euros)

Ssldos Activas, Pasives y Cusntas de Orden MAPFRE VIDA PENSIONES OTRAS EMPRESAS GRUPO TOTAL
W5 244 2015 | 214 2016 204

Actvns
1) Deudss por prestacion de senicos 1.425.544 68 1252213, 4505701, 4.403.513,35 9.315.093,99) 8,600,523 84
Z) Confralos de seguros vinculados a pensianss 0,00 bt 2.371.528. 24 2.455.044,74) 237152824 2.456.044 74
3) Ctros Saldos 000 0,00) 0,00 0,00 0,00 0,00
Pasivos
1) Deudas por servicios recidos 000 0,00} 38.963 60) 41.104,14) 3B.963; 41.104,14
2 Cosiée lemporal d2 activos 0,00 0 0,00 000 0y 0,00
3 Impuesto sabre benskcios 000 0, 4,852.752,19) 381854291 46527521 381964281
4) Otras Saldos 0,00 0.00 0.00) 0,00 04
(Cusntas de orden
1) Carteras gestionadas 0,00 0 136653006031  1.231.519.371.30]  1.386.530.080.31]  1.231.518.37
2) Deplskos de Htulos 14.876.025,74) 13.565.372, 538,772,145, 3239136.02092) 357445747360 3.273.561.683.29
3) Otras cuentas de orden (Depbsitn tulos en poder de oras artidaries) 16.511.025,04 6.076.599.78 6.301.857,98 36200.347.1396% 34.560.193.87051) 36I12934.76549| 34.610.387.097.94

Otras (Ordenes de clientes pendiorles de bowidar) 0,00 0,00 0, 2.285.981 51 23.742.091,80 2295901 51 237420915

(Datos en eurns)

Las transacciones con partes vinculadas son relacionadas con el trafico normal de la
empresa y han sido realizadas segln condiciones de mercado.
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En el cuadro siguiente se detalla la retribucion percibida en los dos ultimos ejercicios
por el personal clave de la direccién (entendiéndose como tal los miembros del Consejo
de Administracion):

CONCEPTO IMPORTE
2015 2014

Retribuciones a corto plazo

Sueldos 618.666,16 629.707 .45
Asignaciones fijas 0,00 30.314,50
Dietas 0,00 0,00
Seguros de vida 10.266,14 9.173,30
Otros conceptos 0,00 0,00
TOTAL 628.932,30 669.195,25

{Datos en euros)

Los consejeros externos, tienen establecido un Seguro de Vida para caso de muerte
con un capital asegurado de 150.253 euros, y disfrutan de algunas ventajas
reconocidas al personal, como el seguro de enfermedad, sin percibir ningtn tipo de
remuneracion.

Los consejeros ejecutivos perciben las retribuciones establecidas en sus contratos, que
incluyen sueldo fijo, incentivos de cuantia variable vinculados a los resultados, seguros
de vida e invalidez, y otras compensaciones establecidas con caracter general para el
personal de la Entidad; ademés existen complementos de pensiones para caso de
jubilacion, exteriorizados a través de un seguro de vida, todo ello dentro de la politica
retributiva establecida por el Grupo para sus Altos Directivos. sean o no consejeros.
Como aportacion a planes de aportacion definida se han registrado como gasto en los
ejercicios 2015 y 2014 114.943 y 120.349 miles de euros, respectivamente. Los
consejeros ejecutivos no perciben, en cambio, las retribuciones establecidas para los
consejeros externos.

Asimismo, en los ejercicios 2015 y 2014, y en el marco de la politica retributiva para
directivos se han devengado gastos por concepto de incentivos a medio plazo por
importe de 150.000 euros, cuyo importe se liquidara en caso de alcanzarse los
objetivos establecidos en 2016.

En concepto de premio de permanencia se han devengado gastos por importe de
2.011,92 euros (1.828 miles de euros en 2014).

La sociedad no tiene concedidos anticipos ni créditos al personal clave de la direccion.

A cierre del ejercicio no se han producido situaciones de conflicto, directo o indirecto,
de los administradores con el interés de la Sociedad.

/
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24. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La Sociedad no ha mantenido durante los dos Ultimos ejercicios ninguna partida de
naturaleza medioambiental que pudiera ser significativa e incluida bajo mencion
especifica en las presentes cuentas anuales.

25. INFORMACION SOBRE APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A
PROVEEDORES

Se detalla a continuacién las caracteristicas de los pagos realizados a los proveedores en
2015y 2014:

Goriseslio 2015 2014
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 15 11
Ratio de operaciones pagadas 15 11
Ratio de operaciones pendientes de pago 52 20
Importe (euros)|Importe (euros)
Total pagos realizados 16.639.475,54 | 15.475.989,65
Total pagos pendientes 109.570,89 125.384,40

Los importes del ejercicio 2014 se han adaptado a los requerimientos de informacion
del ejercicio 2015 con objeto de que sean comparables.

26. OTRA INFORMACION

Las retribuciones devengadas por la Sociedad a favor de los Auditores Externos en los
dos ultimos ejercicios por los servicios de auditoria de las cuentas anuales ascienden a
32 miles de euros, habiéndose devengado 38 miles de euros por ofros servicios
complementarios (retribuciones devengadas por la Sociedad a favor de otro auditor
externo en 2014: 52,3 miles de euros, habiéndose devengado 16,6 miles de euros por
otros servicios complementarios), cifra que se considera no compromete la
independencia de los auditores.

Las quejas o reclamaciones de los clientes de la Sociedad se atienden desde el
Servicio de Atencion al Cliente del Grupo MAPFRE.
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INFORME DE GESTION

El entorno econémico durante el afio 2015 estuvo determinado, en gran medida, por el
mayor nivel de incertidumbre. Esto fue debido a factores tales como las negociaciones
entre Grecia y sus acreedores, el menor ritmo de crecimiento global, la desaceleracion
generalizada de las economias emergentes, la severa caida de los precios de las
materias primas asi como el incremento de la volatilidad en los mercados financieros
asociado las expectativas del inicio del ciclo de subidas de tipos de interés en Estados
Unidos.

En las economias avanzadas prosiguio6 la recuperacién de la actividad sustentada en
las favorables condiciones de financiacion, la contencién de los costes salariales y los
bajos precios de las materias primas. La inflacion en este grupo de paises continu6
disminuyendo hasta cotas muy reducidas y, en general, situadas claramente por debajo
de los objetivos de medio plazo de los Bancos Centrales.

En Estados Unidos, el elevado dinamismo observado durante el primer trimestre, que
se plasmoé en niveles de crecimiento del PIB cercanos al 3 por 100 en tasa interanual,
fue perdiendo vigor a lo largo del afio descendiendo al 2,2 por 100 en el tercer
trimestre. El sector exterior dio sefiales de desaceleracion afectado por la fortaleza del
ddlar asociada a su posicién adelantada en el ciclo econémico y a la proximidad del
cambio en la direccion de los tipos de interés. Eventos extraordinarios tales como las
huelgas portuarias, la climatologia adversa y el cierre de numerosas empresas en el
sector de petréleo no convencional (ante el derrumbe de los precios del petréleo)
podrian explicar en buena medida la tendencia seguida por la economia que conté con
la solidez del mercado laboral y del sector inmobiliario.

En la Zona Euro, los avances en el saneamiento del balance de los bancos, el
mantenimiento de los estimulos monetarios, la menor austeridad presupuestaria y la
continuacion de las reformas en paises como ltalia aseguraron la senda de moderada
recuperacién de la actividad. En el tercer trimestre, el crecimiento del PIB de la region
fue del 1,6 por 100 en tasa interanual, una décima superior al del segundo trimestre, y
estuvo apoyada en la expansion del consumo privado, con un entorno mas incierto
para la produccion industrial, las exportaciones y la inversién empresarial. La economia
alemana, con una tasa de crecimiento interanual del 1,7 por 100 en el tercer trimestre
fue el principal motor del crecimiento en la regién a pesar de que su sector exterior
acusd el descenso del comercio mundial. También destacaron los niveles
inesperadamente solidos de crecimiento en Italia y, especialmente, en Irlanda y
Espana.

La economia espafiola prolongéd su fase de expansion en el tercer trimestre de 2015,
sobresaliendo como una de las mas dindmicas de la Zona Euro. El PIB crecié un 3.4
por 100 en tasa interanual impulsado fundamentalmente por la fortaleza de la demanda
interna privada, en tanto que el sector exterior tuvo una aportaciéon moderadamente
negativa. Destacd la solidez del gasto de las familias, alentada por la positiva evolucién
del mercado de trabajo asi como por el efecto favorable en la renta disponible de la
caida de los precios de la energia y del descenso de los tipos de interés.
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Japon salié de la recesion técnica en el segundo trimestre pero las extraordinarias
politicas de estimulo fiscal y monetario defraudaron las expectativas de forma que el
crecimiento se estabilizé en el entorno del 1 por 100 en tasa anualizada en el tercer
trimestre. Asi mismo, las subidas de los salarios, la depreciacion del yen y la fuerte
caida de los precios del crudo apenas tuvieron incidencia en la débil demanda interna y
en los precios al consumo que permanecieron invariados en el tercer trimestre. Por otro
lado, el efecto positivo de la depreciacion del yen en las exportaciones se vio diluido
por la menor demanda de China, su principal socio comercial.

En la mayor parte de los paises emergentes tuvo lugar una desaceleraciéon de la
actividad debida, no sélo a motivos coyunturales en el entorno internacional, sino
también a desequilibrios estructurales tales como el exceso de capacidad, la baja
productividad o los déficits de sus balanzas por cuenta corriente. El ritmo de avance de
los precios se mantuvo en niveles bajos en buena parte de las economias emergentes,
especialmente en Asia y Europa, aunque en otros casos, como América Latina, Rusia y
Turquia, mostr6 una elevada resistencia a la baja atribuible, en buena medida, a la
depreciacion de sus monedas. Por su creciente peso en la economia mundial, fue
especialmente relevante el enfriamiento de la actividad en China cuyo PIB aumento, en
tasa anualizada, el 6,9 por 100 en el tercer trimestre, lo que se compara con el 7,2 por
100 del cuarto trimestre de 2014. Ademé&s se mantuvo la incertidumbre sobre su ritmo
de crecimiento a medio plazo, dado el proceso de profunda transformacién acometido
por la economia china hacia un modelo mas sostenible y menos dependiente de las
exportaciones. Dentro de esa fase de reequilibrio se encuadran la introducciéon de
numerosas reformas, incluyendo mayores niveles de desregulacion financiera como la
liberalizacién de los depdsitos bancarios, la apertura de los mercados de renta variable
a un mayor numero de inversores o la conexiéon entre las bolsas de Hong-Kong y
Shanghai. Todo este proceso estuvo acompariado de un elevado grado de turbulencias
en las bolsas chinas. En América Latina destacé la marcada desaceleracion de Brasil
donde, a la debilidad ciclica, se sumaron la necesidad de realizar ajustes para corregir
desequilibrios a nivel de déficit publico, déficit exterior e inflacion, todo ello empeorado
por las tensiones politicas. Consecuentemente, el pais entré en recesién y el PIB se
contrajo el 4,5 por 100, en tasa interanual, durante el tercer trimestre. Es previsible que
la recesién continlie en 2016 pero una disminucién de la tensién politica podria mejorar
el escenario.

Los mercados de capitales comenzaron el afio en un clima de mayor optimismo tras el
anuncio, en el mes de enero, de la ampliacién del programa de compras de activos del
Banco Central Europeo (BCE) a la deuda soberana. En la ultima parte del afo se
incrementé nuevamente el alcance del programa, incluyendo en las compras de deuda
a entidades regionales y locales y extendiendo su finalizacién seis meses hasta marzo
de 2017. Ademas, con el fin de estimular las inversiones y la concesion de crédito, el
banco central decidi6 reducir en 10 puntos basicos el tipo de interés aplicable a los
depdsitos hasta el -0,30 por 100. En este contexto, las rentabilidades de la deuda
publica en los paises de la Zona Euro mantuvieron una tendencia descendente
llegando a alcanzar minimos histéricos, alcanzando rentabilidades negativas en
diversos plazos en un amplio numero de paises. En Espana, durante el mes de marzo
la rentabilidad del bono a diez afios se situé en minimos histéricos en niveles del 1,14
por cien y el diferencial frente a la deuda alemana disminuy6 hasta los 90 puntos
basicos. Tras alcanzar estos niveles, tanto la rentabilidad de la deuda espafiola como el
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diferencial repuntaron debido principalmente a la crisis griega y a la inestabilidad China.
En el mercado de crédito las primas medias de los CDS de las empresas no financieras
registraron ampliaciones en tanto que las financieras mostraron escasas variaciones.

Los mercados de renta variable registraron fuertes oscilaciones a lo largo del afio,
observandose una amplia disparidad en la evolucion de las bolsas de los paises
desarrollados frente a la de los emergentes. Impulsados por las iniciativas fuertemente
expansivas de los Bancos Centrales durante el primer trimestre, las rentabilidades de
los indices bursatiles de algunas economias avanzadas llegaron a superar el 20 por
100. Estas ganancias, sin embargo, se diluyeron en el tercer trimestre tras el desplome
de las cotizaciones que tuvo su origen en factores como la decepcionante evolucion de
los resultados empresariales, la incertidumbre sobre el ritmo de normalizacién de la
politica monetaria de la Reserva Federal, la inestabilidad de las economias emergentes
y las importantes ventas realizadas por los fondos soberanos de algunos paises
exportadores de petroleo con el objetivo de mitigar los desequilibrios presupuestarios
causados por el hundimiento de los precios del crudo. De esta manera, el S&P 500
cedi6 el 0,7 por 100 en el afo (2043,9) y el EuroStoxx 50 el 3,8 por 100 (3267,5) en
tanto que el Nikkei 225 se revalorizé el 9 por 100 (19033,7) impulsado por la politica
fuertemente expansiva del Banco de Japon. A la bolsa espafiola no le fue posible
capitalizar la buena marcha de la economia, habida cuenta de la estrecha vinculacién
de las grandes empresas espafiolas con la regién latinoamericana y de la
incertidumbre politica derivada de la convocatoria de elecciones generales. Asi, el Ibex
35 cerro6 el ejercicio con un retroceso del 7,1 por 100, en el nivel de 9544 puntos.

En los mercados de divisas se produjeron diversos acontecimientos de caracter
excepcional. En primer lugar, la eliminacién por parte del Banco Nacional de Suiza del
tipo de cambio minimo de 1,20 francos suizos por euro, dejando flotar a la moneda
helvética y reduciendo, simultdneamente, el tipo de interés pagado a los dep0ositos
bancarios desde el -0,25 por 100 hasta el -0,75 por 100. La consecuencia inmediata
fue la depreciacién del 17 por 100 experimentada por el euro en su cruce con el franco.
Por otro lado, el banco central chino devalud tres veces su moneda en el plazo de
setenta y dos horas hasta 6,041 unidades por délar estadounidense, lo que supuso una
pérdida del 4,6 por 100 de su valor contra esta divisa, la mayor devaluacién en dos
décadas. Adicionalmente, en la dltima parte del afio, el Fondo Monetario Internacional
aprob¢ la incorporacién del yuan a la cesta de divisas con las que calcula los Derechos
Especiales de Giro, la moneda que los 188 paises integrantes de este organismo
utilizan para sus reservas o transacciones. Por otro lado, fue igualmente destacable la
significativa depreciacién del euro del entorno del 10 por 100 frente a las principales
divisas que, en el caso del délar de Estados Unidos, estuvo apuntalada por unas

expectativas de creciente divergencia a nivel de las politicas monetarias a ambos lados
del Atlantico.

Las principales consecuencias de la desaceleracién de China sobre la economia
mundial se pudieron observar, especialmente, en las economias de los paises
exportadores de materias primas debido al desplome generalizado de los precios. En el
mercado de petroleo, la coyuntura econémica global mas débil y la vuelta de Iran al
mercado contribuyeron a deprimir las cotizaciones. Pero el verdadero detonante fue el
exceso de oferta de los paises exportadores en un intento por paliar tanto la
competencia de las compariias de petréleo no convencional de Estados Unidos como
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la caida de los ingresos provocada por los menores precios, lo que derivd en una
importante acumulacion de inventarios. Asi, la cotizacién del crudo Brent sufrié un
retroceso superior al 35 por 100 que le aproximé a la cota de 35 dolares por barril. Las
materias primas industriales fueron las mas afectadas por la desaceleracion econdémica
de manera que el niquel perdié alrededor del 40 por 100 de su valor y el cobre el 25
por 100.

En definitiva, la recuperacién moderada en las principales economias avanzadas y la
prolongaciéon de la tendencia de desaceleracion de las economias emergentes
configuraron el escenario macroeconémico a nivel global durante el afio 2015. A pesar
de las dudas sobre la economia china, la incertidumbre en relacién al inicio del ciclo de
subidas de tipos de interés en Estados Unidos y la nueva senda de politicas monetarias
divergentes en los paises desarrollados todo apunta a que proseguird el
fortalecimiento de la actividad de las economias desarrolladas favorecido por el
mantenimiento de los precios de las materias primas en niveles reducidos y por el tono
acomodaticio de las politicas monetarias. A esto se suma, en el caso de la Zona Euro,
la depreciacién de la divisa y el tono neutral de la politica fiscal tras varios afos de
consolidacion presupuestaria.

Después de un comportamiento muy favorable en 2013 y 2014, el sector de fondos de
inversion vuelve a registrar un excelente afio en 2015. A 31 de diciembre el patrimonio
se sitla en 219.866 millones de euros, lo que supone una incremento de un 12 por cien
respecto al afio anterior. En los tres Ultimos afios, el patrimonio de los fondos ha
recuperado 97.500 millones de euros, lo que supone un incremento de casi un 80 por
cien. Este incremento, corresponde fundamentalmente al buen comportamiento de las
suscripciones netas, y en menor medida a la revalorizacién de mercado durante este
periodo. En 2015, con un volumen de suscripciones netas de 25.000 millones de euros
y un incremento de mas de 1,2 millones en el nimero de participes, se demuestra que
los fondos de inversién siguen siendo el instrumento financiero preferido para canalizar
el ahorro de las familias espariolas, en detrimento de los depositos que ante la falta de
remuneracion han seguido disminuyendo. Actualmente el nimero de participes en
fondos de inversion se eleva a 7,7 millones.

En cuanto a la rentabilidad de los fondos de inversién, hay que destacar que a pesar de
la importante caida de los mercados en el mes de diciembre, practicamente todas las
categorias cierran el afio con rentabilidades positivas, situandose la media anual del
2015 en el 1 por cien. Esto nos lleva a una rentabilidad media anual en los tres ltimos
afos cercana al 4 por cien. En cuanto a la distribucién por categorias se observa un
movimiento hacia las categorias con un mayor riesgo. Los Fondos de Inversién
Garantizados son un afio mas los que experimentan mayores reembolsos a favor de
los Fondos Mixtos y de Renta Variable, que representan conjuntamente el 42 por cien
del patrimonio de los fondos. Por el contrario, los Fondos Garantizados retroceden
hasta representar un 10 por cien del total de los fondos desde un 42 por cien en el
2012.

Respecto al patrimonio de los fondos de inversion gestionado por Mapfre, éste ha
tenido un comportamiento favorable con un incremento por encima del 6 por cien
respecto al ano anterior. Por categoria de fondos, tanto en términos relativos como
absoluto, el Fondo Mixto de Renta Fija ha sido el que ha tenido un mayor crecimiento,
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doblando casi su patrimonio a lo largo del afio. El resto de Fondos Mixtos junto con los
Fondos de Renta Variable también han tenido un buen comportamiento. Cabe destacar
el lanzamiento en el dltimo trimestre de tres Fondos Perfilados con diferentes niveles
de riesgo, que en tan solo unos pocos meses han captado un volumen importante a
pesar de las turbulencias de los mercados. Por el lado negativo son los Fondos
Garantizados especialmente y por tercer afio consecutivo, junto con los Fondos de
Renta Fija los Unicos que han sufrido pérdidas en patrimonio.

En cuanto al sector de los fondos de pensiones, cierra el afio con un volumen de
patrimonio gestionado de 104.500 millones, lo que supone un crecimiento del 4 por cien
respecto del 2014 y el quinto afio consecutivo de subidas. Este dato supone la cifra
histérica mas alta desde el inicio de los fondos de pensiones superando por primera
vez los 100.000 millones de patrimonio. Sin embargo, las aportaciones netas
acumuladas en el afio han sido significativamente menores a las del afio anterior, por lo
que no podemos hablar de un balance satisfactorio para el sector. En este sentido,
también observamos un ligero descenso en el nimero de cuentas de participes.

Las rentabilidades, a pesar de no alcanzar los niveles del 2014, que fueron
especialmente positivas, han sido favorables. De este modo, se han alcanzado
rentabilidades positivas en todas las categorias a excepcion de la categoria de Renta
Fija. La rentabilidad media del afio para el total de planes se sitta en el 1,8 por cien.
Haciendo un analisis a medio plazo (5 afios) observamos como la rentabilidad media
anual de los fondos de pensiones alcanza un 4,4 por cien, mientras que en un analisis
a mas largo plazo (24 afos) se llega al 5,1 por cien, niveles muy satisfactorios para
ambos casos.

En cuanto a la evolucién de los fondos de pensiones gestionados por Mapfre Vida
Pensiones hay que destacar un crecimiento positivo cercano al 7 por cien y por tanto
muy por encima del sector, teniendo un mejor comportamiento los Fondos del Sistema
Individual frente a los Fondos de Empleo. Por categorias, y al igual que lo observado
en los fondos de inversién, han sido los Fondos Mixtos y de Renta Variable los que han
tenido un mayor crecimiento, junto con un nivel de aportaciones netas superiores al
resto de categorias. Por otro lado los Fondos de Renta Fija han tenido una evolucién
negativa.

RESUMEN DE RECLAMACIONES Y QUEJAS TRAMITADAS POR LA DIRECCION
DE RECLAMACIONES DEL GRUPO MAPFRE

En relacion con la actividad de comercializacion de fondos de inversion y de pensiones
de la Sociedad, en 2015 se recibieron 17 reclamaciones de clientes de Instituciones de
Inversion Colectiva. De estas reclamaciones, 6 resultaron favorables a los participes, 9
desfavorables y 2 con resultados favorables en los se desestimé una parte de los
hechos reclamados. Todas las reclamaciones fueron tramitadas a través de la
Direccion de Reclamaciones del Grupo Mapfre.
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MAGNITUDES BASICAS

A continuacion se detallan las partidas mas significativas de la cuenta de resultados y

del balance de la Sociedad:

Cuenta de resultados

Concepto Ano 2015 Afio 2014
Intereses y rendimientos asimilados 2.872 3.166
Comisiones percibidas 70.545 68.492
Intereses y cargas asimiladas 111 176
Comisiones satisfechas 25.797 23.254
Beneficio antes de impuestos 47,683 46.319
Beneficio después de impuestos 36.447 33.488
(Importes en miles de euros)
Balance

Concepto Afo 2015 Afio 2014
Cartera Negociacion 9.415 30.647
Activos financieros disponibles para la venta 1565.562 105.708
Inversiones crediticias 39.469 50.998
Participaciones 16.489 16.489
Activos financieros fiscales 1.972 1.850
Fondos propios 181.381 167.340
Ajustes por valoracion 7.880 9.062
Deudas con Intermediarios financieros 6.981 296
Provisiones 7.666 7.544
Pasivos fiscales 7.354 6.840
(Importes en miles de euros)
Cuentas de orden

Concepto Afio 2015 Afio 2014
Depositos de titulos 3.826.649 3.501.115
Carteras gestionadas 1.386.530 1.231.519
Oftras cuentas de orden 41.203.092] 39.206.585

(Importes en miles de euros)

En lo que respecta a inversiones financieras, la politica de MAPFRE para mitigar su
exposicion a este tipo de riesgos se ha basado en una politica prudente de inversiones,

que concentra la mayor parte de la cartera en titulos de renta fija.

Respecto al riesgo de crédito, la politica de MAPFRE se ha basado en la prudencia
(solvencia del emisor) y la diversificacion de inversiones en renta fija. Asi, la cartera de
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titulos de renta fija estéd integrada en su mayor parte por valores con alta calificacion
crediticia.

¢ PRINCIPALES ACTIVIDADES

Ademas de las actividades propias que la Sociedad puede desarrollar en virtud de lo
establecido en la legislacion vigente (depésito y administracion de titulos, gestion de
carteras, recepcion, transmisién y ejecucién de 6rdenes, etc.), cabe destacar que
durante el ejercicio vencieron las garantias asociadas a FONDMAPFRE
GARANTIZADO 1104, F.., FONDMAPFRE GARANTIZADO 1107, F.l. vy
FONDMAPFRE GARANTIZADO 1111, F.I., no siendo ninguna de ellas renovada.

En 2015 se dieron de baja FONDMAPFRE GARANTIZADO 011 y F.l., FONDMAPFRE
GARANTIZADO 1104, como consecuencia de su fusién por absorcién por
FONDMAPFRE CORTO PLAZO, F.I. Ademas, FONDMAPFRE ESTABILIDAD, F.I.
cambi6 su denominacién a FONDMAPFRE RENTA CORTO, F.., y absorbié a
FONDMPAFRE CORTO PLAZO, F.I. y a FONDMAPFRE GARANTIZADO 1107, F.I.
También tuvo lugar la modificacién del nombre de FONDMAPFRE RENTA, F.l., que
paso6 a denominarse FONDMAPFRE RENTA MEDIO, F.I.

En dicho ejercicio se constituyeron tres nuevos fondos: FONDMAPFRE ELECCION
PRUDENTE, F.l, FONDMAPFRE ELECCION MODERADA, F., y FONDMAPFRE
ELECCION DECIDIDA, F.I.

En 2015 la CNMV ha autorizado la modificacién del programa de actividades de la
Sociedad con el fin de incluir en el mismo un cambio en el apartado sobre las
actividades accesorias reguladas en el articulo 142 del Texto Refundido de la Ley del
Mercado de Valores (antiguo articulo 63.3 de la Ley del Mercado de Valores), para que
figure como ese tipo de actividad la recepcion y transmisién de ordenes de clientes en
relacion con uno o mas instrumentos financieros.

e ASPECTOS CORPORATIVOS

En la reunion de la Junta General Ordinaria de accionistas celebrada el 16 de abril de
2015 se acordd reelegir como consejeros de la entidad a D. Juan José Almazan
Manzano, D. Lorenzo Elvira Diaz y D. Pedro Lépez Solanes y nombrar como nuevos
consejeros a D.# Asuncion Carrasco Reija, D. Daniel Claude Alain Quermia, D. José
Manuel Vallejo Manchado y D. José Maria del Pozo Jodra.

Asimismo, se acordé modificar los Estatutos Sociales de la entidad a fin de adaptar la
redaccion de determinados articulos a los Ultimos cambios legislativos, asi como
nombrar a la firma KPMG Auditores, S.L. como Auditores de Cuentas de la entidad
para los ejercicios 2015, 2016 y 2017.

En la reunién del Consejo de Administracién celebrada el 16 de abril de 2015 se acordo
reelegir a D. Juan José Almazan Manzano como Consejero Delegado de la entidad.
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En la reunién de la Junta General Extraordinaria de accionistas celebrada el 18 de
diciembre de 2015 se acordé nombrar a D. José Luis Jiménez Guajardo-Fajardo como
consejero de la entidad y en la reunién del Consejo de Administracién celebrada el 23
de diciembre de 2015 se acordé nombrar al Sr. Jiménez Guajardo-Fajardo Presidente
del Consejo de Administracion de la entidad, en sustitucion de D. Miguel Angel
Almazan Manzano.

Con fecha 10 de febrero, 16 de febrero y 30 de noviembre de 2015, respectivamente,
D. Luis lturbe Sanz de Madrid, D. Rafael Casas Gutiérrez y D. Alfredo Castelo Marin, y
D. Miguel Angel Almazan Manzano presentaron su dimisibn como miembros del
Consejo de Administracién, en cumplimiento de las normas contenidas en los Estatutos
Sociales de la entidad.

A lo largo del afio 2016 corresponde cesar por cumplimiento del plazo para el que fue
elegido a D. Fernando Mata Verdejo.

Se propone la reeleccién del consejero mencionado. Dicha propuesta cuenta con la
aprobacion de los 6rganos de gobierno competentes de MAPFRE.

e OTROS ASPECTOS

Informacién medioambiental

Durante 2015, el Grupo ha iniciado actuaciones para dar cumplimiento a los
compromisos asumidos en la actualizacién de la Politica Medioambiental Corporativa,
realizada en el anterior ejercicio, relativos a la gestion del cambio climatico y
preservacion de la biodiversidad, y se han focalizado acciones en mostrar, de manera
transparente, el desempefio de aspectos ambientales considerados materiales, tanto a

nivel interno como por los grupos de interés, asi como en reforzar el compromiso global
adquirido en esta materia.

En relacion con la mitigacion y adaptacion al cambio climatico, MAPFRE ha continuado
desarrollando las actuaciones definidas en su Plan Estratégico de Eficiencia Energética
y Cambio Climatico, que tiene como objetivo reducir en un 20 por 100 de las emisiones
del Grupo en el afio 2020. Asimismo, teniendo en cuenta la importancia que las
actuaciones vinculadas a la accién humana provocan en la biodiversidad, se ha
llevado a cabo una valoracion interna sobre aquellas lineas con las que el Grupo podria
contribuir a la preservacion de la misma.

Por otro lado, el modelo estratégico de gestion medioambiental y energética
(SIGMAYE) contintia su expansion internacional obteniendo nuevas certificaciones.

Ademas, MAPFRE contribuye a proteccién del medioambiente a través de sus
productos mediante la adecuada gestion de riesgos medioambientales en los procesos
de suscripcién y asistencia técnica; incorporacion de criterios medioambientales para
las compras corporativas; y comercializando aquellos productos que favorecen la
proteccion ambiental y el ahorro de recursos.
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El compromiso del Grupo con el medioambiente y la sostenibilidad se hace patente
como signatario del “Climate Disclosure Project” (CPD) y de los “Principios para la
Sostenibilidad en Seguros” de Naciones Unidas, asi como por la participacién como
integrante del “Grupo Espariol de Crecimiento Verde” constituido por el Ministerio de
Agricultura, Alimentacion y Medioambiente, y mediante la adhesidon a nuevas iniciativas
como la Declaracion de Naciones Unidas en apoyo a la Reduccion del Riesgo de
Desastres, y la Declaracion de Barcelona para impulsar el cambio de modelo hacia una
economia baja en carbono y un desarrollo sostenible.

Plantilla de personal

La plantilla de personas que prestan sus servicios a la entidad mantiene la siguiente
estructura por categorias profesionales y sexos:

2015 2014
SATEOORIAG Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Consejeros 1 1 2 1
Jefes 11 3 74 3
Técnicos 26 14 26 14
Administrativos 3 7 3 9
TOTAL 41 25 38 27

e SOCIEDADES FILIALES O PARTICIPADAS

MAPFRE INVERSION S.V., S.A, participa al 99,99 % en MAPFRE INVERSION DOS
S.G.LI.C., S.A. y MAPFRE VIDA PENSIONES E.G.F.P., S.A. sociedades cuyas

actividades son la gestion de Fondos de Inversién y de Planes y Fondos de Pensiones
respectivamente.

MAPFRE INVERSION DOS S.G.LI.C, SA. ha obtenido un resultado neto en el
ejercicio 2015 de 4.244 miles de euros (1.954 miles de euros en 2014), y MAPFRE

VIDA PENSIONES E.G.F.P.,, S.A., de 3.547 miles de euros (4.156 miles de euros en
2014).

e PERSPECTIVAS

Las previsiones de crecimiento mundial para el afio 2016 del 3.6 por 100, segun el
Fondo Monetario Internacional, muestran una aceleracion respecto el afio 2015, que
cerrara cerca del 3,1 por 100. La cifra del 2015 es cuatro décimas inferior a la esperada
hace doce meses y tres décimas inferior a la del afio anterior, confirmando que el ritmo
de la recuperacion mundial esté siendo inferior a la prevision inicial.

Estas perspectivas para el afio 2016 se pueden explicar por las favorables expectativas
de crecimiento para las economias avanzadas de un 2,2 por 100 (dos décimas mas
que en 2015) y del 4,5 por 100 en las economias emergentes y en desarrollo (medio

p ’ X 0. d'»)(L
- |5 -



Carretera de Pozuelo, 50 28222 M

T+34.915.81.37.00 F+34.915.81.37.68 www.maplremnversion.com

lajadahonda [Madrid] Espana

65
MAPFRE | INVERSI

r

punto mas que en 2015). La Eurozona previsiblemente crecera en torno al 1,6 por 100,
tan sélo una décima mas que en el 2015. El afo 2015 ha sido el primero tras el
estallido de la crisis en el que las cuatro principales economias del Area Euro han
mostrado un crecimiento positivo, siendo el de Espafia el mayor entre las grandes
cerrando el ejercicio con un 3,1 por cien.

Los mayores riesgos para el ejercicio 2016 son: los riesgos geopoliticos (Oriente Medio
y las tensiones internacionales fruto del conflicto Ucrania y Rusia); episodios de
deflacion en la Eurozona; tensiones politicas en la Unién Europea provocadas por el
referéndum britanico o por movimientos nacionalistas; un endurecimiento mayor de lo
esperado de la politica monetaria norteamericana que puede empeorar las condiciones
financieras de las economias emergentes; o una desaceleracién en China y en otras
economias como Brasil o Rusia mayor de lo inicialmente previsto.

Las politicas monetarias de las principales economias muestran situaciones
divergentes. La Reserva Federal norteamericana esta préxima a iniciar un cambio de
ciclo de la politica monetaria después de 12 afios sin subir los tipos oficiales. En
cambio, tanto el Banco Central Europeo (BCE) como el Banco de Japén seguiran
aplicando unas politicas monetarias muy laxas. EI BCE, que reiteré su disposicion y
capacidad para incrementar el tono expansivo de su politica monetaria, mantendra los
tipos de interés muy bajos en el Area Euro por un periodo prolongado, buscando
acercar la tasa de inflacion al objetivo del 2 por cien.

Espafa, tras un 2015 con una tasa de crecimiento del 3,1 por cien (una de las
mayores de las economias avanzadas) mostrard en el 2016 una leve desaceleracion
del ritmo de crecimiento hasta el 2,5 por 100. Probablemente, el sector exterior seguira
lastrando ligeramente al crecimiento en los préximos trimestres. El crecimiento se
apoyara en la demanda interna, aunque con un peso creciente de la inversién frente al
consumo publico y privado. El consumo seguira contribuyendo al crecimiento debido a
la mayor confianza, la buena evolucién del mercado de trabajo y a la mejora en la
riqueza neta (incremento precios de la viviendas y reduccion de la deuda privada). Este
escenario positivo para Espafia puede verse truncado porque los riesgos subyacentes
como son una economia altamente endeudada, una elevada tasa de paro y una
debilidad de sus principales socios comerciales.

Los paises emergentes y en desarrollo creceran en torno al 4,5 por 100 en el afio 2016,
medio punto por encima del ejercicio 2015. Serd el primer afio en que el crecimiento se
acelere tras cinco afios con cifras a la baja. El crecimiento se mantendra en niveles
elevados en Asia (con aceleracion en India hasta el 7,5 por 100 y ligera desaceleracién
en China). América latina sera la regién que muestre un menor crecimiento con una
cifra cercana al 1 por cien, consecuencia de cifras préximas al 3 por cien como en
México, en combinacién con paises en recesion como en el caso de Brasil. No
obstante, al igual que sucediera en Espafia en afios anteriores es posible que las
estimaciones mejoren en la segunda parte del afio.
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El crecimiento de los paises emergentes y en desarrollo se basara tanto en la
expansion de la demanda interna, como en el previsible incremento de sus
exportaciones. Las economias que tengan una gran dependencia de las exportaciones
de petrleo y otras materias primas y/o de los flujos de capital exterior pueden
enfrentarse a desajustes en sus principales cifras econémicas.

En este contexto, la capacidad de ahorro de las familias espafiolas contintia
recuperandose situandose un afio mas en maximos histéricos, lo que queda
especialmente reflejado en las aportaciones netas tanto a fondos de inversiéon como a
fondos de pensiones. La continuidad de este proceso dependera en gran medida de la
capacidad de seguir asistiendo a una mejora del mercado laboral a lo largo de los
préximos afios. Ademas, esperamos que la mayor concienciacién en la necesidad de
ahorrar para afrontar la jubilacién, resultaran apoyos imprescindibles tanto para el
sector de los fondos de pensiones como de inversién. En el Gltimo informe sobre el
ahorro financiero de las familias espariolas realizado por Inverco, se observa que tan
solo el 5,5 por cien del ahorro se destina a fondos de pensiones, frente a un 39 por cien
que se destina a otros activos mas liquidos como son los depésitos bancarios. De la
misma forma, los fondos de inversion representan tan sélo el 9 por cien del ahorro,
cifras muy por debajo de la media del resto de los paises europeos.

Es muy importante seguir apoyando el ahorro prevision tanto con medidas fiscales
como otras encaminadas a lograr productos mas atractivos para los ahorradores que
tienen como objetivo poder complementar sus pensiones futuras. Ademas, la
promocién y divulgacion de la educacion financiera debe ser siempre un objetivo
estratégico para poder mejorar la planificacion del ahorro a largo plazo y por tanto el
mantenimiento de un nivel de vida 6ptimo. El envio de la informacién sobre la
estimacién de la pensién publica, puede ser una herramienta muy efectiva para
sensibilizar sobre la necesidad del ahorro finalista y a largo plazo, especialmente
importante para las personas que se encuentran ya cerca de su jubilacién. La
trasparencia facilitaria enormemente la planificacion de los ahorradores y su decision
de tener o no que complementar su pension publica. La creacién de un simulador de
pensiones por parte de la Seguridad Social es una buena noticia pero probablemente
insuficiente. También fue recogido de forma positiva el nuevo supuesto de rescate para
las aportaciones de mas de 10 afos de antigiiedad. Sin embargo, al no aprobarse el
desarrollo reglamentario de este nuevo supuesto, ha dejado por el momento sin efecto
esta medida. La liquidez es un argumento de apoyo especialmente importante para la
poblacién méas joven a la que hay que motivar para pensar en el ahorro a largo plazo.
La evolucién del sector de fondos de inversién y fondos de pensiones junto con las
rentabilidades medias obtenidas en los ultimos afios, demuestran que son productos
que reunen las caracteristicas necesarias para materializar adecuadamente el ahorro
de las familias.
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El Informe de Gestion de la Sociedad MAPFRE INVERSION, Sociedad de Valores,
S.A. contenido en las paginas 56 a 66 precedentes, firmadas todas ellas por el
Secretario y visadas por el Presidente del Consejo, ha sido formulado por el Consejo
de Administracién en su reunioén del dia 16 de febrero de 2016.

Lorenzo Elvira Diaz Juan José Almazan Manzano
Presidente accidental del Consejo Consejero Delegado
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MAPFRE

Informe anual de Empresas de

Servicios de Inversion

MAPFRE INVERSION, S.V., S.A.

Ejercicio 2015

Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley del Mercado de Valores
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MAPFRE INVERSION, S.V., S.A. Informe anual de Empresas de Servicios de Inversién Ejercicio 2015.

El Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la
Ley del Mercado de Valores, establece en el articulo 192, que las empresas de servicios de inversion
deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores y publicar anualmente, especificando los
paises en donde estén establecidas, la informacion sefialada en dicho precepto en base consolidada

para cada ejercicio.

A efectos de dar cumplimiento a lo descrito previamente, a continuacion se detalla para el ejercicio
2015 la siguiente informacion:

Denominacion: MAPFRE INVERSION, S.V., S.A.

Naturaleza: Sociedad de Valores.

Ubicacion geografica de la actividad: Espana.

Paises donde esta establecida: Espania.

Volumen de negocio: 85 millones de euros.

Numero de empleados a tiempo completo: 66.

Resultado bruto antes de impuestos: 47,68 millones de euros.
Impuestos sobre el resultado: 11,24 millones de euros.
Subvenciones o ayudas publicas recibidas: 0 euros.

Rendimiento de sus activos: 16,08%.
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