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INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES 

Opinion _____________________________ _ 

Hemos auditado las cuentas anuales de Mapfre Asset Management, Sociedad Gestora de 

lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de 

diciembre de 2023, la cuenta de perdidas 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. 

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la 

imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2023, asf 

como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, 

de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se 

identifica en la nota 2 de la memorial y, en particular, con los principios y criterios contables 

contenidos en el mismo. 

Fundamento de la opinion _____________________ _ 

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad 

de auditorfa de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas 

normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades def auditor en relaci6n con la 

auditorfa de las cuentas anuales de nuestro informe. 

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con las requerimientos de etica, incluidos los 

de independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espana, segun lo 

exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no 

hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o 

circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado 

a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida. 

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y 

adecuada para nuestra opinion. 

KPMG Auditores S.L, sociedad espaliola de responsabi!idad limitada y firma miembro de la 
arganlzaci6n global de KPMG de finnas miembro independientes afiliadas a KPMG 
International Limited, sociedad inglesa limitada por garantfa. Todos los derechos reservados. 
Paseo de la Castellana, 259 C - 28046 Madrid 

lnscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n°.S0702, yen el 
Registro de Sociedades del Institute de Censores Jurados de Cuentas con el n°.10 
Reg. Mer Madrid, T. 11.961, F. 90, Sec. 8, H. M -188.007, lnscrip. 9 
N.1.F. B-78510153 
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Cuestiones clave de la auditoria 
------------------------

Las cuestiones clave de la auditorfa son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional, 

han sido de la mayor significatividad en nuestra auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual. 

Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditorfa de las cuentas anuales en su 

conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sabre estas, y no expresamos una opinion por 

separado sabre esas cuestiones. 

Reconocimiento de ingresos por comisiones 

Veanse Notas 3 y 17 de las cuentas anuales 

Cuesti6n clave de la auditorfa 

Los principales ingresos de la Sociedad, dada su 
naturaleza, son los relatives a las comisiones de 
gestion devengadas que repercute a las lnstituciones 
de Inversion Colectiva que gestiona. 

Adicionalmente, la Sociedad recibe ingresos por 
comisiones derivadas de la gestion discrecional e 
individualizada de carteras. 

El correcto reconocimiento e imputacion en el periodo 
adecuado de estos ingresos es una cuestion clave de 
nuestra auditorfa de la Sociedad. 

C6mo se abord6 la cuesti6n en nuestra auditorfa 

Como parte de nuestros procedimientos, en el 
contexto de nuestra auditorfa, hemos evaluado el 
diseno e implementacion de los sistemas de control 
de la Sociedad en relacion con el calculo de las 
comisiones de gesti6n de las lnstituciones de 
lnversi6n Colectiva gestionadas y las comisiones de 
gestion discrecional e individualizada de carteras. 

Adicionalmente, los principales procedimientos 
realizados sobre el reconocimiento de ingresos por 
comisiones han sido los siguientes: 

Hemos comprobado que las lnstituciones de 
lnversi(m Colectiva consideradas en el proceso de 
calculo y facturaci6n de comisiones coinciden con 
las que, de acuerdo con los registros de la 
Comision Nacional del Mercado de Valores, han 
sido gestionadas por la Sociedad durante el 
ejercicio. 

Hemos recalculado para una muestra la comision 
de gestion de las lnstituciones de Inversion 
Colectiva que gestiona y contrastado los 
porcentajes de comision aplicados con los 
porcentajes previstos en los Folletos de las 
lnstituciones Inversion Colectiva y con los lfmites 
establecidos por la normativa de la Comision 
Nacional del Mercado Valores. 

Hemos comprobado para dicha muestra que los 
ingresos devengados por la Sociedad por este 
concepto se encuentran registrados como gasto en 
las lnstituciones de Inversion Colectiva que 
gestiona. 

Hemos solicitado a la totalidad de los clientes por 
carteras gestionadas confirmacion de los 
patrimonios gestionados por la Sociedad. 

Hemos recalculado para una muestra de clientes 
las comisiones de gestion de carteras gestionadas 
y hemos verificado que para dicha muestra las 
tarifas utilizadas son las establecidas en los 
contratos firmados con los clientes. 
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Reconocimiento de ingresos por comisiones 
Veanse Notas 3 y 17 de las cuentas anuales 

Cuesti6n clave de la auditorfa 

I 

Como se abord6 la cuesti6n en nuestra auditorfa 

- Hemos verificado para una muestra de clientes de
carteras gestionadas el registro de las facturas
emitidas en el periodo correspondiente.

- Hemos evaluado que la informaci6n de las cuentas
anuales en relaci6n con los ingresos por
comisiones de gesti6n es adecuada de
conformidad con el marco normative de 
informaci6n financiera que resulta de aplicaci6n.

Otra informacion: lnforme de gesti6n ________________ _ 

La otra informaci6n comprende exclusivamente el informe de gesti6n del ejercicio 2023, cuya 
formulaci6n es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de 
las cuentas anuales. 

Nuestra opinion de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informs de gesti6n. Nuestra 
responsabilidad sobre el informs de gesti6n, de conformidad con lo exigido por la normativa 
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consists en evaluar e informar sobre la 
concordancia del informe de gesti6n con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la 
Sociedad obtenido en la realizaci6n de la auditorfa de las citadas cuentas, asf como evaluar e 
informar de si el contenido y presentaci6n del informe de gesti6n son conformes a la normativa que 
resulta de aplicaci6n. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen 
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello. 

Sabre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informaci6n que 
contiene el informs de gesti6n concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su 
contenido y presentaci6n son conformes a la normativa que resulta de aplicaci6n. 
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Responsabilidad de los administradores y de la Comisi6n de Auditoria en 

relaci6n 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 situaci6n financiera y de las resultados de la Sociedad, 
de conformidad con el marco normativo de informaci6n financiera aplicable a la Sociedad en Espana, 
y del control interno que consideren necesario para permitir la preparaci6n de cuentas anuales libres 
de incorrecci6n material, debida a fraude o error. 

En la preparaci6n de las cuentas anuales, las administradores son responsables de la valoraci6n de la 
capacidad de la Sociedad para continuar coma empresa en funcionamiento, revelando, segun 
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio 
contable de empresa en funcionamiento excepto si las administradores tienen intenci6n de liquidar 
la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

La Comision de Auditorfa es responsable de la supervision del proceso de elaboraci6n y presentacion 
de las cuentas anuales. 

Responsabilidades del auditor en relaci6n con la auditoria de las cuentas 

anuales 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto 
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que 
contiene nuestra opinion. 

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditorfa realizada de 
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espana 
siempre detecte una incorrecci6n material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a 
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 
razonablemente que influyan en las decisiones econ6micas que los usuarios toman basandose en 
las cuentas anuales. 

Como parte de una auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa 
de cuentas en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de 
escepticismo profesional durante toda la auditorfa. Tambien: 

ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a 
fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opini6n. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas 
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusion, falsificaci6n, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente 
erroneas, o la elusi6n del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de diser'iar 
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la 
finalidad de expresar una opinion sabre la eficacia del control interno de la Sociedad. 
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Evaluamos si las polfticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 

estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada par las administradores. 

Concluimos sabre si es adecuada la utilizacion, par las administradores, del principio contable de 

empresa en funcionamiento y basandonos en la evidencia de auditorfa obtenida, concluimos 

sabre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que 

pueden generar dudas significativas sabre la capacidad de la Sociedad para continuar coma 

empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere 

que llamemos la atencion en nuestro informe de auditorfa sabre la correspondiente informacion 

revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos 

una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida 

hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futures 

pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento. 

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la 

informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos 

subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel. 

Nos comunicamos con la Comisi6n de Auditorfa de Mapfre Asset Management, Sociedad Gestora 

de lnstituciones de Inversion Colectiva, S.A. en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance y el 

momenta de realizaci6n de la auditorfa planificados y las hallazgos significativos de la auditorfa, asf 

coma cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la 

auditorfa. 

Tambien proporcionamos a la Comision de Auditorfa de la Sociedad una declaracion de que hemos 

cumplido las requerimientos de etica aplicables, incluidos las de independencia, y nos hemos 

comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan 

suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes 

salvaguardas. 

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la Comisi6n de Auditorfa de la Sociedad, 

determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del 

periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditorfa. 

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o 

reglamentarias prohfban revelar publicamente la cuesti6n. 
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INFORME SOBRE OTROS REOUERIMIENTOS LEGALES V REGLAMENTARIOS 

lnforme adicional para la Comisi6n de Auditoria ____________ _ 

La opini6n expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional 

para la Comisi6n de Auditoria de la Sociedad de fecha 20 de marzo de 2024. 

Periodo de contrataci6n 
---------------------------

La Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 30 de abril de 2021 nos 

nombr6 como auditores por un perfodo de tres a nos, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 

de diciembre de 2021. 

Con anterioridad, fuimos designados par acuerdo de la Junta General de Accionistas para el periodo 

de tres arias y hemos venido realizando el trabajo de auditorfa de cuentas de forma ininterrumpida 

desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015. 

KPMG Auditores, S.L. 

lnscrito en el R.O.A.C. n° $0702 

Pedro Gonzalez Millan 

lnscrito en el R.O.A.C. n° 20.175 

20 de marzo de 2024 

J\UDITOR::S 
UTO DE (EN SORES JUAADDS 

DE [UENTAS DE ESl'ANA 

KPMG AUDITORES, S.L. 

2024 Num. 01/24/02584 

SELLO CORPORATIVO: 
gs,OO EUR 

lnforme de auditorfa de cuentas sujeto 
a la normativa de auditorfa de cuentas 

espaiiola o internacional 
······ · ·· · · ·· ··········· 
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MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 
MAPFRE AM 

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 y_ 2022 

ACTIVO 
Nola de la 

2023 2022 
memoria 

1. Tesoreria 0,00 0,00 

1.1 Caja 0,00 0,00 
1.2 Bancos 0,00 0,00 
2. Creditos a intermediaries financieros o particulares 6.3 21.318.552,26 19.049.729,44 

2.1 Dep6sitos a la 1,,1sta 12.262.341,66 12.936.369,00 
2.2 Dep6sitos a plaza 0,00 0,00 
2.3 Adquisici6n temporal de acti\Os 0,00 0,00 
2.4 Deudores por comisiones pendientes 9.034.664, 11 5.797.737,67 
2.5 Deudores por operaciones de wlores 0,00 0,00 
2.6 Deudores empresas del grupo 0,00 300.000,00 
2.7 Deudores dep6sitos de garantfa 0,00 0,00 
2.8 Otros deudores 21.546,49 15.622, 77 
2.9 Acti\os dudosos 21.546,49 15.622,77 
2.10 Ajustes por valoraci6n: 0,00 0,00 
3. Va lores representativos de deuda 6.1 3.808.676,04 1.169.301,45 
3.1 Deuda Publica cartera interior 1.932.235,58 1.054.028,26 
3.2 Deuda Publica cartera exterior 196.520,00 0,00 
3.3 Valores de renta fija cartera interior 0,00 0,00 
3.4 Valores de renta fija cartera exterior 1.525.745,84 0,00 
3.5 Actil.Os financieros hibridos 0,00 0,00 
3.6 ActilA'.ls dudosos 0,00 0,00 
3. 7 Ajustes par valoraci6n: 154.174,62 115.273, 19 
3.7.1 lntereses devengados no vencidos (+) 154.174,62 115.273, 19 
3. 7.2 Derivados implicitos 0,00 0,00 
3. 7.3 Pro1,,1siones par deterioro de valor de los instrumentos de deuda (-) 0,00 0,00 

5. Acciones y participaciones 6.2 8.658.663,57 12.339.202,23 

5. 1 Acciones y participaciones en cartera interior 1. 793.162,04 5.267.087, 72 
5.2 Acciones y participaciones en cartera exterior 5.236.092,52 7.072.114,51 
5.3 Participaciones 1.629.409,01 0,00 
5.4 Acti\Os iinancieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto 0,00 0,00 
5.5 Proltisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones (-) 0,00 0,00 
6. De riva dos 0,00 0,00 

6.1 Opciones compradas 0,00 0,00 
6.2 Otros instrumentos 0,00 0,00 
7. Contratos de seguros vinculados a pensiones 11 2.618.670,83 2.631.839,05 

8. lnmovilizado material 7 199.833,41 44.286,66 

8. 1 De uso propio 199.833,41 44.286,66 
8.2 lnmuebles de inversion 0,00 0,00 
8.3 lnmm,ilizado material mantenido para la venta 0,00 0,00 
8.4 Proltisiones por deterioro de valor de los acti\Os materiales (-) 0,00 0,00 
9. Activos Intangibles 8 1. 799. 731,51 2.667.930,85 

9.1 Fonda de Comercio 0,00 0,00 
9.2 Aplicaciones informaticas 1.799.731,51 2.667.930,85 
9.3 Otros acti\Os intangibles 0,00 0,00 
9.4 Provisiones por deterioro de valor de las acti\Os intangibles(-) 0,00 0,00 
10. Activos fiscales 17 2.492.663,52 2.368.337,51 

10. 1 Corrientes 1.672.186,20 1.633.695,43 
10.2 Diferidos 820.477,32 734.642,08 
11. Periodificaciones 12 770.468,73 118.865,96 

11.1 Gastos anticipados 222.608,28 118.865,76 

11.2 Otras peridodificaciones 547.860,45 0,20 
12. Otros actives 13 547.414,05 453.746,57 

12.1 Anticipos y creditos al personal 73.896,79 113.837,25 
12.2 Accionistas par desembolsos exigidos 0,00 0,00 
12.3 Fianzas en garantia de arrendamientos 27.276,00 27.276,00 
12.4 Otros acti\Os 446.241,26 312.633,32 

TOTAL ACTIVO 42.214.673,92 40.843.239, 72 

(Datos en euros) 



MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 
MAPFRE AM 

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 y 2022 

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota de la 2023 2022 
memoria 

1. Deudas con intermediarios financieros o particulares 10 3. 508. 962, 50 3.577.943, 16 
1. 1 Prestamos y creditos 0,00 0,00 
1.2 Comisiones a pagar 1.603.151,60 1.574.465,89 
1.3 Acreedares par prestaciones de ser..icias 8.390.54 3.326,29 
1 .4 Acreedores par operaciones de valares 0,00 0,00 
1.5 Acreedores empresas del grupo 8.248,65 38.089,60 
1.6 Remuneraciones pendientes de pago al personal 10.766,08 10.093,20 
1.7 Otros acreedores 1.878.405,63 1.951.968,18 
1.8 Ajustes par valoraci6n: intereses de\engados no \€ncidos (+) 0,00 0,00 
2. Derivados 0,00 0,00 
2.1 Opciones 0,00 0,00 
2.2 Otros contratos 0,00 0,00 
3. Pasivos subordinados 0,00 0,00 
3.1 Prestamos participati1.0s 0,00 0,00 
3.2 Otros pasi1.0s 0,00 0,00 
4. Provisiones para riesgos 14 3.131.988,73 3.027.532,59 
4.1 Provisiones para pensiones y abligaciones similares 3.073.693,27 2.975.705,23 
4.2 Provisiones para impuestas y otras cantingencias legales 

0,00 0,00 

4.3 Pro,,;siones para otros riesgos 58.295,46 51.827,36 
5. Pasivos frscales 17 4.815.151,66 27.856,79 
5.1 Corrientes 4.717.465,90 0,00 
5.2 Diferidos 97.685,76 27.856,79 
6. Pasivos asociados con activos no corrientes mantenidos para la venta 0,00 0,00 
7. Periodificaciones 12 2.107.292,95 2.068.903,02 
7.1 Comisiones y otros productos cobrados no dewngados 0,00 0,00 
7 .2 Gastos de1.engados no wncidos 2.107.292,95 2.068.903,02 
7.3 Otras periadificaciones 0,00 0,00 
8. Otros pasivos 13 1.085.656,77 2.878.497,50 
8.1 Administraciones Publicas 1.070.082,26 2.869.100, 32 
8.2 Saldos par operacianes de arrendamienta financiero 0,00 0,00 
8.3 Desembolsos pendientes en suscripci6n de valores 0,00 0,00 
8.4 Otros pasi1.0s 15.574,51 9.397,18 

TOTAL PASIVO 14.649.052,61 11.580. 733,06 
9. Ajustes por valoraci6n en patrimonio neto 5 206.049,83 83.570,64 
9.1 Acti1.0s financieros con cambios en patrimonio neto 206.049,83 83.570,64 
9.2 Coberturas de flujos de efecti1.0 0,00 0,00 
9.3 Coberturas de in1.ersiones netas en el extranjero 0,00 0,00 
9.4 Diferencias de cambio 0,00 0,00 
9.5 Resto de ajustes 0,00 0,00 
10. Capital 5 2.043.400,00 2.043.400,00 
10.1 Emitido y suscrito 2.043.400,00 2.043.400,00 
10.2 Capital pendiente de desembolso no exigido (·) 0,00 0,00 
11. Prima de emisi6n 0,00 0,00 
12. Reservas 4 1.559.331,23 1.553.773,28 
12.1 Reserva legal 408.680,00 408.680,00 
12.2 Reservas \Oluntarias 0,00 0,00 
12.3 Otras reservas 1.150.651,23 1.145.093,28 
13. Resultados de ejercicios anteriores 13.062.261,66 15.360.661,66 
13.1 Remanente 13.062.261,66 15.360.661,66 
13.2 Resultados negati1.0s de ejercicios anteriores (·) 0,00 0,00 
14. Resultado del ejercicio 4 27. 772. 778,59 33.018.101,08 
15. Otros instr umentos de patrimonio neto 0,00 0,00 
16. Accionesy participacionesen patrimonio propias(-) 0,00 0,00 
17. Dividendos a c uenta y aprobados (·) 4 -17.078.200,00 -22.797.000,00
18. Subvenciones, donaciones y legados recibidos 0,00 0,00 

TOTAL PATRIMONIO NETO 27.565.621,31 29.262.506,66 

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 42.214.673,921 40.843.239,721 
( Dates en euros) 
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MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, SA 
MAPFRE AM 

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 y 2022 

PRO-MEMORIA Nola de la 2023 2022 
memoria 

1. Avales y garantias concedidas 300.000,00 0,00 
1. 1 Acti\Os afectos a garantias propias o de terceros 0,00 0,00 
1.2 Otros 300.000,00 0,00 
2. Otros pasivos contingentes 0,00 0,00 
3. Compromisos de compraventa de valores a plazo 0,00 0,00 
3.1 Compromisos de compras de valores 0,00 0,00 
3.2 Compromisos de ventas de wlores 0,00 0,00 
4. Oerivados financieros 0,00 0,00 
4.1 Compromisos por operaciones Jargas de derivados 0,00 0,00 
4.2 Compromisos por operaciones cortas de derivados 0,00 0,00 
5. Otras cuentas de riesgo v compromiso 0,00 0,00 

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 300.000,00 0,00 

OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2023 2022 

1. Disponible no condicionado a la vista en entidades de Credito 0,00 0,00 
2. Dep6sitos de valores y otros instrumentos financieros 0,00 0,00 
2.1 Participaciones de IIC 0,00 0,00 
2.2 Acciones de IIC 0,00 0,00 
3. Patrimonio gestionado 16 7.847.748.395,93 7.204.953.012,37 
3. 1 Fondos de inversi6n de caracter financiero 3.420.517.714,64 2.792.698.626,85 
3.2 Fondos de imersi6n inmobiliarios 0,00 0,00 
3.3 Fondos de im.ersi6n libre 0,00 0,00 
3.4 IIC de IIC de im.ersi6n libre 0,00 0,00 
3.5 Fondos de capital riesgo y tipo cerrado 0,00 0,00 
3.6 Sociedades de im.ersi6n de capital variable 107.741,74 7.197.476,02 
3. 7 Sociedades de im.ersi6n inmobiliarias 0,00 0,00 
3.8 Sociedades de in\ersi6n libre 0,00 0,00 
3.9 Sociedades de capital riesgo y tipo cerrado 0,00 0,00 
3.10 lnstituciones de in\ersi6n colectiva extranjeras 1.280.548.026,86 1.262.148.433, 16 
3.11 Fondos de pensiones y EPSV 3.146.574.912,69 3.142.908.476,34 
4. Resto de patrimonio en gesti6n discrecional de carteras 16 26.044.113.358,58 23.560.650.340, 12 
4.1 Deuda Publica cartera interior 9.834.917.134,56 8. 756.371.891,49 
4.2 Deuda Publica cartera exterior 5. 730.105. 721, 73 5.357.142.234,05
4.3 Valores de renta fija cartera interior 1.163.540.293,40 1.109.089.163,09
4.4 Valores de renta fija cartera exterior 4.987.617.985,96 4.135.045.672,37
4.5 Acciones cartera interior 537.659. 796, 12 540.652.377,56 
4.6 Acciones cartera exterior 956.881.644,20 712.828.022,46 
4. 7 Participaciones cartera interior 1.204. 714.463,03 1.008.262.950,45 
4.8 Participaciones cartera exterior 1.625.460.603,58 1.938.018.267,65 
4.9 Productos deriwdos 3.215.716,00 3.239.761,00 
4. 1 O Dep6sitos 0,00 0,00 
4. 11 Otras in\ersiones 0,00 0,00 
4.12 Efeclil.O disponible en intermediaries financieros asociado a gesti6n discrec 0,00 0,00 
5. Patrimonio comercializado 0,00 0,00 
5.1 IIC nacionales gestionadas 0,00 0,00 
5.2 IIC nacionales no gestionadas 0,00 0,00 
5.3 IIC extranjeras gestionadas 0,00 0,00 
5.4 IIC extranjeras no gestionadas 0,00 0,00 
6. Patrimonio asesorado 0,00 0,00 
6.1 Deuda Publica y valores cotizados 0,00 0,00 
6.2 Participaciones y acciones de whiculos de in\ersi6n nacionales y extranjen 0,00 0,00 
6.3 Valores no cotizados 0,00 0,00 
6.4 Productos estructurados y derivados 0,00 0,00 
6.5 Vehiculos de inwrsi6n de tipo cerrado, ECR 0,00 0,00 
6.6 Otros 0,00 0,00 
7. Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos 0,00 0,00 
8. Otras cuentas de orden 0,00 0,00 

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN ! 33.891.s61. 154,51 I 3o. 165.603.352,49!

TO CUENTAS DE ORDEN 33.892.161. 754,51 30. 765.603.352,49
( Dates en euros) 
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MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 
MAPFRE AM 

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

CONCEPTOS 

DEBE 
1. lntareses y cargas asimiladas de los paslvos financieros 

1.1 lntereses 
1.2 Pash.os subordinados 
1.3 Rectificaciones de los costes por intereses por operaclones de cobertura 
1.4 Remuneraciones de capital con caracteristicas de pasl110 financiero 
1.5 Otros intereses 
2. Comislones y corretajes satisfechos 
2. 1 Comisiones de comercializaci6n 
2.1.1 IIC financieras 
2.1.2 IIC no financieras 
2.1.3 IIC de imiersl6n libre 
2.1.4 Otras 
2.2 Servicios vinculados con la gesti6n de IIC inmobiliarias 

2.3 Operaciones con valores 
2.4 Operaciones con instrumentos derivados 

2.5 Comisiones pagadas por delegaci6n de gestion 

2.6 Comisiones pagadas por asesoramiento 
2. 7 Comisiones retrocedidas 
2.8 Comlsiones pagadas a representantes/agentes 
2.9 Otras comislones 
3. Perdldas por operaciones financieras 

3.1 Deuda pliblica interior 
3.2 Deuda publica exterior 
3.3 Valores de renta fija interior 
3.4 Valores de renta fija exterior 
3.5 Acciones y participaciones cartera Interior 
3.6 Acciones y participaciones cartera exterior 
3. 7 Derivados 
3.6 Rectificaciones de perdidas par operaciones de cobertura 

3.9 Otras perdidas 
4. Perdidas por diferenclas de cambio 
5. Gastos de personal 

5.1 Sueldos y cargas sociales 

5.1.1 Gasto varible de personal (cumple art. 100.b) RD 1082/2012 
5.1.2 Gastos fijos de personal y car9as sociales 
5.2 Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones 
5.3 lndemnizaciones par despidos 
5.4 Gastos de formaci6n 
5.5 Retribuciones a los empleados basadas en instnimentos de capital 
5.6 Otros gastos de personal 
6. Gastos generales 
6. 1 lnmuebles e lnstalaciones 
6.2 Sistemas informaticos 
6.3 Publicidad y representacl6n 
6.4 Sen,tcios de profesionales independientes 
BA 1 Delegaci6n/apoyo funciones de control intemo Circular 6/2009 CNMV 
6.4.2 Servicios de analisis 
6.4.3 Servicios juridicos 
6.4.4 Otros 
6.5 Ser.icios administrati\os subcontralados 
6.6 Otros gastos 
6.6.1 Remuneraci6n consejeros/alta direcci6n con f. ejecutivas 
6.6.2 Dletas consejeros 
6.6.4 Otros 
7. Contribuciones e lmpuestos 
8. Amortlzaciones 
6. 1 lnmollilizado material de uso proplo 
8.2 lmersiones inmobiliar1as 
8.3 Acth.os intangibles 
9. Otras cargas de explotaci6n 
9.1 Tasas en reglstros oficlales 
9.2 Otros conceptos 
10. Perdidas por deterioro de valor de los activos 
11. Dotaciones a provisiones para rlesgos 
12. Otras perdldas 
12.1 En acti\Os no corrientes mantenidos para la wnta 
12.2 Por -.enta de acti\OS no financieros 
12.3 Por -.enta de participaciones GAM 
12.4 Otras perdidas 
13. lmpuesto sabre el beneficlo del periodo 
14. Rcsultado de actividades lnterrumpidas (beneficios) 
15. Resultado neto del oeriodo. Bene ficios. 

TOTAL DEBE 
(Datos en euros) 

Nota de la 
memoria 

6 

17.2 

6 

18 

19 
9 

7y8 

3.11 

6 

20 

2023 

128.932,16 

10.125.10 
0,00 
0,00 
0,00 

118.807,06 
28.419. 703,43 
20.294.489,82 
20.294.489,82 

0,00 
0,00 
0,00 
0,00 

0,00 
0,00 

66.650, 16 

0,00 
8.053.273,46 

0,00 
5.089,99 

517.869,48 

0,00 
o.oo

0,00 
13.394,31 

108.566,94 
395.908.23 

0,00 
0,00 

0,00 
1.698,69 

6. 763.409, 12 
5.633.317,15 

920.274,71 
4. 713.042,44 

327.954,52 
306,32 

58.460,28 
0,00 

743.370,85 
8.584.083,77 

238.110,22 
1.009.847,20 

140.463.70 
427.419,72 

0,00 
416.674,81 

8.744,91 
0,00 

3.939.441,08 
2.826.801,65 

0,00 
0,00 

2.826.801,85 
4.571,04 

954.113,60 
32.819,46 

0,00 
921.294,14 

67.930,75 
67.930.75 

0,00 
0,00 
0,00 

253.267,20 
o.oo

0,00 
0,00 

253.267,20 
9.274.817,04 

0,00 
27.772.778,59 
82.743.174,87 

2022 

112.557,37 

5.520.18 
0,00 
o.oo

0,00 
107.037, 19 

29.037.286,93 
19.617.960,29 
19.617.960.29 

0,00 
0,00 
0,00 
0.00 

0.00 
0,00 

203.264,39 

0,00 
9.210.646,06 

0,00 
5.216, 17 

975.684,47 

16.821,07 
o.oo

0,00 
16.690,21 

338.357,29 
603.815.90 

0,00 
0,00 

0,00 
10,66 

5.991.216,22 
5.062.936,68 

915.595,29 
4.147.341,39 

362.951,49 
o.oo

37.660,38 
0,00 

527.667,67 
8.758.168,08 

167.514, 75 
1.013.032, 15 

200.598,06 
376.405,09 

0,00 
376.405.09 

0,00 
0,00 

4.112.366, 14 
2.888.251,89 

0,00 
60.708,78 

2.827.543,11 
1.865,72 

889.469,14 
21.978,74 

0,00 
867.490,40 

66.330,65 
66.330,65 

0,00 
0,00 
0,00 

34.874,62 
0,00 
0,00 
0,00 

34.874,62 
10.987.606,31 

0,00 
33.018.101,06 
89.673.191,25 

4 



MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 

HABER 

1. lntereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financier 6 
1.1 lntennediarios financieros 

1. 1.1 Dep6sitos 

1.1.2 Adquisici6n temporal de activos

1.1.3 Resto

1.2 Deuda publica interior

1.3 Deuda publica exterior 

1.4 Valores de renta fija interior 

1.5 Valores de renta fija exterior

1.6 Dil.idendos de acciones y participaciones

1. 7 Rectificaci6n de las productos financieros por operaciones de cobertura 

1.8 Otros intereses y rendimientos

2. Comislonesrecibidas 17.1 

2.1 Comisiones de gesli6n de Fondos de lnwrsi6n financieros 

2. 1.1 Sabre patrimonio

2.1.2 Sobre resultados

2.2 Comisiones de suscripci6n y reembolso de Fondos de lnwrsi6n financieros

2.2.1 Por suscripci6n

2.2.2 Por reembolso

2.3 Comisiones de gesti6n de Sociedades de lm.ersi6n de Capital Variable

2.3.1 Sabre patrimonio

2.3.2 Sabre resultados
2.4 Comisiones de gesli6n de llC inmobiliarias
2.5 Comislones de suscripci6n y reembolso de IIC inmobilarias 
2.6 Comisiones de gesti6n de IIC de im.ersi6n libre 

2. 7 Comisiones de suscripci6n y reembolso de IIC de inlA:!rsi6n fibre 
2.8 Comisiones de gesti6n de IIC de IIC de inwrsi6n fibre

2.9 Comisiones de suscripci6n y reembolso de UC de IIC de inwrsi6n libre

2.10 Comisiones de gesti6n de IIC extranjeras

2.10.1 Sabre patrimonio 

2.10.2 Sabre resultados

2.11 Comisiones de gesli6n de entidades de capital riesgo

2.12 Comisiones de gesti6n discrecional de carteras 

2.12.1 Gesti6n de carteras 

2.12.2 Gesti6n de fondos de pensiones

2.13 Serl.icios de asesoramiento 
2.14 Serl.icios de custodia y administraci6n de participaciones y acciones 

2.15 Servicios de comercializaci6n de participaciones y acciones 

2.16 otras comisiones
2.16.1 lncentivos
2.16.2 Serl.icios de analisis 
2.16.3 Administraci6n de 1.ehiculos de terceros
2.16.4 Serl.icios prestados de funciones de control intemo de la Circular 6/2009 CNMV
2.16.5 Otros

2.17 Serl.icios de RTO

3. Ganancias por operaciones financieras 6 

3.1 Deuda publica interior 
3.2 Deuda publica exterior 

3.3 Valores de renta fija interior 
3.4 Valores de renta fija exterior 
3.5 Acciones y participaciones cartera interior

3.6 Acciones y participaciones cartera exterior

3.7 Derivados 
3. 8 Rectificaciones de ganancias por operaciones de cobertura 
3.9 Otras 9anancias 

4. Gananclas por diferencia de cambio
5. Otros productos de explotaci6n
6. Recuperaciones de valor de los actives deteriorados
7. Recuperaci6n de provlsiones  para riesgos

8. Otras ganancias 6 

8.1 En actil.Os no corrientes mantenidos para la -.enta

8. 2 Par -.en ta de acti1.0s no financieros 

8.3 Por -.enta de participaclones GAM
8.4 Diferencia negati\8 en combinaciones de negocios
8.5 Otras ganancias
9. Resultado de actividades interrumpidas (perdidas)l
10. Resultado neto del oeriodo. Perdidas

TOTAL HABER 

(Datos en euros) \ 

MAPFRE AM 

2023 
253.040,13 

6.952,33 

0,00 

0,00 

6.952,33 

70.766,25 

341,35 

0,00 

67.151,20 

0,00 

0,00 

107.829,00 

82.346.394, 72 

35.286.079, 79 
35.286.079, 79 

0,00 

72.965,02 

0,00 

72.965,02 

0,00 
0,00 

0,00 

0,00 
0,00 
0,00 

0,00 
0,00 

0,00 

10.242.196,29 

10.242.196,29 

0,00 

0,00 

36.676.474,45 
30.453.168,05 

6.223.306,40 

0,00 

0,00 

0,00 
68.679,17 

0,00 
0,00 

0,00 

0,00 
68.679,17 

0,00 

143.736,03 
14.568,51 

0,00 

0,00 

0,00 

3.639,61 
125.527,91 

0,00 

0,00 
0,00 

3,88 

0,00 

0,00 
0,00 
0,11 
0,00 

0,00 

0,00 

0,00 
o. 11 
0,00 

0,00 
82. 743.174,87

2022 

196.776,49 
14.404,91 

0,00 

0,00 

14.404,91 

62.120,69 

0,00 

0,00 

1.205,45 

13.636,36 

0,00 

105.409,08 

87.027.284,80 

34.928.349, 71 

34.928.349, 71 

0,00 

0,95 

0,00 

0,95 

131.850,28 

131.850,28 
0,00 
0,00 

0,00 
0,00 

0,00 
0,00 

0,00 

11.227.358,21 

11.227.358,21 

0,00 

0,00 

40.609.640,48 
34.105.338,01 
6.504.302,47 

0,00 
0,00 
0,00 

130.085,17 
0,00 

0,00 

0,00 

0,00 
130.085, 17 

0,00 

2.649.129,96 

502,68 
0,00 

0,00 
109,61 

2.411.142,87 

237.374,80 

0,00 
0,00 

0,00 

0,00 
0,00 
0,00 

0,00 
0,00 
0,00 

0,00 

0,00 

0,00 
0,00 
0,00 
0,00 

89.873.191,25 
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MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 
MAPFRE AM 

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO 
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

IA) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 

CUENT A DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2023 2022 

A) Resultado de la cuenta de perdidas y ganancias 27. 772. 778,59 33.018.101,08 

lngre�s y_ gamos im11u�dos directamente al �atrimonlo neto
I. Por valoraci6n instrumentos financleros. -210.827,86 1.569. 753,34 

1. Acti\.Os financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto. -210.827,86 1.569. 753,34 

2. Otros ingresos/gastos. 0,00 0,00 

II. Por coberturas de flujos de efectivo. 0,00 0,00 

Ill. Subvenciones, donaciones y legados recibidos. 0,00 0,00 

IV. Por ganancias y perdidas actuariales y otros ajustes. 0,00 0,00 

V. Por activos no corrlentes y pasivos vinculados mantenidos para la venta. 0,00 0,00 

VI. Diferencias de conversion. 0,00 0,00 

VII. Efecto impositivo. 52.706,97 -392.438,33

B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
(l+ll+lll+IV+V+Vl+VII) -158.120,90 1.177.315,00 

Tri!nsferen!;.las a la !;.U�nta de IH�rdidas lt'. ganancias

VIII. Por valoraci6n de instrumentos financieros. 374.133,45 -1.700.502,03

1. Acti\.Os financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto. 374.133,45 -1. 700.502,03

2. Otros ingresos/gastos. 0,00 0,00 

IX. Por coberturas de flujos de efectivo. 0,00 0,00 

X. Subvenciones, donaciones y legados recibidos. 0,00 0,00 

XI. Por activos no corrientes y pasivos vinculados, mantenidos para la venta 0,00 0,00 

XII. Diferenclas de conversion 0,00 0,00 

XIII. Efecto impositivo. -93.533,36 425.125,51 

C) Total transferencias a la cuenta de perdidas y ganancias
(Vlll+IX+ X+ XI+ XI I+ XIII) 280.600,09 -1.275.376,52

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+ 8 + C) 27.895.257,78 32.920.039,56

(Datos en euros) 
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO 

1B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN �1...cPATRIMONIO NETO 2023 

CAPITAL 
Result.ado& de 

CONCEPTO ESCRITURADO 
R■servas oJerealctos 

anted ores 

A. SALDO FINAL DEL ANO 2021 2.043.400.00 1.533.155,97 17.659.061,54 
t Ajustos por comb10s de cnteno 2021y 
antenores 0,00 0,00 0,00 
II. Ajustes po r errores 2021y anterio res 0,00 0,00 0,00 

B. SALDO A.JUSTA DO, INICIO 

DEL ANO 2022 2.043.400,00 1.533.156,97 17.659.061,54 

I. Total lngresos ygastos reconoeidos 0,00 0,00 0,00 

II Operac•anes con soclos o 
0,00 0,00 0,00 pro p1atario s. 

1 A umentos de capital. 0,00 0,00 0,00 

2 ( - ) Reduccio nes de capital, 0,00 0,00 0,00 

3 Conversi6n de pasivos finsncieros en 
po1rlmonlo nelo (convers16n 0,00 0,00 0,00 
4 (-) Oistribuci6n de d1v1dcndos. 

0,00 0,00 -2.298.400,00 

5 Operaciones con acclones: o 
0,00 participaciones prop1as (nelas) 0,00 0,00 

6 lncremento (reducciOn) de patrimonio 
nelo resullanle de una combmac16n de 
negocios 0,00 0,00 0,00 

7. Otras operaciones con soc10s o 
0,00 0,00 0,00 pro pielario s. 

Ill Otras vanaciones del patrimonio nelo 0,00 20.617,31 0,12 

C. SALDO FINAL DEL ANO 2022 2.043.400,00 1.563.773,28 15.360.661,66 

I AJustos porcambios de criteria 2022 0,00 0,00 0,00 

II Ajuates po r erro res 2022 0,00 0,00 0,00 

D. SALDO A.JUSTADO, INICIO 
DEL ANO 2023 2.043.400,00 1.553.773 28 15.360.661,66 

I Total ingresos ygastos reconoc1dos 0,00 0,00 0,00 
II Ope:rRciones con s.ocioa o 

0,00 0,00 0,00 pro pietario s. 
1 Aumentos de capital 0,00 0,00 0,00 

2 ( - ) Reducciones de capital, 0,00 0,00 0,00 

3. Conversion de pasivos flnancieros en 
patrimo nlo neto (co nvers16n 0,00 0,00 0,00 

4 ( •) Oistribucl6n de dividandos 0,00 0,00 -2.298.400,00 

5 Operaclones con acciones o 
partieipacfones propias (netas). 0,00 0,00 0,00 
6. lncremento (reducci6 n) de patrimo nio 
neto resultante de una combinaci6n de 
negocios 0,00 0,00 0,00 

7. Otras operaelones con sccios o 
proptetarlos 0,00 0,00 0,00 
Ill Otras variaciones del patrimonio neto 

0,00 5.557,95 0,00 
E. SALDO FINAL DEL ANO 2023 2.043.400,00 1.659.331,23 13.062.261,66 

(Datos en euros) 

Resutlilldo del 
•J•rololo 

36.282.411,28 

0,00 

0,00 

36.282.411,28 

33.018.101,08 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

-36.282.411, 16 

0,00 

0,00 

0,00 

-0.12 

33.018.101,08 

0,00 

0,00 

33.018.101,08 

27.772.778,59 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

-33.018.101,08 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

27 .772.778,59 

MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 

] 

(Dlvld ■ ndo a 
Otro� 

Ajusta11 por 
cuent::11) 

lnstrumentos de 
oambio de valor 

TOTAL 
patrlmonlo neto 

-24.888.000,00 0,00 181.632,16 32.811.660,95 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

-24.888.000,00 0,00 181.632,16 32.811.660,95 

0,00 0,00 -98.061,52 32. 920.039,56 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

-22.797.000,00 0,00 0,00 -61.377.811, 16 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

24.888.000,00 0,00 0,00 24.908.617,31 

-22.797.000,00 0,00 83.570,64 29.262.506,66 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

-22.797.000,00 0,00 83.570,64 29.262.506,66 

0,00 0,00 122.479,19 27 .895.257, 78 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

-17.078.200,00 0,00 0,00 -52.394 701,08 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

22.797.000,00 0,00 0,00 22.802.557,95 

-17.078.200,00 0,00 206.049,83 27.565.621.31 



MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO 

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022 

CONCEPTOS 2023 

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 
1. Resultado del ejerclclo antes de impuestos. 37.047.595.63 
2. Ajustes del resultado. 1.203.654,87 
a) Amortizaci6n deJ inmovilizado 954.113.60 
b) Correcciones \.Elloratiws por deterioro (+/•) 0,00 
c) Vanaci6n de provislones (+/-) 0,00 
d) lmputaci6n de subwnclones (-) 0,00 
e) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-) 0,00 
f) Resultados por bajas y enajenaclones de ins trumentos financieros (+/-) o.oo

g) lngresos financieros (·) -253.040.13 
h) Gastos financleros (+) 128.932,16 
i) Diferenclas de cambio (+/-) 0,00 
j) Var1aci6n de wlor razonable en instrumentos ftnanc,eros (+/-) 374.133.45 
k) Otros ingresos y gastos (•/+) -484,21 
3. Camblos en el capital corriente. -5.443.396,34 
a) Exlstencias (+/•) 0.00 
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) -3.597.365,31 
c) Otros acli-..os comentes (+/-) 0,00 
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) -1.846.031,03 
e) Otros pash,os conientes (+/-) 0,00 
f) Otros acti\05 y pasi'-0s no conientes (+/-) 0,00 
,t. Otros fluJos de efectlvo de las actlvidades de explotacion. -4.653. 706,38 
a) Pagos de intereses (·) -10.125, 10 
b) Cobros de dl\lidendos (+). 0,00 
c) Cobros de intereses (+). 6.952,44 
d) Cobras (pages) por impuesto sabre beneficios(+/-) -4.650.533, 72 
e) Otros pages (cobros) (-/+) 0.00 
5. f'lujos de efoctivo de las actlvldades de oxplotaclon (+/-1+/-2+/-3+/-4) 
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDAOES DE INVERSION 

28.154.147,78 

6. Pagos por lnversiones (·) -241.461,01 
a) Empresas del grupo y asociadas 0,00 
b) lnmo"lizado intangible -53.094.80 
c) lnmo\lilizado material -188.366.21 
d) ln\ersiones inmobiliarias 0,00 
e) Otros acti-..os financieros 0,00 
f) Acth.os no conientes mantenidos para 'lle<lla o.oo 

g) Unldad de negocio 0,00 
h) Otros acti-..os 0,00 
7. Cobros por desinverslones (+) 1.010.986,97 
a) Empresas del grvpo y asociadas 0,00 
b) lnmo\lilizado intangible o.oo

c) lnmovilizado material 0,00 
d) lnWl'Siones inmobiliarlas 0.00 
e) Otros acti'-0s financieros 1.010.986,97 
f) Acth,os no corrientes mantenidos para "101"1ta o.oo

g) Unidad de negocio 0,00 
h) Otros acti-..os 0,00 
8. Flujos de efectivo d■ las activldades de Inversion (7-6) 
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 

769.525,96 

g_ Cobros y pa gos por instrumentos de patrimonio 0,00 
a) Emisi6n de lnstrumentos de patrimonio (+) 0,00 
b) Amortizaci6n de instrumentos de patrimonlo (-) 0,00 
c) Adquisici6n de instrumentos de patrimonio propio (-) 0,00 
d) Enajenaci6n de ,nstrumentos de patrimonlo propio (+) 0.00 
e) Sub"13nciones, donaciones y legados recibidos (+) 0,00 
10. Cobras y pagos por lnstrumentos de pasivo financlero 0,00 
a) Emisi6n 0,00 
1. Obllgaciones y otros wlores negociables (+) 0,00 
2. Deudas con entldades de Credito(+) o.oo

3. Deudas con empresas def grupo y asociadas (+) o.oo

4. Otras deudas (+) 0,00 

b) De'-<Jluci6n y amortizacl6n de 0,00 

1. Obligaciones y otros vatores negoclables (·) 0,00 
2. Deudas con entidades de credito (-) o.oo 

3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (-) 0,00 
4. Otras deudas (-) 0,00 
11. Pa gos por dlvidendos y remuneracionesde otros lnstrumentos de patrimonio -29.597.701,08 
a) Di"dendos (-) -29.597. 701,08 
b) Remuneraci6n de otros instrumentos de patrimonio (-) 0,00 
12. f'lujos do efectlvo do las actlvldades de flnanclacl6n (-+-/-9/10-11) -29.597.701,08 
D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO 0,00 
ElAUMENTO / DISMINUCION NETA DEL Ef'ECTIVO O EQUIVALENTES l+/-6+/-8+/-12+/-0\ -674.027,34 
Efectivo o eauivalentes al comionzo dQI efercicio 12.936.369 00 

EfectJvo o eouivalentes al final def afercicio 12.262.341 66 
(Catos en euros) 

2022 

44.005.707,39 
-875.475,67 
889.469, 14 

0,00 
0,00 
0.00 
o.oo

43.746.75 
-196. 776.49 
112.557,37 

0,00 
-1.717.192,24 

-7.280,20 
-122.344,89 

0.00 
-925.748, 12 

0,00 
803.403,23 

0,00 
0,00 

-13.079.903,28 
-5.520, 18 

0,00 
28.041,27 

-13.102.424,37 
0,00 

29.927.983,55 

-139.285, 71 
0,00 

-133.100,00 
-6.185,71 

0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 

8.063.952,28 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 

8.063.952,28 
0,00 
0,00 
0,00 

7.924.666,57 

0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
0,00 
o.oo

o.oo

0,00 

0.00 
0,00 
0,00 
0.00 

-36.489.812,00 
-36.489.812,00 

0,00 
-36.489.812,00 

0,00 
1.362.838 12 

11.573.530,88 

12.936.369,00 
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MEMORIA EJERCICIO 2023 

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

MAPFRE ASSET MANAGEMENT S.A, Sociedad Gestora de lnstituciones de Inversion 
Colectiva, (en adelante la Sociedad) se rige por las disposiciones que le son aplicables, en 
especial por la Ley 35/2003 de 4 de noviembre de lnstituciones de Inversion Colectiva y el 
Real Decreto 1082/2012, de 13 dejulio por el que se aprueba el reglamento de la Ley 35/2003 
y diversas Circulares de la Comisi6n Nacional del Mercado de Valores. 

Tiene por objeto social el desarrollo de todas las actividades previstas en el articulo n° 40 de 
la Ley 35/2003, siendo su principal actividad la administraci6n, representaci6n y gesti6n de 
lnstituciones de Inversion Colectiva. Asimismo, en el programa de actividades inscrito en la 
CNMV, se recogen tambien otras dos actividades; la de gesti6n discrecional e individualizada 
de carteras de inversiones y la de comercializaci6n de IIC. 

El ambito de actuaci6n de la Sociedad es todo el territorio nacional. 

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

La Sociedad es filial de MAPFRE INVERSl6N, Sociedad de Valores, S.A. (con domicilio en 
Carretera de Pozuelo n° 50-1, Modulo Sur, Planta 2, 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 Fundaci6n MAPFRE, entidad sin animo de lucre domiciliada en 
Madrid, Paseo de Recoletos n° 23. 

Las cuentas anuales de MAPFRE INVERSl6N, Sociedad de Valores, S.A. correspondientes al 
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023 fueron formuladas con fecha 19 de febrero 
de 2024 par su Consejo de Administraci6n, y se depositaran en el Registro Mercantil de Madrid. 
Las cuentas anuales consolidadas de Fundaci6n MAPFRE seran depositadas en el Registro 
Mercantil de Madrid, remitiendo una copia de estas al Registro de Fundaciones. 

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

La imagen fiel del patrimonio, situaci6n financiera y resultados, asf como la veracidad de los 
flujos incorporados en el estado de flujos de efectivo resulta de la aplicaci6n de las 
disposiciones legales en materia contable, sin que, a juicio de los Administradores, sea 
necesario incluir informaciones complementarias. 

El Consejo de Administraci6n de la Sociedad estima que las cuentas anuales del ejercicio 
2023, formuladas el 6 de marzo de 2024, seran aprobadas por la Junta General de 
Accionistas sin modificaci6n alguna. 
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b) Principios contables

Las cuentas anuales se han preparado de acuerdo con al Plan General de Contabilidad, 
aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre y modificado posteriormente a 
traves def Real Oecreto 1159/2010, de 17 de septiembre, Real Decreto 602/2016, de 2 de 
diciembre y del Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, asi coma con la normativa especffica 
que regula la actividad de la Sociedad (principalmente, la Circular 1/2021 de la Comisi6n 
Nacional del Mercado de Valores) y con el resto de la legislaci6n mercantil y otra normativa 
vigente aplicable. 

c) Aspectos criticos de la valoraci6n y estimaci6n de la incertidumbre

En la preparaci6n de las cuentas anuales se han utilizado juicios y estimaciones basados en 
hip6tesis sabre el futuro e incertidumbres que basicamente se refieren a calculos de valor 
razonable. 

Las estimaciones e hip6tesis utilizadas son revisadas de forma peri6dica y estan basadas en 
la experiencia hist6rica y en otros factores que hayan podido considerarse mas razonables en 
cada momenta. Si como consecuencia de estas revisiones se produjese un cambio de 
estimaci6n en un periodo determinado, su efecto se aplicaria en ese periodo y en su caso en 
los sucesivos. 

d) Correcci6n de errores

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

e) Comparaci6n de la informaci6n

No existen causas que impidan la comparaci6n de las cuentas del ejercicio con las del 
precedente. 

3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Se reflejan a continuaci6n las normas de registro y valoraci6n aplicadas: 

3.1. lnstrumentos financieros 

3.1.1. Activos financieros 

Se clasifican coma actives financieros aquellos que corresponden a dinero en efectivo o 
instrumentos de patrimonio de otras empresas o que suponen un derecho contractual a recibir 
efectivo u otro activo financiero (un instrumento de deuda) o a intercambiar instrumentos 
financieros en condiciones potencialmente favorables. 

Las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registran en la fecha de liquidaci6n y 
los actives financieros negociados en mercados secundarios de mercados espanoles se 
reconocen en la fecha de contrataci6n, si son instrumentos de patrimonio, y en la fecha de 
liquidaci6n, si son valores representatives de deuda. 
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• Clasificaci6n de los actives financieros

Los actives financieros se clasifican en: 

a) Activos financieros a coste amortizado

MAPFRE AM 

Se incluyen en esta categoria aquellos actives financieros, incluso cuando esten admitidos a 
negociaci6n en un mercado organizado, en los que la inversion se mantiene con el objetivo de 
percibir los flujos de efectivo, que son (micamente cobros de principal e intereses sobre el 
importe def principal pendiente (sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de 
interes cero o por debajo de mercado). 

Se considera que los actives cumplen con este objetivo aun cuando se hayan producido o se 
espera que se produzcan ventas en el future. A tal efecto, se considera la frecuencia, el 
importe, el calendario y las motives de las ventas de ejercicios anteriores, asf come las 
expectativas de ventas futuras. 

Con caracter general se incluyen en esta categorf a los creditos per operaciones comerciales y 
no comerciales. 

Se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio 
de la transacci6n, que equivale al valor razonable de la contraprestaci6n entregada, mas los 
costes de transacci6n que les sean directamente atribuibles. 

En el caso de creditos por operacianes comerciales y otras partidas coma anticipos, creditos 
al personal o dividendos a cobrar, con vencimiento no superior a un ano sin tipo de interes 
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 valoraci6n posterior, 
salvo que exista deterioro. 

La valoraci6n posterior de estos activos se realiza por su coste amortizado, contabilizando los 
intereses devengados en la cuenta de perdidas y ganancias aplicando el metado del tipo de 
interes efectivo. 

Se estima que existe deterioro cuando se produce una reducci6n o retraso de los flujos de 
efectivo estimados futures que puedan venir motivados per la insolvencia del deudor. 

Las correcciones valorativas por deterioro, y en su case su reversion, se realizan al cierre del 
ejercicia reconociendo un gasto o ingreso, respectivamente, en la cuenta de perdidas y 
ganancias. No obstante, la reversion de la perdida tiene coma Ii mite el caste amortizado qu e 
hubieran tenido los activos si no se hubiera registrado la perdida par deterioro de valor. 

b) Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Se incluyen en esta categorfa aquellos activos financieros cuyas condiciones contractuales 
dan lugar a flujos de efectivo que son unicamente cobro de principal e intereses sobre el 
importe del principal pendiente y que no se mantienen para negociar ni precede clasificarlos 
en la categorra "Activos financieros a caste amortizado". Se incluyen, tambien, en esta 
categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio para los que se ha ejercitado, en su 
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reconocimiento inicial, la opci6n irrevocable de presentar los cambios posteriores 
directamente en el patrimonio neto. 

Se valoran inicialmente par su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio 
de la transacci6n, que equivale al valor razonable de la contraprestaci6n entregada, mas los 
castes de transacci6n que sean directamente atribuibles. 

La valoraci6n posterior se realiza por su valor razonable y los cambios de valor se imputan al 
patrimonio neto, siendo reclasificado a la cuenta de perdidas y ganancias en la venta o en 
caso de deterioro del activo financiero. 

Las correcciones valorativas por deterioro del valor y las perdidas y ganancias que resulten 
por diferencias de cambio en actives financieros monetarios en moneda extranjera se 
registran en la cuenta de perdidas y ganancias. 

Tambien se registra en la cuenta de perdidas y ganancias el importe de los intereses, 
calculados segun el metodo del tipo de interes efectivo, y de las dividendos devengados. 

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

Cuando se asigna un valor a estos actives por baja del balance u otro motive se aplica el 
metodo del valor medic ponderado por grupos homogeneos. 

Al menos al cierre del ejercicio se efectuan las correcciones valorativas necesarias, siempre 
que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero incluido en esta categoria 
se ha deteriorado, cuyo importe se reconoce en la cuenta de perdidas y ganancias. La 
reversion de la correcci6n valorativa se abona en la cuenta de perdidas y ganancias a 
excepci6n de la correspondiente a los instrumentos de patrimonio, cuya recuperaci6n se 
registra directamente contra patrimonio neto. 

En el caso de los instrumentos de patrimonio se lleva a cabo un analisis individual de las 
inversiones a efectos de determinar la existencia o no de deterioro cuando el valor de 
mercado presenta un descenso prolongado (18 meses) o significativo (40%) respecto a su 
caste. 

Determinaci6n def valor razonable: 

El valor razonable de las actives financieros se determina mediante el uso de precios de 
mercado siempre que las cotizaciones disponibles de los instrumentos se puedan considerar 
representativas por ser de publicaci6n peri6dica en los sistemas de informaci6n habituales, 
proporcionadas par intermediaries financieros reconocidos. 

Se establece una jerarquia de valor razonable segun las variables utilizadas, clasificando las 
estimaciones en tres niveles: 

- Nivel 1 : las que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados actives para
actives o pasivos identicos, a los que la empresa pueda acceder en la fecha de
valoraci6n.
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- Nivel 2: aquellas basadas en precios cotizados en mercados activos para
instrumentos similares u otras metodologfas de valoraci6n en las que todas las
variables significativas estan basadas en datos de mercado observables directa o
indirectamente.
- Nivel 3: las que alguna variable significativa no esta basada en datos de mercado
observables.

En caso de que la valoraci6n a mercado no sea posible, se realiza una valoraci6n con 
modelos internos usando, en la medida de lo posible, datos publicos de mercado que 
repliquen satisfactoriamente la valoraci6n de los instrumentos cotizados. Dicha metodologia 
de valoraci6n se fundamenta en la actualizaci6n de los flujos futures de los activos 
(determinados o estimables) mediante la curva de descuento libre de riesgo. En funci6n de las 
caracterfsticas propias de la emisi6n de la que se trate y del emisor, se imputa un riesgo de 
credito especffico que es aplicado, de diferente magnitud, a cada uno de los flujos a percibir. 

Para las participaciones en fondos de inversion distintos a los clasificados como empresas del 
Grupo, el valor razonable sera el valor liquidativo del fondo a la fecha de valoraci6n. 

c) Activos financieros a coste

Se incluyen en esta categoria las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, 
multigrupo y asociadas. 

Estas inversiones se reconocen inicialmente y se valoran al caste, que equivale al valor 
razonable de la contraprestaci6n entregada, mas los costes de transacci6n que les sean 
directamente atribuibles. 

La valoraci6n posterior se realiza por su coste deducido, en su caso, el importe acumulado de 
las correcciones valorativas por deterioro. 

d) Efectivo y otros activos liguidos eguivalentes

El efectivo esta integrado por la caja y los dep6sitos bancarios a la vista. Los actives liquidos 
equivalentes a efectivo se corresponden con aquellas inversiones a corto plaza de elevada 
liquidez que son facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y estan sujetas 
a un riesgo poco significativo de cambios de valor. 

• lntereses y dividendos recibidos de actives financieros

Los intereses y dividendos de actives financieros devengados con posterioridad al memento 
de la adquisici6n se reconocen como ingresos en la cuenta de perdidas y ganancias. Los 
intereses de los actives financieros valorados a caste amortizado se reconocen utilizando el 
metodo del tipo de interes efectivo y los dividendos se reconocen cuando se declara el 
derecho a recibirlos. 

A estos efectos, en la valoraci6n 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 adquisici6n. 

Asimismo, cuando los dividendos distribuidos proceden de resultados generados con 
anterioridad a la fecha de adquisici6n, porque se han distribuido importes superiores a los 
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beneficios generados por la participada desde la adquisici6n, no se reconocen como ingreso y 
minoran el valor contable de la inversion. 

• Baja de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando han expirado los derechos contractuales sabre 
los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren, traspasandose 
sustancialmente los riesgos y beneficios derivados de su titularidad. 

Cuando un active financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestaci6n recibida neta 
de las castes de transacci6n atribuibles y el valor en libros del active financiero, mas cualquier 
importe acumulado reconocido directamente en patrimonio neto, determina la ganancia o 
perdida producida y forma parte del resultado def ejercicio. 

3.1.2. Pasivos financieros 

Se registran como pasivos financieros aquellos instrumentos emitidos, incurridos o asumidos 
que suponen para la Sociedad una obligaci6n contractual directa o indirecta, atendiendo a su 
realidad econ6mica, de entregar efectivo u otro active financiero o intercambiar actives o 
pasivos financieros con terceros en condiciones desfavorables. 

Los pasivos financieros se clasifican en: 

a) Pasivos financieros a caste amortizado

Se corresponden con caracter general con los debitos por operaciones comerciales y no 
comerciales. 

Tras su reconocimiento inicial por su valor razonable (precio de la transacci6n ajustado por los 
costes directamente atribuibles), se valoran por su coste amortizado. Los intereses se 
registran en la cuenta de perdidas y ganancias aplicando el metodo del tipo de interes 
efectivo. 

En el caso de los debitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un ano y 
sin un tipo de interes contractual, asf como los desembolsos exigidos por terceros sabre 
participaciones cuyo importe se espera pagar en el corto plaza, tanto la valoraci6n 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, en su totalidad o en parte cuando se ha extinguido la 
obligaci6n inherente a las mismos. Tambien las pasivos financieros propios adquiridos se 
daran de baja, aun cuando sea con la intenci6n de recolocarlos en el futuro. 

Si se produce un intercambio de instrumentos de deuda que tienen condiciones 
sustancialmente diferentes, se registra la baja del pasivo original y se reconoce el nuevo 
pasivo. 
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La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo que se ha 
dado de baja, y la contraprestaci6n entregada, incluidos los costes de transacci6n atribuibles, 
y en la que se recoge cualquier active cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se 
reconoce en la cuenta de perdidas y ganancias en el ejercicio que tiene lugar. 

3.2. 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 transacci6n. 

Al cierre del ejercicio, los saldos correspondientes a partidas monetarias denominadas en 
moneda extranjera se convierten al euro aplicando el tipo de cambio existente a dicha fecha, 
imputandose todas las diferencias de cambio en la cuenta de perdidas y ganancias, excepto 
para los activos financieros monetarios clasificados en la categoria de valor razonable con 
cambios en el patrimonio neto en los que las diferencias de cambio distintas a las producidas 
sobre el caste amortizado se reconocen directamente en el patrimonio neto. 

En la presentaci6n de! 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. 

3.3. lnmovilizado material e intangible 

• lnmovilizado material

Los bienes incluidos en el active material se valoran por su coste, ya sea este el precio de 
adquisici6n o el caste de producci6n, incluyendo los impuestos indirectos que no sean 
directamente recuperables de la Hacienda Publica, y minorados por la amortizaci6n 
acumulada y las perdidas par deterioro de valor. 

La amortizaci6n de las elementos del inmovilizado material se calcula linealmente sabre el 
valor de coste del activo menos el valor residual, en funci6n de la vida util de cada uno de los 
bienes. 

• lnmovilizado intangible

Los bienes incluidos en el active intangible, que corresponden basicamente a aplicaciones 
informaticas, cumplen con el criteria de identificabilidad y se presentan minorados por la 
amortizaci6n acumulada y por las posibles perdidas derivadas del deterioro de valor. 

Son valorados por el precio de adquisici6n o coste de producci6n, amortizandose con caracter 
general de forma sistematica en funci6n de su vida util. 

• Deterioro del inmovilizado

Al menos al cierre del ejercicio, y siempre que existan indicios de deterioro, la Sociedad 
evalua si los elementos del active pueden haber sufrido una perdida de valor. Si tales indicios 
existen, se estima el valor recuperable del active. Se entiende por valor recuperable el mayor 
importe entre el valor razonable minorado en los costes de venta y el valor en uso. 
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En el caso de los activos que no se encuentran en condiciones de uso, la estimaci6n del valor 
recuperable es realizada con independencia de la existencia o no de indicios de deterioro. 
Si el valor en libros excede del importe recuperable, se reconoce una perdida por este exceso, 
reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe recuperable. 

Las correcciones valorativas por deterioro, asi coma su reversion de otros elementos del 
inmovilizado, se reconocen como un gasto o ingreso respectivamente en la cuenta de 
perdidas y ganancias en la partida "Perdidas por deterioro de valor de actives no financieros". 

Si se produce un incremento en el valor recuperable de un activo, se revierte la perdida por 
deterioro reconocida previamente, incrementando el valor en libros del active hasta su valor 
recuperable. Este incremento nunca excede del valor en libros neto de amortizacion que 
estaria registrado de no haberse reconocido la perdida por deterioro en arios anteriores. La 
reversion se reconoce en la cuenta de perdidas y ganancias, a menos que el activo haya sido 
revalorizado anteriormente contra "Ajustes por cambios de valor", en cuyo caso la reversion 
se trata coma un incremento de la revalorizacion. Despues de la correccion de valor o su 
reversion, el gasto por amortizaci6n se ajusta en los siguientes periodos. 

3.4. Arrendamientos 

La Sociedad clasifica como operatives los contratos de arrendamiento que mantiene en los 
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 perdidas y ganancias durante la vida del contrato 
siguiendo el principio de devengo. 

3.5. lngresos y gastos 

Atendiendo a lo dispuesto en la Resoluci6n de 10 de febrero de 2021 del Institute de 
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la que se dictan normas de registro, valoraci6n y 
elaboraci6n de las cuentas anuales para el reconocimiento de ingresos y la prestaci6n de 
servicios, a partir del 1 de enero de 2021 los ingresos ordinaries de la actividad se reconocen 
cuando se produce la transferencia def control de los bienes o servicios comprometidos con 
los clientes, valorando el ingreso por el importe de la contraprestacion a cambio de dichos 
bienes o servicios. 

3.6. Comisiones 

Las comisiones por servicios prestados durante un periodo de tiempo especifico, prorrogable 
o no, se imputan a la cuenta de perdidas y ganancias a lo largo del periodo que dura su
ejecuci6n. Las comisiones percibidas por actividades y servicios que se ejecutan en un active
singular se reconoceran en la cuenta de perdidas y ganancias en el momenta de su ejecuci6n.

3.7. Gastos de personal 

Las retribuciones a los empleados pueden ser a corto plazo, prestaciones post-empleo, 
indemnizaciones por cese, otras retribuciones a medio y largo plazo y pagos basados en 
acciones. 

3.7.1. Retribuciones a corto plazo 
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Se contabilizan en funci6n de las servicios prestados por los empleadas en base al devenga. 

3.7.2. Prestaciones post-empleo 

Estan integradas por los planes de apartaci6n definida y de prestaci6n definida, asi coma par 
el seguro de vida con cobertura de fallecimienta entre las 65 y 77 arias. 

3.7.3. Planes de aportaci6n definida 

Son aquelfos en las que la Sociedad realiza contribucianes de caracter predeterminado a una 
entidad separada (ya sea una entidad vinculada o una entidad externa al Grupo), sin tener la 
obligaci6n, ni legal ni implicita, de realizar contribuciones adicionales en el caso de que exista 
una insuficiencia de activos para atender las prestaciones. La obligaci6n se limita a la 
apartaci6n que se acuerda entregar a un fondo y el importe de las prestaciones a recibir por 
las empleados esta determinado por las aportaciones realizadas mas el rendimiento obtenido 
por las inversiones en que se haya materializado el fondo. 

3.7.4. Planes de prestaci6n definida 

Son planes en los que se establece la prestaci6n a recibir par los empleados en el momenta 
de su jubilaci6n, normalmente en funci6n de factores coma la remuneraci6n. 

El pasivo reconocido en el balance por planes de pensiones de prestaci6n definida es igual al 
valor actual de la obligaci6n par prestaciones definidas en la fecha de balance, menos, en su 
caso, el valor razonable de los activos afectos al plan. 

La obligaci6n por prestaci6n definida se determina separadamente para cada plan utilizando 
el metodo de valoraci6n actuarial de la unidad de credito proyectada. 

Las perdidas y ganancias actuariales se registran en cuentas de patrimonio neto. 

Las obligaciones por planes de prestaci6n definida que permanecen en balance corresponden 
exclusivamente a personal pasivo. 

3.7.5. Otras retribuciones a medio y largo plazo y pagos basados en acciones 

El registro contable de otras retribuciones a largo plaza distintas de las descritas en parrafos 
precedentes, en concreto el premio de antig0edad o permanencia en la empresa, siguen los 
principios reflejados anteriormente, a excepci6n del caste de los servicios pasados, el cual se 
reconoce de forma inmediata coma contrapartida en el pasivo del balance en el epigrafe 
"Provisiones a largo plaza" y las perdidas y ganancias actuariales en la cuenta de perdidas y 
ganancias. 

El 9 de febrero de 2022, el Consejo de Administraci6n de MAPFRE S.A., aprob6 un Plan de 
Incentives, de caracter extraordinario y no consolidable, para el periodo 2022-2026 compuesto 
por tres ciclos solapados con un periodo de medici6n de objetivos de tres arias de duraci6n 
cada uno. Este Plan esta dirigido a determinados directives y profesionales clave de la 
Compariia y de empresas del Grupo, incluidos los Consejeros ejecutivos de la Sociedad, y 
supeditado al cumplimiento de objetivos establecidos en el Plan estrategico del Grupo 
MAPFRE, asi coma a la permanencia del directive en la Sociedad o en el Grupo. El mismo se 
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abonara parcialmente en efectivo y mediante la entrega de acciones de MAPFRE S.A. y esta 
sujeto a clausulas de reducci6n o recobro asi como a periodos de retenci6n de las acciones. 

En el ejerc1c10 2019 se aprob6 un plan de incentives a medio plazo para determinados 
miembros del equipo directivo de MAPFRE de caracter extraordinario, no consolidable y 
plurianual que se extiendi6 desde el 1 de enero de 2019 hasta el 31 de marzo de 2022, con 
diferimiento en el abono de parte de los incentives en el periodo 2023-2025. El abono de 
incentivos esta supeditado al cumplimiento de determinados objetivos corporativos y 
especificos, asi coma la permanencia del directive en la Sociedad o en el Grupo. El mismo se 
abonara parcialmente en efectivo (50%) y parcialmente mediante entrega de accianes de 
MAPFRE, S.A. (50%), y esta sujeto a clausulas de reducci6n o recobro. 

Al cierre de cada ejercicio se realiza una valaraci6n del cumplimiento de los objetivos, 
registrando el importe devengado en la cuenta de perdidas y ganancias con abono a una 
cuenta de provisiones. 

La valoraci6n de la parte del incentive a recibir en acciones de MAPFRE, S.A. se realiza 
teniendo en cuenta el valor razonable de los instrumentos de patrimonio asignados. 

Cada ano, hasta la fecha de la irrevocabilidad de la concesi6n, se ajusta el numero de 
instrumentos de patrimonio incluidos en la determinaci6n del importe de la transacci6n. Tras la 
fecha de irrevocabilidad de la concesi6n no se efectuan ajustes adicionales. 

Durante los ejercicios 2021 y 2022 se liquid6 parte del importe diferido del antiguo plan de 
incentives a medio plazo aprobado en 2016. 

Plan de Remuneraci6n en Acciones 

En 2021 se puso en marcha un Plan de Remuneraci6n en Acciones de MAPFRE S.A. para 
empleados en Espana con el objetivo de aumentar su vinculaci6n con la estrategia y el 
beneficio futuro de la compania. El Plan ofreci6 destinar de manera voluntaria una cantidad 
anual de su retribuci6n a la compra de acciones de MAPFRE S.A., entregadas mensualmente 
a lo largo de 2022. Adicionalmente, las acciones mantenidas par el participe hasta el 31 de 
marzo de 2023 otorgaron el derecha a recibir acciones adicionales de forma gratuita. 

En 2022 se puso en marcha un nuevo Plan de Remuneraci6n en Acciones de MAPFRE S.A. 
para empleados en Espana que se ha ejecutado durante el aiio 2023. Este plan no contempla 
la entrega de acciones adicionales de forma gratuita. 

Asimismo, en 2023 se ha puesto en marcha un Plan de Remuneraci6n en Acciones de 
MAPFRE S.A. para empleados en Espana que se ejecutara durante el aiio 2024. Este plan no 
contempla la entrega de acciones adicionales de forma gratuita. 

Las transacciones derivadas del Plan se valoran por el valor razonable de los instrumentos de 
patrimonio cedidos a la fecha del acuerdo de concesi6n. 

La Sociedad, durante el periado de entrega de acciones, registra mensualmente el gasto de la 
retribuci6n a los empleados derivado de la entrega de acciones. 
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Cuando proceda, durante el periodo de mantenimiento de las acciones, se dota 
mensualmente una provision por el importe de las acciones adicionales que de forma gratuita 
se entregaran al empleado. 

Finalizado el periodo de mantenimiento de las acciones se cancela la provision registrada por 
las acciones adicionales entregadas. 

3.7.6. lndemnizaciones por cese 

Las indemnizaciones por cese se reconocen como un pasivo y como un gasto cuando existe 
un compromise demostrable de rescisi6n del vfnculo laboral antes de la fecha normal de retiro 
del empleado o cuando existe una oferta para incentivar la rescisi6n voluntaria de los 
contratos. 

3.8. Provisiones y contingencias 

Las provisiones son reconocidas cuando se tiene una obligaci6n presente, ya sea legal o 
impHcita, como resultado de un suceso pasado y cuando se estima probable una salida de 
recurses que incorporen beneficios econ6micos futuros. 

Se valoran en la fecha del cierre del ejercicio por el valor actual de la mejor estimaci6n posible 
del importe necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligaci6n, registrandose las 
ajustes surgidos con motivo de la actualizaci6n de la provision como gasto financiero segun 
se devengan. 

La compensaci6n por recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligaci6n, siempre 
que no existan dudas de su percepci6n, no supone una minoraci6n de la deuda, 
reconociendose el derecho de cobra en el activo, cuyo importe no excedera del importe de la 
obligaci6n registrada contablemente. 

3.9. lmpuestos sobre beneficios 

El impuesto sobre beneficios tiene la consideraci6n de gasto def ejercicio, figurando como tal 
en la cuenta de perdidas 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 valoraci6n se reconocen directamente en patrimonio neto se imputa en patrimonio y no en 
la cuenta de perdidas y ganancias, recogiendose los cambios de valoraci6n en dichas partidas 
netos del efecto impositivo. 

Los activos o pasivos par impuesto sobre beneficios corrientes se valoran por las cantidades 
que se esperan recuperar o pagar, utilizando la normativa y tipos impositivos vigentes o 
aprobados y pendientes de publicaci6n al cierre del ejercicio. 

La Sociedad tributa en regimen de consolidaci6n fiscal. El gasto devengado por impuesto 
sobre sociedades de las sociedades que se encuentran en regimen de consolidaci6n fiscal se 
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determina teniendo en cuenta, ademas de los parametros a considerar en caso de tributaci6n 
individual, los siguientes: 

• Las diferencias temporarias y permanentes producidas coma consecuencia de las
eliminaciones de resultados por operaciones entre sociedades del Grupo, derivadas del
proceso de determinaci6n de la base imponible consolidada.

• Las deducciones y bonificaciones que corresponden a cada sociedad del Grupo en el
regimen de consolidaci6n fiscal: a estos efectos, las deducciones y bonificaciones se
imputaran a la sociedad que realiz6 la actividad u obtuvo el rendimiento necesario para
obtener el derecho a la deducci6n o bonificaci6n fiscal.

Las diferencias temporarias derivadas de las eliminaciones de resultados entre empresas del 
Grupo se reconocen en la sociedad que ha generado el resultado y se valoran por el tipo 
impositivo aplicable a la misma. 

Por la parte de los resultados fiscales negatives procedentes de algunas de las sociedades 
del Grupo que han sido compensados par el resto de las sociedades del Grupo surge un 
credito y debito reciproco entre las sociedades a las que corresponden y las sociedades que 
lo compensan. 

En el ejercicio 2023, el Grupo fiscal debe determinar su base imponible considerando las 
bases imponibles positivas individuales y el 50% de las bases imponibles negativas 
individuales de las entidades integrantes del Grupo fiscal. El importe de las bases imponibles 
negativas individuales no incluidas en la base imponible del grupo en el ejercicio 2023 se 
integraran per partes iguales en los pr6ximos 1 0 ejercicios. 

En lo que respecta a los resultados fiscales negatives que no pueden compensados por el 
resto de las sociedades del Grupo, los creditos fiscales que se generen por bases imponibles 
negativas compensables son reconocidos como actives por impuesto diferido por las 
sociedades a las que corresponden, considerando para su recuperaci6n al Grupo como sujeto 
pasivo. 

Las deducciones y bonificaciones de la cuota del lmpuesto sobre beneficios afectaran al 
calculo del impuesto devengado en cada sociedad por el importe efectivo de las mismas que 
sea aplicable en el Grupo, y no por el importe que corresponderfa a cada sociedad en 
regimen de tributaci6n individual. 

El importe de la deuda (credito) en concepto de impuesto sobre sociedades consolidado se 
registra con abono (cargo) a Deudas (Creditos) con empresas del grupo y asociadas, segun 
correspond a. 

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 deducibles e imponibles se incluye en los 
correspondientes epigrafes de "Actives fiscales diferidos" y "Pasivos fiscales diferidos", salvo 
en su caso, para las excepciones previstas en la normativa vigente. 

• Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles
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Los pasivos por impuesto diferido derivados de diferencias temporarias imponibles se 
reconocen en todos los casos, excepto cuando surjan del reconocimiento inicial del fondo de 
comercio o de un activo o pasivo en una transacci6n que no sea una combinaci6n de 
negocios y que, en la fecha de la transacci6n, no afecte ni al resultado contable ni a la base 
imponible fiscal. 

• Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

La Sociedad reconoce los actives por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias 
deducibles, creditos 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 aplicaci6n de estos actives. 

Salvo prueba en contrario, no se considera probable que la Sociedad disponga de ganancias 
fiscales futuras cuando se prevea que su recuperaci6n futura se va a producir en un plazo 
superior a los diez anos contados desde la fecha de cierre del ejercicio. 

La Sociedad reconoce los actives por impuesto diferido que no han sido objeto de 
reconocimiento por exceder del plazo de recuperaci6n de los diez anos, a medida que el plazo 
de reversion futura no excede de los diez anos contados desde la fecha del cierre del ejercicio 
o cuando existan diferencias temporarias imponibles en cuantia suficiente.

• Valoraci6n de los activos y pasivos por impuestos diferidos

Los activos y pasivos diferidos se valoran segun los tipos de gravamen esperados en los 
ejercicios en los que se esperan recuperar o liquidar respectivamente. 

Para ello, se aplica el proceso que contiene las siguientes etapas: 

1. ldentificaci6n del contrato.
2. ldentificaci6n de las obligaciones de desempeno a cumplir.
3. Determinaci6n del precio de transacci6n.
4. Distribuci6n del precio entre las distintas obligaciones de desempeno a cumplir.
5. Reconocimiento del ingreso.

Los creditos por operaciones comerciales se valoran de acuerdo con lo dispuesto en la norma 
relativa a instrumentos financieros. 

Para cada obligaci6n a cumplir identificadas, se determina al comienzo del contrato si el 
compromiso asumido se cumplira a lo largo del tiempo o en un momento determinado. 

El control de un bien o servicio (un activo) supone la capacidad de decidir plenamente sobre 
el uso de ese elemento patrimonial y obtener sustancialmente todos sus beneficios restantes. 

Se entiende que se transfiere el control del activo a lo largo del tiempo cuando el cliente 
recibe y consume de forma simultanea los beneficios proporcionados por la actividad a 
medida que se desarrollan; o se produce o mejora un activo que se controla a medida que se 
desarrolla la actividad; o se elabora un activo especifico sin uso alternativo. El grado de 
avance queda determinado en funci6n de la evoluci6n de las situaciones anteriormente 
descritas. 
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Se presume con caracter general que el compromiso se cumple en un momento determinado 
si, entre otros, se asumen los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del 
active; se ha transferido la posesi6n ffsica del active; se ha aceptado el active conforme a las 
especificaciones contractuales; se tiene derecho de cobra par transferir el activo; y/o se tiene 
la propiedad del active. 

Los ingresos derivados de los compromisos (generalmente por prestaci6n de servicios) que 
se cumplen a lo largo del tiempo se reconocen en funci6n del grado de avance a progreso. 
El grado de avance se ha determinado seg(m (indicar lo que proceda): 

• el metodo del producto, atendiendo al porcentaje de realizaci6n del servicio, unidades
producidas o entregadas, hitos alcanzados, tiempo transcurrido.

• el metodo de recurses, atendiendo a los castes incurridos, horas de mano de obra
acumuladas, tiempo transcurrido, horas de maquinaria utilizada.

En el caso de obligaciones contractuales que se cumplen en un momenta determinado, los 
ingresos se reconocen en dicha fecha. 

Cuando existan dudas relativas al cobra de un ingreso por venta o prestaci6n de servicios 
previamente reconocido, la perdida por deterioro se registra coma un gasto por correcci6n de 
valor por deterioro y no como un menor ingreso. 

Los ingresos ordinaries procedentes de la venta de bienes o prestaci6n de servIcIos se 
valoran por el importe monetario recibido, o que se espere recibir, o bien por su valor 
razonable, que salvo prueba en contrario, sera el precio acordado en la transacci6n. Se 
deduce de la valoraci6n cualquier descuento, rebaja en el precio u otras partidas similares. 

En la valoraci6n del ingreso se tiene en cuenta la mejor estimaci6n de la contraprestaci6n 
variable, siempre que sea altamente probable que no se produzca una reversion signifrcativa 
del ingreso reconocido cuando posteriormente se resuelva la incertidumbre asociada a dicha 
contraprestaci6n. 

3.10. Recursos de clientes fuera de balance 

La Sociedad registra en cuentas de orden por el valor razonable o, en caso de no existir una 
estimaci6n fiable del mismo, por su caste las activos adquiridos por cuenta de terceros, 
instrumentos de patrimonio, de deuda, derivados y otros instrumentos financieros que se 
mantienen en dep6sito, por las que la Saciedad tiene una respansabilidad frente a sus 
clientes. 

3.11. Fondo de Garantia de lnversiones 

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas 
de indemnizaci6n a los inversores, las sociedades de valores deben realizar una aportaci6n 
anual al Fonda de Garantfa de lnversiones. El importe con el que la Sociedad ha contribuido 
en el ejercicio 2023 al citado fondo asciende a 40.863,76 euros en las dos ultimas ejercicios y 
se encuentra registrado como gasto en el epigrafe "Otras cargas de explotaci6n" de la cuenta 
de perdidas y ganancias. 

3.12. Partes vinculadas 
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Las transacciones con partes vinculadas, relacionadas con el trafico normal de la Sociedad, 
se realizan en condiciones de mercado y son registradas segun las normas de valoraci6n 
anteriormente detalladas. 

4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS Y PATRIMONIO NETO

El Consejo de Administraci6n de la Sociedad ha propuesto para su aprobaci6n por la Junta 
General de accionistas la siguiente distribuci6n de resultados: 

BASES DE REPARTO lmporte 

Perdidas y Ganancias .............................. ...... ...... ...... ........ 27. 772. 778, 59 

DISTRIBUCION lmporte 

A dividendos ............... ..... ............................ .......... ......... 27. 772. 778, 59

(Datos en euros) 

La distribuci6n de dividendos prevista en el reparto de los resultados del ejercicio cumple con 
los requisites y limitaciones establecidos en la normativa legal y en los estatutos sociales. 
Dichos requisites y limitaciones relacionados con las reservas indisponibles se indican a 
continuaci6n en el epfgrafe denominado "Fondos Propios". 

En el ano 2023 la Sociedad reparti6 tres dividendos, un primer dividendo a cuenta por importe de 
9.023.600 euros, a raz6n de 26,54 euros brutes par acci6n, que se pag6 el 05 de julia de 2023, 
un segundo dividendo a cuenta por importe de 8.054.600 euros, a raz6n de 23,69 euros brutos 
par acci6n, que se pag6 el 06 de octubre de 2023 y un dividendo extraordinario a cargo de 
remanente de 2.298.000 euros, a raz6n de 6,76 euros brutes par acci6n, que se pag6 el 29 de 
abril de 2023. Los mismos se presentan en el patrimonio neto del balance dentro del epfgrafe 
"Dividendo y retribuciones". 

Se reproduce a continuaci6n el estado de liquidez formulado por el Consejo de Administraci6n 
para la distribuci6n de las citados dividendos a cuenta: 
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ESTADO CONTABLE DE LIQUIDEZ PARA DISTRIBUIR DIVJDENDO A 
CUENTA 

FECHA DEL DIVIOENDO A CUENTA 

TESORERIA DIS PON IBLE EN LA FECHA DEL 
ACUERDO 04/07/2023 

AUMENTOS DE TESORERJA PREVISTOS HASTA 
04/07/2024 
( +) Por operaciones de cobra corrientes previstas 
( +) Por desinversiones previstas 
(+) Por operaciones financieras previstas 
(+) Por arnpliaci6n de fundos propios. 
DISMJNUCIONES DE TESORERIA PREVISTAS 
HASTA 04/07/2024 

(-) Por operaciones de pago corriente previstos 
(-) Por inversiones previstas 

(-) Por operaciones financieras previstas 
TESORERIA DISPONIBLE AL DIA 04/07/2024 
(Datos en rriles euros) 

04/07/2023 

30.568 

81.386 

81.386 

82.542 

82.542 

29.412 
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ESTADO CONTABLE DE LJQUlDEZ PARA DISTRIBUIR DIVJDENDO A 

CUENTA 

FECHA DEL DIVIDENDO A CUENTA 

TESORERIA DISPONIBLE EN LA FECHA DEL 
ACUERDO 06/1 0/2023 

AUMENTOS DE TESORERIA PREVISTOS HASTA 
06/10/2024 

(+) Por operaciones de cobro corrientes previstas 
( +) Por desinversiones previstas 

( +) Por operaciones financieras previstas 

(+) Por ampliaci6n de rondos propios. 

DJSMINUClONES DE TESORERIA PREVTSTAS 
HAST A 06/10/2024 

(-) Por operaciones de pago corriente previstos 
(-) Por inversiones previstas 

(-) Por operaciones financieras previstas 

TESORERIA DIS PON IBLE AL DIA 06/10/2024 
(Datos en mles euros) 

06/10/2023 

31.918 

81.963 

81.963 

79.925 

79.925 

33.956 

En el ario 2022 la Sociedad reparti6 dos dividendos a cuenta por importe total de 22. 797 .000 
euros. La distribuci6n de resultados correspondiente al ejercicio 2022, efectuada durante el 
ejercicio 2023, se presenta en el Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto. 

Fondos Propios 

El capital social de la Sociedad a 31 de diciembre de 2023 y 2022 esta representado por 
340.000 acciones de 6,01 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y 
desembolsadas. 

Todas las acciones confieren los mismos derechos polfticos y econ6micos. 

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad no estan admitidas a 
negociaci6n oficial. 

La reserva legal por importe de 408.680,00 euros, los dos ultimas ejercicios, no es distribuible 
a los accionistas salvo en el caso de liquidaci6n de la Sociedad y solo puede utilizarse para 
compensar eventuales perdidas. 
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En el epigrafe de "Otras reservas" se incluye la reserva por redenominaci6n del capital a 
euros por importe de 41, 15 euros que, conforme al articulo 28 de la fey 46/1998, es 
indisponible. 

El resto de las reservas son de fibre disposici6n. 

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 MAPFRE INVERSION, Sociedad de Valores, S.A., tiene 
una participaci6n en la Sociedad del 99,99 % representada por un total de 339.950 acciones. 

5. GESTION DE CAPITAL

La gesti6n de capital de la Sociedad tiene por objeto la obtenci6n del nivel de recurses propios 
suficientes y necesarios para cubrir los recurses exigibles derivados de su actividad, 
invirtiendo en actives de bajo riesgo. 

A continuaci6n, se detalla el nivel de recurses propios computables y exigibles y su diferencia 
positiva a 31 de diciembre de los dos ultimos ejercicios: 

CONCEPTOS 

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES 
1. Capital Social
2. Reservas
3. Remanente
4. Resultados que se aplicaran a reservas
5. Ajustes por cambio de valor positi\Os
6. Otras partidas a adicionar
menos 

7. Acti\Os Intangibles
8. Ajustes por cambio de valoraci6n negativa
9. Otras partidas a deducir
TOTAL RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES

RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES 

1. Capital social minimo

Base de cafculo 2022 

2. Patrimonio IIC gestionadas neto y entidades reguladas en la Ley 22/2014
.................... 3.420.517.714.64 Euros 
SUMA (A) 

3. Gastos de personal(")

4. Amortizaciones def inmo1,1lizado (*)

5. Gastos de ser.icios exteriores (*)

6. Tributes (*)

7. Otros gastos de gesti6n cor riente (*)

8. Gastos de estructura previstos (*)
SUMAS

9. Responsabilidad profesional

TOTAL RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES = (Max A. 25 o/;B) + lncremento
responsabilidad profesional 

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES - RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES 

( Datos en euros) 

2023 

2.043.400,00 
1.559.331,23 

13.062.261,66 
0,00 

84.071,37 
0,00 

-1. 799. 731,51
0,00 
0,00 

14.949.332.75 

125.000,00 

634.103,54 

759,103.54 
5.991. 216, 22 

889.469,14 

8. 758.168,08

1.885,72

66.330,65
0,00 

15. 707.069.81

34.763,00 

3.961.530.45 

10.987.802.30 
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CONCEPT OS 

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLE$ 

1. Capital Social

2. Reservas

3. Remanente

4. Resultados que se aplicaran a reservas

5. Ajustes par cambio de valor positiws

6. Otras partidas a adicionar

menos 

7. Acli\OS intangibles

8. Ajustes por cambio de valoraci6n negativa
9. Otras partidas a deducir
TOTAL RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES

RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES 

1. Capital social mfnimo

Base de calculo 2021 

2. Patrimonio IIC gestionadas neto y entidades reguladas en la Ley 22/2014
.................... 2.799.896.102,87 Euros 
SUMA (A) 

3. Gastos de personal(•)
4. Amortizaciones del inmovilizado (*)

5. Gastos de ser..icios exteriores (*)

6. Tributos (*)
7. Otros gastos de gesti6n corriente (*)

8. Gastos de estructura previstos (*)

SUMA B 

9. Responsabilidad profesional
TOTAL RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES = {Max A. 25 %*Bl+ lncremento
responsabilidad profesional

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLE$ - RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES 
(Dalos en euros) 

(1 lrrportes correspondientes al ejercicio 2021 

5.1. Politicas y objetivos de gesti6n del riesgo 

2022 

MAPFRE AM 

2.043.400,00 

1.553. 773,28 

15.360.661,66 

0,00 

31.756,81 

2.667.930,85 

0,00 
0,00 

16.321.660,90 

125.000,00 

509.979,22 

658.165.36 

5.433.794,45 

804.992,85 

6.957.829,56 

1.571,04 
67.434,81 

0,00 

13.265.622. 71 

23.186.14 

3.339.591.81 

12.982.069.0B 

La gesti6n efectiva def riesgo se presenta coma 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 6rgano de gobierno encargado de llevar a cabo este cometido es el Consejo de 

Administraci6n, el cual a traves de diversos comites supervisa el soporte de operaciones de 

activo, tutela el proceso de gesti6n del riesgo desde una perspectiva global y controla la 

aplicaci6n de la Ley de Blanqueo de Capitales. 

El Comite de Riesgos es la figura central del proceso de gesti6n del riesgo desde una 
perspectiva global, estando integrado por la Alta Direcci6n y responsables de la Sociedad en 
materia de riesgos, que con reuniones peri6dicas lleva a cabo las siguientes funciones: 

- Determinar el grado de exposici6n a las diferentes tipologias de riesgo, estableciendo

indicadores de gesti6n que permitan profundizar en su medici6n y control.
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- Definici6n de las politicas, procedimientos de medici6n interna y tecnicas de gesti6n del

riesgo.

- Proponer al menos anualmente a la Alta Direcci6n, para su elevaci6n al Consejo de

Administraci6n, las paliticas de asunci6n y gesti6n de riesgos, asf coma las lfmites

establecidos para las posiciones de riesgo global de la Sociedad en funci6n de criterios de

solvencia y rentabilidad.

La Sociedad configura la cuantificaci6n y gesti6n de los riesgos como una tarea fundamental, 
poniendo especial enfasis en la identificaci6n, medici6n, control y seguimiento de las 
diferentes tipologias de riesgo: 

• Riesgo de mercado.

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

Los actives financieros expuestos al riesgo de tipo de interes a 31 de diciembre de 2023 ascienden a 
3.808.676,04 euros (1.169.301,45 euros en 2022). 

A 31 de diciembre de los dos ultimos ejercicios no se han contabilizado operaciones a plazo en 
cuentas de riesgo y compromiso. 

En el siguiente cuadro se refleja el valor contable de los valores de renta variable y fondos de inversion 
expuestos al riesgo bursatil y el VaR o valor en riesgo (maxima variaci6n esperada en un horizonte 
temporal de un aiio y para un nivel de confianza del 99%): 

Concepto 

Acti\QS a valor razonable con cambios en el 

1 patrimonio neto 
Tota Jes 

(Datos en euros) 

• Riesgo de credito o contraparte.

Valor contable VaR 

2023 2022 2023 2022 

7.029.254,56 12. 339. 202, 23 1.317.008,69 1. 139.429, 08 

7.029.254,56 12.339.202,23 1.317.008,69 1.139.429,08 

El riesgo de credito se entiende como la potencial perdida en que incurrirfa 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, etc.). 

El siguiente cuadro muestra la exposici6n total del riesgo de credito al cierre de los dos ultimas 
ejercicios: 
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Concepto 2023 2022 

Valores representathos de deuda 3.808.676,04 1.169.301.45 

Credito a intermediarios financieros o particulares 21.318.552,26 19. 049. 729,44

Totales 25.127.228,30 20.219.030,89 

(Dates en euros) 

A continuaci6n, se detalla la calificaci6n crediticia de los emisores de valores de renta fija y de los 

intem,ediarios financieros en caso de que dispongan de ella, a 31 de diciembre de los dos ultimos 

ejercicios: 

Califlcaci6n crediticla de los emisores 
Valores representativos de deuda Credito intermediarios financieros 

2023 2022 2023 2022 

AA 852.281,61 0,00 0,00 0,00 

A 2.956.394,43 1.169.301,45 9.056.210,60 6.113.360,44 

BBB 0,00 0,00 12.262.341,66 12.936.369,00 

BB 0,00 0 OD 0,00 0,00 

Totales 3.808.676,04 1.169.301,45 21.318.552,26 19.049. 729,44 

(Datos en euros) 

Al 31 de diciembre de 2023, la Sociedad tiene registrados 9.034.664, 11 euros en el epigrafe ucredito a 
intem,ediarios financieros" corresponde basicamente a deudas por comisiones relacionadas con la 
comercializaci6n de las lnstituciones de Inversion Colectiva gestionadas (5.797.737,67 euros en 2022} 
(Nota 6.3). 

• Riesgo operativo.

El riesgo operative se define como el riesgo de perdida resultante de una falta de adecuaci6n o de un 

fallo en los procesos, del personal, de los sistemas intemos o coma consecuencia de acontecimientos 

extemos. El riesgo operative incluye el riesgo legal pero no el riesgo de reputaci6n, ni el riesgo 

estrateg ico. 

La Sociedad cuenta con procedimientos establecidos que son desarrollados por la Unidad de 

Cumplimento Normative y los distintos departamentos de la Sociedad, para controlar los riesgos que 

se puedan derivar de su actividad como Entidad Gestora de lnstituciones de lnversi6n Colectiva. 

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 legislaci6n vigente. 

6. ACTIVOS FINANCIERO$

lnformaci6n relacionada con el balance 

En el siguiente cuadro se refleja el valor en libros de los activos financieros, registrados en los dos 

ultimos ejercicios. 
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El proceso de valoraci6n de los activos financieros es el siguiente: 

a) En el momento de la adquisici6n se decide la cartera a Ja que se asigna (activos a
valor razonable con cambios en perdidas y ganancias, activos financieros a coste
amortizado, activos financieros a coste o activos financieros a valor razonable con
cambios en patrimonio neto), en funci6n de las caracteristicas y del modelo de
negocio.

b) En funci6n de la naturaleza contable de las carteras se realiza la valoraci6n de
mercado, siendo los metodos de valoraci6n los descritos en la Nata 4 "Normas de
registro y valoraci6n" para los "Actives financieros" (Nivel 1, Nivel 2 y Nivel 3).

A 31 de diciembre de 2023 y 2022 todos los actives financieros de la Sociedad estan 
valorados en el Nivel 1, a excepci6n de las acciones y participaciones no cotizadas, las cuales 
estan valoradas en el Nivel 3 al no ser posible su valoraci6n mediante cotizaciones de 
mercado. 

A partir de procesos de control y verificaci6n de cotizaciones peri6dicos se deciden posibles 
transferencias entre Niveles. No se han producido transferencias de actives a otros niveles en 
los ejercicios 2023 y 2022. 

Durante el ejercicio 2023 y 2022, no se han producido reclasificaciones entre las carteras 
anteriormente detalladas. 

6.1. Valores representativos de deuda. 

lnformaci6n relacionada con el balance 

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente: 

CONCEPTOS 2023 2022 

Otros valores de renta fija cartera interior 1.932.235,58 1.054.028,26 

Otros valores de renta fija cartera exterior 1.722.265,84 0,00 

lntereses devengados no vencidos 154.174,62 115.273, 19 

TOTAL 3.808.676,04 1.169.301,45 

(Datos en euros) 

Al 31 de diciembre de los dos ultimos ejercicios, el valor razonable de los "Valores representatives de 
deuda", que asciende a 3.808.676,04 euros y 1.169.301,45 euros, respectivamente, se obtuvo 
aplicando cotizaciones de mercado. 
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La tasa media de rentabilidad de los activos que componen este epigrafe a 31 de diciembre de 2023 

es del 2,87 % (2.87 % a 31 de diciembre de 2022). 

lnformaci6n relacionada con la cuenta de perdidas y qanancias y el patrimonio neto 

En el siguiente cuadro se detalla informaci6n relacionada con la cuenta de perdidas y ganancias y el 
patrimonio neto de los valores representativos de deuda de los dos ultimas ejercicios: 

Pllrdidas o ganancias netu, Dl!!lterioro 

Concepto 
Ingres as fin an 1.ieros 

Resultados Patrim onio neto Perdidas registradas o 

Ganancias por reve rsiOn 

2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 

Valotes representati1<is de deuda 1 174,20 -32.898,99 28.012,76 58.498.69 138.258,80 63.326,14 0,00 0,00 

Totales 1.174,20 -32.898,99 28 012.76 58.498,69 138.258,80 63.326,14 0,00 0,00 

(Dalos"" euro,) 

6.2. Acciones y participaciones 

El detalle de este epigrafe es el siguiente: 

CONCEPTOS 2023 2022 

Acciones y participaciones en cartera interior (*) 1 . 793. 162, 04 5.267. 087, 72 

Acciones y participaciones en cartera exterior (*) 5.236.092,52 7.072.114,51 

TOTAL 7.029.254,56 12.339.202,23 

(Datos en euros) 

CONCEPTOS 2023 2022 

Participaciones fondos consolidables 1.629.409,01 -

TOTAL 1.629.409,01 0,00 

(Datos en euros) 

lnformaci6n relacionada con la cuenta de perdidas y ganancias y el patrimonio neto 

En el siguiente cuadro se detalla informaci6n relacionada con la cuenta de perdidas y ganancias y el 

patrimonio neto de los activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto de los 
dos ultimos ejercicios: 
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Perdidas o gananciu netas 

Concepto 
Resultados 

21l23 2022 

Acciones y participaciones cartera 
-104.927,33 2.072. 785,58 

interior 

Acciones y participaciones cartera 
-270.380,32 -366.441,10 

exterior 

Totales 

{Da.tos en euros) 

-375.307,65 1. 706.344,48 

6.3. Creditos a intermediarios financieros 

lnformaci6n relacionada con el balance 

Patrimonio neto 

2023 2022 

69.696,15 25.071,93 

24.770,28 0,00 

94.466,43 25.071,93 

MAPFRE AM 

Ceteriora 

lngresos financieros 
PE!rdidas registradas o 

Gananeias por reversi6n 

2023 2022 2023 2022 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

0,00 0,00 0,00 0,00 

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente: 

CONCB>TOS 2023 2022 

Dep6sitos a la \ASta 12.262.341,66 12.936.369,00 

Deudores par comisiones pendientes 9.034.664, 11 5.797.737,67 

Otros deudores 21.546,49 315.622,77 

TOTAL 21.318.552,26 19.049.729,44 

(Datos en euros) 

Al 31 de diciembre de los dos ultimos ejercicios los saldos de las cuentas que forman este apartado 

vencen en su totalidad en el ejercicio inmediato posterior. 

La tasa de rentabilidad de los dep6sitos a la vista ha sido de €STR - 25bps desde el 01/01/2023 al 

30/08/2023, del €STR -75 bps desde el 01/09/2023 al 31/12/2023 mientras que durante el 2022 fue de 

0%. 

A efectos del estado de flujos de efectivo, la Sociedad considera "Efectivo y equivalentes de efectivo", 

el saldo de "Dep6sitos a la vista". 

lnformaci6n relacionada con la cuenta de perdidas y ganancias 

La Sociedad ha percibido en concepto intereses por dep6sitos a la vista, a plazo o por operaciones de 

adquisici6n temporal de actives 6.952,33 € en 2023 y 14.404,91 € en 2022. 

7. INMOVILIZADO MATERIAL

En el cuadro siguiente se detallan los movimientos de este epfgrafe producidos en los dos ultimos 

ejercicios: 

PARTIDAS 
Saide inicial Entradas o dotaciones Salidas o reducciones Saldo final 

2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 

Mob<hano, lnstalaciones y otros 353.506,81 347 321, 10 0,00 6.185,71 0,00 0,00 353,506,81 353.506,81 

Equipos de informat,ca 99.546,63 99 546,63 188 361.21 0,00 0,00 0,00 287.912,84 99.546,63 

Ant,cipos lnmosilizado 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 

Amortizac16n acumulada -408. 766, 78 -386 788,04 -32.819,46 -21.978,74 0,00 0,00 -441. 586, 24 -408. 766, 78 

TOTALES 44.286,66 60.079,69 155.541,75 -15.793,03 0,00 0,00 199.833,41 44.286,66 

(Clatos en euros I 
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En el ejercicio 2023 se producen entradas en equipos de informatica per importe de 188.361,21. 

La amortizaci6n de los elementos del inmovilizado material se calcula linealmente en funci6n de su 

vida util. A continuaci6n, se detallan las coeficientes de amortizaci6n aplicados durante los ejercicios 
2023 y 2022 por grupos de elementos: 

PARllDAS 

Mobiliario, instalaciones v otros 6% al 12% 

Eauipos de informatica 25% I 

El coste del inmovilizado material totalmente amortizado a 31 de diciembre de 2023 asciende a 
365.541,70 euros (360.382,60 euros a 31 de diciembre de 2022). 

La Sociedad tiene suscritas p61izas de seguros que cubren el valor neto contable del inmovilizado 

material. 

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

de deudas. 

A 31 de diciembre de 2023 y 2022 la Sociedad no tenia ningun compromise firme de compra o venta 

de active material de importe significativo. 

Adicionalmente, en ambos ejercicios no se ha contabilizado importe alguno derivado de perdidas por 

deterioro. 

8. INMOVILIZADO INTANGIBLE

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

PARTIDAS 
Saldo inicial Entradas o dotaciones Salidaso reducclones Saldo final 

2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 

Aplicaciones lnfonnaticas 4.3B1.821.15 4.029 106,15 53.094,80 352.715.00 0,00 0,00 4.434.915,95 4,381 821, 15 

Amortizaci6n acumulada -1. 713.890.30 -846.399, 90 -921 294,14 -867.490.40 0,00 0,00 -2.635.184,44 -1.713.890,30 

Anticipos aplicaciones informaticas 0,00 219 615,00 0,00 0,00 0,00 219.615,00 0,00 0,00 

TOTALES 2.667.930,85 3.402.321,25 -868.199,34 

(Datos en euros) 

-514. n5,40 0,00 219.615,00 1.799.731,51 2.667.930,85 

Las entradas producidas en el ejercicio 2023 y 2022 corresponden principalmente a la activaci6n de 
equipos informaticos relacionados con la actividad de la Sociedad en el mercado de valores. 

La amortizaci6n de las elementos del inmovilizado intangible se calcula linealmente en funci6n de su 
vida util, siendo el coeficiente de amortizaci6n del 33 %. 

El caste del inmovilizado intangible totalmente amortizado a 31 de diciembre de 2023 y 2022 asciende 
a 13.192,39 euros. 

9. ARRENDAMIENTOS

Arrendamientos operativos 
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La Sociedad es arrendataria de arrendamientos operativos sobre inmuebles y otro inmovilizado. 

Estos arrendamientos tienen una duraci6n media de entre 1 y 4 ar'ios. En el caso de los inmuebles, las 
contratos son prorrogables por anualidades completas si ninguna de las partes manifiesta a la otra su 
voluntad de resolverlo con una antelaci6n de dos meses. No hay restricci6n alguna para el 
arrendatario respecto a la contrataci6n de estos arrendamientos. 

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

Paaos futuros minimos a efectuar 
Concepto 

Hasta 1 ailo De 1 a 5 ailos Mas de 5 arios Total 
2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 

lnmuebles 170.202,24 163.656.00 0,00 0,00 0,00 0,00 170.202,24 163.656,00 

Otro inm01ilizado 2.271.48 33.336,48 0,00 61.986,09 0,00 0,00 2.271,48 95.322,57 

Total 172.473, 72 196.992,48 0,00 61.986,09 0,00 0,00 172.473, 72 258.978,57 

( !Jlltos en evros) 

Los gastos por arrendamiento registrados en las ejercicios 2023 y 2022 ascienden a 238.110,22 euros 
ya 167.514,75 euros respectivamente. 

El caste de estos arrendamientos se registra en el epigrafe "Gastos generales" de la cuenta de 
perdidas y ganancias. 

10. PASIVOS FINANCIERO$

lnformaci6n relacionada con el balance 

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente: 

CONCEPTOS 2023 2022 

Comisiones a pagar 1.603.151,60 1.574.465,89 

Acreedores por prestaciones de ser..icios 8.390,54 3.326,29 

Acreedores empresas del grupo 8.248,65 38.089,60 

Remuneraciones pendientes de pago al 

personal 
10.766,08 10.093,20 

Otros acreedores 1.878.405,63 1.951.968, 18 

TOTAL 3.508.962,50 3.577.943,16 

(Oatos en euros) 

Los saldos de las cuentas que forman este apartado en 2023 y 2022 vencen en su totalidad en el 
ejercicio inmediato posterior. 

11. PLANES DE PENSIONES Y OTRAS PRESTACIONES
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Los planes de aportaci6n y prestaci6n definida vigentes son valorados conforme a lo detallado en la 
descripci6n de normas de registro y valoraci6n. 

El importe registrado en la cuenta de perdidas y ganancias en el ejercicio 2023 correspondiente al 
gasto par planes de aportaci6n definida ha ascendido a 134.732,79 euros (116.922,94 euros en 2022). 

Descripci6n de los planes de prestaci6n definida vigentes 

Los planes de prestaci6n detinida vigentes, todos ellos instrumentados a traves de p61izas de seguro 
suscritas con MAPFRE VIDA, son aquellos en las que la prestaci6n se fij6 en funci6n de las sueldos 
finales, con prestaci6n en forma de renta vitalicia, revisable segun el indice de precios al consume 
(1.P.C.) anual. 

Los planes vigentes corresponden en su totalidad a personal pasivo de la Sociedad. 

lnformaci6n relacionada con el balance 

El valor de las derechos de reembolso, asi como el valor actual de la obligaci6n derivada de las planes 
de prestaci6n definida a 31 de diciembre de 2023, se encuentran contabilizadas en el activo 
("Contratos de seguros vinculados a pensiones") y en el pasivo ("Provisiones para pensiones y 
obligaciones similares"), por un importe de 2.618.670,83 euros en ambas cuentas (2.631.839,05 
euros a 31 de diciembre de 2022). 

Hip6tesis 

Las principales hip6tesis actuariales utilizadas a la fecha de cierre de los dos ultimas ejercicios han 
sido las tablas de supervivencia PERM/F-2020 y el IPC anual de un 3%, siendo las tasas de 
descuento y el rendimiento esperado de los activos afectos identicos, al tratarse de productos con 
casamiento de flujos. 

12. PERIODIFICACIONES

El detalle de las periodificaciones, incluidas en el activo y pasivo del balance de situaci6n, a 31 de 
diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente: 

Activo Pasivo 
Conceptos 

2023 2022 2023 2022 

Gastos anticipados 222.608,28 118.865,76 0,00 0,00 

Otras periodificaciones• 547.860,45 0,00 0,00 0,00 

Gastos de.engados no .encidos 0,00 0,00 2.107.292,95 2.068.903,02 

TOTAL 770.468,73 118.865,76 2.107.292,95 2.068.903,02 

(Datos en euros) 

*Otras periodificaciones: Se trata del devengo de la comisi6n de gesti6n de FONDMAPFRE
GARANTIA V Fl cuyo pago es anual.

13. OTROS ACTIVOS Y PASIVOS

El detalle de otras partidas, incluidas en el activo y pasivo del balance de situaci6n, a 31 de diciembre 
de 2023 y 2022, es el siguiente: 
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CONCEPTOS 
Activo Pasivo 

2023 2022 2023 2022 

Administraciones publicas 0,00 0,00 1.070.082,26 2.869.100,32 
Anticipos y creditos al personal 73.896,79 113.837,25 0,00 0,00 
Fianzas en garantia de arrendamientos 27.276,00 27.276,00 0,00 0,00 
Otros 446.241,26 312.633,32 15.574,51 9.397,18 

TOTAL 547.414,05 453.746,57 1.085.656,77 2.878.497,50 

(Datos en euros) 

El saldo de "Administraciones publicas" corresponde basicamente a retenciones sobre diversos 

rendimientos pendientes de liquidaci6n. 

14. PROVISIONES PARA RIESGO$

En los siguientes cuadros se refleja el movimiento producido en las provisiones reconocidas en el 

balance durante los dos ultimas ejercicios. 

Ejercicio 2023 

PARTl�S Saldo lnicial Entradas Salidas Saldo Final 

A-ovisiones para pensiones y obigaciones simlares 2.975.705,23 333.117,45 235.129,41 3.073.693,27 

A-ovisiones otros riesgos 51.827,36 13.195,61 6.727,51 58.295,46 

TOTALES 3.027.532 59 346.313,06 241.856,92 3.131.988,73 

(Datos en euros) 

Ejercicio 2022 

PARTIDA� Saldo lnicial Entradas Salidas Saldo Final 

A-ovisiones para pensiones y obligaciones sinilares 2.852.706,02 177.090,60 54.091,39 2.975.705,23 

A-ovis1ones otros riesi:ios 77.965,89 0,00 26.138,53 51.827,36 

TOTALES 2.930.671,91 177.090,60 80.229,92 3.027.532,59 

(Dates en euros) 

Provisiones para pensiones y obligaciones similares 

lncluye principalmente los planes de prestaci6n definida que se encuentran exteriorizados, detallados 

en la Nata 11 de la Memoria, por importe de 2.618.670,83 euros (2.631.839,05 euros a 31 de 

diciembre de 2022) y el premio de permanencia detallado en la norma de valoraci6n "Gastos de 

personal" por importe de 246.268,35 euros (229.445,58 euros a 31 de diciembre de 2022). 

Provisiones otros riesgos 

A 31 de diciembre de los dos ultimos ejercicios esta partida recoge el seguro de vida con cobertura de 

fallecimiento entre los 65 y 77 afios, detallado en la norma de valoraci6n "Gastos de personal" por 
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importe de 58.295.46 euros (51.827,36 euros en 2022). Las tablas actuariales utilizadas en los dos 
ejercicios han sido PASEM-2020. 

Al cierre de los dos ultimas ejercicios, y hasta la fecha de formulaci6n de las cuentas anuales no se 
tenia evidencia de la existencia de activos y pasivos contingentes par importes significativos. 

15. RETRIBUCIONES A MEDIO Y LARGO PLAZO Y PAGOS BASADOS EN ACCIONES

El Consejo de Administraci6n aprob6 en 2019 un plan de incentivos a medio plazo valorado y 
reconocido en la cuenta de perdidas y ganancias, conforme a la norma de valoraci6n "Gastos de 
personal". 

No se ha provisionado importe alguno por este concepto por no alcanzarse los objetivos establecidos 
en el plan. 

Con fecha 9 de febrero de 2022, el Consejo de Administraci6n de MAPFRE S.A. aprob6 un nuevo Plan 
de lncentivos a largo plaza, descrito en la norma de valoraci6n 3.7.5) de la presente memoria. El 
importe provisionado por la Sociedad para este Plan en 2022 asciende a 150.178 miles de euros. 

Plan de Remuneraci6n en Acciones 

Al Plan de Remuneraci6n en Acciones de MAPFRE S.A. del ario 2021, reflejado en la Nata 3.7.5.) de 
la presente memoria, se adhirieron 31 empleados de la Sociedad, un 57,41 % de la plantilla. Al cierre 
del ejercicio 2022 se registraron unos gastos derivados de dicho Plan par importe de 36.081,54 euros. 

Al Plan de Remuneraci6n en Acciones de MAPFRE S.A. del ano 2022 se adhirieron 7 empleados de la 
Sociedad, un 15% de la plantilla. 

El Plan de Remuneraci6n en Acciones de MAPFRE S.A. del aiio 2023, reflejado en la Nata 3.7.5.), se 
adhirieron 7 empleados, un 12% del total de los empleados de la Sociedad. 

16. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Y CUENTAS DE ORDEN

Se detallan a continuaci6n una relaci6n de las instituciones de inversion colectiva fondos y carteras 
individuales gestionadas discrecionalmente, incluidas las correspondientes a los fondos de pensiones, 
por la Sociedad con sus correspondientes patrimonios, cuyos importes se han contabilizado en 
cuentas de orden: 

INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA. 
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2023 2022 
INSTITUCt6N l:.e INVERSION COLS::TIV A 

PATRMONOAL i1-12 
t.lll BlO Cl.ENT AS 

PATRIMONO AL 31-12 
I\LMEROCUIM"AS 

PARTICIPES PARTICIPES 

FOND MAPFRE SOI.SA AMERICA FI 357 783 924, 60 4 303 399 978 542, 24 3 76 4 

FONOMAPFRE GLOBN. FI 261 115 770,67 5 794 229 596 669.46 5 864 

FONOt.W'FRE SOI.SA IBERIA 23 937 177,81 1 �45 22 931 464.81 1 500 

FONDM61'FRE BOLSAEUROPA FI 156 825 057 52 2;22 149 859 601,42 2 581 

TOTAL RENTA VARIASLE 799.661 .930,60 13.964 802.366.277,93 13.709 

FONOMAPFRE SOI.SA MIXTO FI 224 331 440,51 • 2•• 232 661 375,82 4 497 

FONOW\f'FRE RENTAt.lXTOFI 216 412 321 54 9007 231 127 052,85 10 037 

FONDl.w>FRE ELECCKJN PRUDENTE FI 229 536 529,05 3216 246 883 284 87 3407 

FONDIIIAPFR E ELECCI ON MJOERADA F 1 275 994 481.02 3 711 267 631 660, 79 3 703 

FONOMAPFRE ELECCION OECIDIDAF I 72 226 348 49 1.263 64 648 507,31 1.199 

TOTAL MllCTOS 1.018.501,120,61 21.441 1.042.951.881,64 22.843 

MAPFRE FOND TESOR O P LUS FI 185 135 155,38 12938 253 072 939, 65 13 979 

FONOW\f'FRE RENTAFIJAFLEXIBLE Fl 89 702 846, 77 2 954 92473 118,97 3 228 

FONOl.w>FRE RE NTACORTO, FI 70 513 890,68 56114 76 442 895, 10 6084 

FONOIAAPFRE RENTAOOLAR FI 25 343 311.24 788 29 568 510,00 996 

MAPFRE PRIVATE DEBT FIL 184 967 896,58 17 0,00 0 

MAPFRE COMPR OMI SO SANIT ARI O 0,00 0 SO 180 539,40 2 071 

TOTAL RENTA AJA 555.663.100,65 22.391 501.738.003,12 26.358 

FONOMAPFRE GARANTIA FI 98 736 540 94 103 89 740 444,97 103 

FONOMAPFRE GARANTIAII. Fl 57 794 549 39 1 690 31940368,21 104 

FONDMAPFRE GARNTIAIII, FI 45 264 650, 16 5a7 45 953 997,07 610 

FONOPAAPFRE GARANTIANF I 63 866 320,92 100 60 000 00000 1 

FOODMAPFRE GARANTIA VFI 162 716 014.89 3 2(4 0.00 0 

FONDMAPFRE GAR#ITIA 'VI FI 51411 115,36 1 021 0,00 0 

FONDDN.ARANJAGARANTIZA002026 FI 176 636 564,87 5 691 0.00 0 

F0/1100 N.ARANJA GARANTIZADO 2026 II FI 164 921 798,02 5 400 0,00 0 

FON 00 N.ARANJA GARANTIZADO 2027 I FI 300 002,00 2 0,00 0 

FONOO GARANTIA2026 FI 204 346 142.12 3 737 198135483.14 3 856 

SOLVENTIAGARANTIZAD02026 FI 20 475 864, 11 211 19 872170,81 219 

TOT AL GARANTIZADOS 1.046.691.562,78 21.786 445.642,'64,20 4.893 

JAAAMEL 5 A SICAV 107 741 74 7 7 189 214 28 112 

TOTALSICAV 107.741,74 7 7.ta9.214,2a 112 

TOTALHC 3.420.625.456,38 79.519 2.799.H7.841,17 67.915 

(Oalos en euros) 

IIC EXTRANJERAS 2023 2022 

PATRIMONOAL 31-12 PATRIMONIO AL 31-12 

EUROPEAN EQUITIES 110.357.080,62 135.306.059,04 

PMPFREEUROBONDSFUNDS 241.227.001,60 192.980.595,49 

M<\PFRE IBERIAN EQUITY 41.219.045,88 32.684.108,98 

MAPFRE MUL TISTRATEGY 137.338.047,34 169.563.791,26 

MAPFRE GOOD G0\1:RNANCE 120.589.000,40 115.654.381,49 

MAPFREAM-BEHA�ORALFUND 38. 751.326,38 42,621.092, 72 

MAPFRE AM. CAPITAL RESPONSABLE FUND 148.201.530,23 151.536.388,60 

MIIPFRE AM· SHORT TERM EURO 64.568. 789,60 79.471.649,97 

MAPFRE AM- INCLUSION RESONSABLE 42.043.147,36 34.423.467,55 

rvw>FRE AM- US FORGOTTEN VALUE 73. 717.407,81 66.138.564,47 

MAPFRE AM GLOBAL FUND 213.009.907,93 239.062.199,08 

MAPFRE AM SELECTION FUND 49.525.741,71 2. 706.134,51 

TOTAL IIC EXTRANJERAS 1.280.548.026,86 1.262.148.433, 16 

(Datos en euros) 

FONDOS DE PENSIONES Y OTRAS ENTIDADES DE PREVISION SOCIAL. 
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2023 2022 

FONDO DE PENSI ONES 
PATRIMONIOAL 31-12 PATRIMONIO AL 31-12 

MAPFRE EUROPA, F.P. 89.051.647,66 78.558.549,87 

MAPFRE AMERICA PENSIONES, F.P. 201.302.490,02 168.324.626,36 

TOTAL RENTA VARIABLE 290.354,137,68 246.883.176,23 

MAPFRE MIXTO, F.P. 863.939.093, 73 842. 784.029,61

l'vlPPFRE CRECIMIENTO, F.P. 208.290.858,81 194.302.365,09 

MAPFRE JUBILACION ACTIVAF.P. 82.614.008,63 90.698.423,02 

l'vlPPENS F1, F.P. 165.875.369, 76 143.208.872,01 

11.W'FRE VIDA DOS, F.P. 530.687.538,03 475.944.222,82 
11.W'FRE VIDA TRES, F.P. 10.259.152,28 10.367.934,37 

FONDO DE EMPLEADOS DE CCM 0,00 150.865.478,85 

FON DO DE PENSION ES DE EMPLEO DE CCM 0,00 7.618.651,31 

POPULAR RVI F.P. 0,00 27.081 .392,62 

POPULAR F.P. 0,00 91.596.258,57 

HORIZONTE PREVISION 2025, F.P. 0,00 2.683.125,38 

HORIZONTE PREVISION 2035, F.P. 0,00 2.572. 008, 92 

HORIZONTE PREVISION 2045, F.P. 0,00 2.145.155,51 

11.W'FRE CAPITAL RESPONSABLE 179. 714.406,06 171. 731.328,23 

MAPFRE PUENTE FUTURO 1 FP 11.204.551,07 1.465.824,45 

MAPFRE PUENTE FUTURO 2 FP 17.054.591,36 4.577.283,05 

TOTALMIXTOS 2.069.639.569,73 2.219.642.353,81 

MAPFRE RENTA F.P. 423.473.817,73 412.095.330,44 

POPULAR SEGURIDAD I F.P. 0,00 44.160. 753,29 

TOTAL RENTA AJA 423.473.817,73 456.256.083,73 

MAPFRE PUENTE GARANTIZADO, F.P. 34.795.650,97 32.283.333,89 

MAPFRE PUENTE GARANTIZADO 11, F.P 66.654.678,58 62.806.318,99 

MAPFRE PUENTE GARANTIZADO Ill F.P. 46.325.415,79 0,00 

MAPFRE PUENTE GARANTIZADO IVF.P. 52.251.327 ,93 0,00 

NARANJA GARANTIZADO FP 24.235.899, 15 0,00 

TOTALGARANTIZADOS 224.262.972,42 95.089.652,88 

TOTAL FONOOS DE PENSIONES 3.007 .730.497,56 3.017 .871.266,65 

( Datos en euros) 

2023 2022 
ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNT ARIA 

PATRIMONIO AL 31-12 PATRIMONIO AL 31-12 

MAPFRE VIDA UNO, EPSVINDMDUAL 125.66 2 .925,45 113.546.436,64 

MAPFRE VIDA E�LEO EPSV 13.181.489,68 11.490.773,05 

TOTALEPSV 138.844.415, 13 125.037.209,69 
(Datos en euros) 

A VALES Y GARANTIAS CONCEDIDAS 

2023 
300.000,00

1 
2022 

o,ool 

39 



MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 
MAPFRE AM 

Al finalizar el ejercicio, la Sociedad mantenfa en vigor 49 contratos de gesti6n discrecional de carteras 

con sendas empresas participadas por el Grupo MAPFRE. El volumen y naturaleza de las inversiones 

a 31 de diciembre de 2023 se recogen en el siguiente cuadro. 

CONCEPTOS 2023 2022 

Deuda Publica cartera interior 9.834.917.134,56 8. 756.371.891,49 

Deuda Publica cartera exterior 5. 730.105.721, 73 5.357.142.234,05 

Valores de renta fija cartera interior 1.163.540.293,40 1.109.089.163,09 

Valores de renta fija cartera exterior 4.987.617.985,96 4.135.045.672,37 

Acciones cartera interior 537.659.796,12 540.652.377,56 

Acciones cartera exterior 956.881.644,20 712.828.022,46 

Participaciones cartera interior 1.204. 714.463,03 1.008.262.950,45 

Participaciones cartera exterior 1.625.460. 603,58 1.938.018.267,65 

Productos derivados 3.215.716,00 3.239.761,00 

TOTALES 26.044.113.358,58 23.560.650.340, 12 

(Datos en euros) 

17. INGRESOS Y GASTOS.

17.1. Comisiones percibidas 

La composici6n de este epigrafe de la cuenta de perdidas y ganancias a 31 de diciembre de los dos 

ultimos ejercicios es la siguiente: 

CONCEPTOS 2023 2022 

Comisiones de gesli6n de Fondos de lm.ersi6n financieros 35. 286. 079, 79 34.928.349, 71 

Comisiones de gesti6n de Sociedades de Inversion de Capital Variable 0,00 131.850,28 

Comisiones de gesti6n discrecional de carteras 36.676.474,45 40.609.640,48 

Comisiones de suscripci6n y reembolso de Fondos de ln1.ersi6n financieros 72.965,02 0,95 

Comisiones de gesti6n de IIC extranjeras 10.242.196,29 11.227.358,21 

Otras comisiones 68.679,17 130.085, 17 

TOTAL 82.346.394, 72 87.027.284,80 

( Datos en euros) 

17.2. Comisiones y corretajes satisfechos 

La composici6n de este epfgrafe de la cuenta de perdidas y ganancias al cierre de los dos ultimos 
ejercicios es la siguiente: 

CONCEPTOS 2023 2022 

Comisiones comerciali.:aci6n 20.294.489,82 19.617.960,29 

Comisiones par delegaci6n de gesti6n 66.850,16 203.264,39 

Otras comisiones retrocedidas 8.053.273,46 9.210.846,08 

Otras comisiones 5.089,99 5.216, 17 

TOTAL 28.419. 703,43 29.037.286,93 

(Datos en euros) 

18. GASTOS PERSONAL
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La composici6n de este epigrafe de la cuenta de perdidas y ganancias a 31 de diciembre de las dos 
ultimas ejercicios es la siguiente: 

CONCEPTOS 2023 2022 

Sueldos y cargas sociales 5.633.317, 15 5.062.936,68 

Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones 327.954,52 362.951,49 

lndemnizaciones par despidos 306,32 0,00 

Gastos de fonnaci6n 58.460,28 37.660,38 
Otros gastos de personal 743.370,85 527.667,67 

TOTAL 6. 763.409, 12 5.991.216,22 

(Datos en euros) 

El importe registrado en "Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones" corresponde en su 
totalidad a planes de aportaci6n definida. 

Em plea dos. 

En las siguientes cuadros se detalla el numero media y el numero final de empleados en las dos 
ultimas ejercicios clasificados par categorias. 

Numero media de empleados: 

CONCEPTO 
2023 2022 

Hombres Mujeres Hombres Mujeres 

Consejeros 2 0 2 0 

Altos cargos de direcci6n 0 0 0 0 

Direcci6n 12 7 10 6 

Tecnicos 18 13 16 12 

Administrativos 0 6 0 6 

TOTAL NUMERO MEDIC DE EMPLEADOS 32 26 28 24 

Numero media de empleados con discapacidad mayor o igual al 33%: 

CATEGORiAS 2023 2022 

Direcci6n 0 0 

Tecnicos 1 1 

Administrativos 0 0 

TOTAL NUMERO MEDIO EMPLEADOS 1 1 

Numero de empleados al final del ejercicio: 

CATEGORIAS 
2023 2022 

Hombres Mujeres Hombres Mujeres 

Consejeros 2 0 2 D 

.AJtos cargos de direcci6n 0 D 0 0 

Direcci6n 12 7 11 6 

Tecnicos 19 13 16 13 

Jl.dministrativos 0 7 D 6 

TOTAL 33 27 29 25 
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19. GASTOS GENERALES

La composici6n de este epigrafe de la cuenta de perdidas y ganancias de las dos ultimas ejercicios es 

la siguiente: 

CONCEPTOS 2023 2022 

lnmuebles e instalaciones 238.110,22 167.514,75 
Sistemas informaticos 1.009.847,20 1.013.032, 15 
Publicidad y representacion 140.463,70 200.598,06 
SeNcios de profesionales independientes 427.419,72 376.405,09 
SeNcios administratil,os subcontratados 3.939.441,08 4. 112.366, 14
Otros gastos 2.828.801,85 2.888.251,89

TOTAL 
(Dates en eures) 

8.584.083, 77 8. 758.168,08

20. SITUACION FISCAL

Desde el ejercicio 2008, la Sociedad esta incluida a efectos del lmpuesto sabre 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 regimen de tributaci6n. 

A continuaci6n, se detalla fa conciliaci6n del importe neto de ingresos y gastos def ejercicio con la 

base imponibfe del impuesto sabre beneficios. 

Cuenta de perdidas y ganancias 
lngresos y gastos imputados 

Concepto directamente a patrimonio 

2023 2022 2023 2022 

Saldo de ingresos y gastos del 27. 772. 778,59 33.018.101,08 0,00 0,00 
ejercicio 

Concepto 
Aumentosf Disminuciones Aumentosf Disminuciones 

2023 2022 2023 2022 

lmpuesto sabre sociedades 
9.274.817,04 10.987.606,31 0,00 0,00 

Diferencias permanentes positivas 185.884,12 65,20 0,00 0,00 

Diferencias permanentes negativas 0,00 0,00 

Diferencias temporarias: 

- con origen en el ejercicio 288.830,00 374.201,68 0,00 0,00 

- con origen en ejercicios anteriores -39.489,05 -88.208,03 0,00 0,00 

Compensaci6n bases imponibles 
0,00 0,00 0,00 0,00 

negativas de ejercicios anteriores 
Base imponible (resultado fiscal) 37.482.820, 70 44.291. 766,24 0,00 0,00 

(Dates en eures) 
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El importe de los aumentos por diferencias permanentes en el ejercicio 2023 es de 185.884, 12 euros, 

y se corresponden basicamente con sanciones administrativas, recargos de apremio o recargos par 

presentaci6n fuera de plazo de declaraciones. En 2022 este importe fue de 65,20 euros. 

El importe de los aumentos por diferencias temporarias con origen en el ejercicio 2023 es 288.830 de 

euros, y se corresponde basicamente con gastos por compromisos por pensiones y provisiones por 

obligaciones adquiridas con el personal que no son fiscalmente deducibles en el ejercicio de su 
dotaci6n. Este importe en el ejercicio 2022 es de 374.201,68 euros. 

En 2023 los importes de las disminuciones por diferencias temporarias con origen en ejercicios 

anteriores fueron de 39.489,05 euros. Se corresponden basicamente con la recuperaci6n de 

provisiones no deducibles dotadas en ejercicios anteriores y con la recuperaci6n de las ajustes 

realizados en los anos 2013 y 2014 por la limitaci6n a la deducibilidad de la amortizaci6n contable 

introducida por la Ley 16/12, de 27 de diciembre. Estes importes en 2023 fueron de 88.208,03 euros. 

A continuaci6n, se detallan, para los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2023 y 2022, los 
principales componentes del gasto por impuesto sobre beneficios de operaciones continuadas y la 

conciliaci6n entre el gasto por lmpuesto sabre beneficios y el producto de multiplicar el resultado 
contable por el tipo impositivo aplicable. 

Concepto 
lmporte 

2023 2022 

!81to !;!Qr im12uei1t2 

Resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 
37.047.595.63 44.005.707,39 

25% del resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 9.261.898,91 11.001.426,85 

Efecto fiscal de las diferencias pennanentes 46.471,03 16,30 

Incentives fiscales del ejercicio -191,10 -96,60

9.308.178,84 11.001.346,55 
TQ!i!I gastQ 12or im12uesto s;Qrrjent� QQn Qrig�n sin el i:ier!.lcio 

Gas to por impuesto corriente con origen en ejercicios anteriores -33.361,80 -13.740,24

,Ajustes por efecto cambio del tipo impositivo 0,00 0,00 

Gasto por lmpuesto de operaciones continuadas 
9.27 4.817,04 10.987.606,31 

lm(;!!,!esto sobre l;!!;!neficiol! i! 12agar 
9.274.817,04 10.987.606,31 

Retenciones y pa gos a cuenta -4.653.048,18 -12.646.449,71

Diferencias Temporarias 62.335,24 71.498,41 

Creditos e incentivos fiscales aplicadas registrados en ejercicios 33.361,80 13.740,24 

anteriores 

lmpuesto sobre beneficios operaciones interrumpidas 
0,00 0,00 

Otros 0,00 0,00 

lmpuesto sobre beneficios a pagar neto 4.717.465,90 -1.573.604,75

(Datos en eu ros) 

El tipo impositivo aplicable en los ejercicios 2023 y 2022 ha side del 25%. 

Desde el ejercicio 2022, el Grupo Fiscal al que pertenece la sociedad debe calcular la cuota Hquida 
minima de acuerdo con lo regulado en el articulo 30 bis de la Ley 27/2014 a efectos de determinar su 
lmpuesto sabre beneficios a ingresar. En los ejercicios 2023 y 2022 el Grupo Fiscal no se ha vista 
afectado par la cuota liquida minima. 
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En los cuadros siguientes se desglosa el detalle de movimientos para los ejercicios 2023 y 2022 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 2023 

Concepto 
Saldo 

Ajustes 
Saldo inicial Procedentes de 

inicial ajustado Resultados Pabimonio 
Bajas Saldo final 

Compromises pensiones 626.696, 17 -17.668,00 609.028, 17 S7.181, 75 0,00 426,50 665 783,42 

Ajustes por valoraciim 0,00 o.oo
'" 0,00 0,00 29.002,47 0,00 29.002,47 

Prm,isiones 106.979,95 12.165,54 119.145,49 1S.025,75 0,00 8.962,78 125.208.46 

30% amortizaci6n elementos inmO\ilizado 965,96 0,00 965,96 0,00 0,00 482,99 482,97 

Total 734.642,08 -5.502,46 729.139,62 72.207,50 29.002.47 9.872.27 820.477,32 
(Oatos en euros} 

Ejercicio 2022 

Concepto 
Saide 

Saldo inicial Procedenles de Bajas Safdo final 
iniciaf Ajustes 

ajustado 
Resultados Patrimonio 

Compromises pensiones 588.465,92 -30.104,75 558 361,17 68.525,75 0,00 190,75 626.696, 17 

Ajustes par valoracion 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Pro\4siones 104. 705,98 -1.372,42 103.333,56 25.024,67 0,00 21.378,28 106.979,95 

30 % amortizacicin elementos inm01.41izadc 1.448,95 0,00 1.448,95 0,00 0,00 482,99 965,96 

Total 694.620,85 -31.477, 17 663.143,68 93.550,42 0,00 22.052,02 734.642,08 

(Qrtos en euros) 

El saldo inicial ajustado del ejercicio muestra la aplicaci6n de los ajustes del Grupo consolidado que se 
han ido realizando a lo largo de los dos ultimas ejercicios. 

lgualmente se desglosa a continuaci6n el detalle de movimientos para los ejercicios 2023 y 2022 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 2023 

Saldo Procedentes de 
Altas Saide final Concepto 

inicial Resultados Patrimonio 

Ajuste Provision depreciaci6n 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Ajustes par valoraci6n 27.856,80 0,00 0,00 69.828,96 97.685,76 

Total 27.856,80 0,00 0,00 69.828,96 97.685,76 

(Dates en euros) 
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Ejercicio 2022 

Concepto 
Saide Procedentes de 

inicial Resultados Patrimonio 
Bajas Saide final 

Ajuste Provision depreciaci6n 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Ajustes por valoraci6n 60.544,05 0,00 0,00 32.687,25 27.856,80 

Total 60.544,05 0,00 0,00 32.687,25 27.856,80 
(Datos en euros) 

La Sociedad no tiene bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de compensar a 
la fecha de cierre de los ejercicios 2023 y 2022. 

El detalle de las incentivos fiscales de la Sociedad para las ejercicios 2023 y 2022, es el siguiente: 

lmporte aplicado en el lmporte pendiente de 

Modalidad 
ejercicio aplicaci6n 

2023 2022 2023 2022 

Doble imposici6n intema 0,00 0,00 0,00 0,00 

Reversion por medidas temporales -96,60 -96,60 0,00 0,00 

Donaciones a fundaciones -94,50 0,00 0,00 0,00 

TOTAL -191,10 -96,60 0,00 0,00 

(Datos en euros} 

En las dos ultimas ejercicios no se han producido eliminaciones ni incorporaciones significativas de 
consolidaci6n fiscal por diferencias permanentes ni temporarias. 

El ajuste por la integraci6n de las dotaciones de las compromises par pensiones, sometido al limite del 
25% de la base imponible previa regulado en el articulo 11.12 de la Ley 27/2014, a practicar en la 
base imponible consolidada en el ejercicio 2023 ha sido de 119.402 euros (70.672 euros en 2022) 

La parte imputable a la Sociedad como consecuencia def reparto de la cuota consolidada entre las 
sociedades miembros del Grupo asciende, una vez realizado el calculo de la cuota liquida minima 
regulada en el articulo 30 bis de la Ley 27/2014 y deducidas retenciones soportadas y pagos a cuenta, 
a 4.717.465,90 euros, importe contabilizado como un pasivo frente a la Sociedad dominante (un activo 
de 1.573.64,75 euros en 2022). 

De acuerdo con la legislaci6n vigente, las declaraciones realizadas por las diferentes impuestos no 
podran considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas par las autoridades fiscales o haber 
transcurrido el plaza de prescripci6n. 

A 31 de diciembre de 2023, la Sociedad tiene abiertos a inspecci6n todos los impuestos a que esta 
sometida por los ejercicios 2020 a 2023, y el lmpuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2017 a 
2019. En opinion de los asesores de la Sociedad, la posibilidad de que puedan producirse pasivos 
fiscales que afecten de forma significativa a la posici6n financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 
2023, es remota. 
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Desde el ejercicio 2018, ya efectos del lmpuesto sabre el Valor Ariadido, la Saciedad forma parte del 
Grupo de entidades de IVA n° 87/10 constituido par MAPFRE S.A. coma sociedad dominante y 
aquellas de sus sociedades dominadas que en su dfa acordaron integrarse en el citado Grupo. 

21. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

A continuaci6n, se detallan las operaciones efectuadas con partes vinculadas en los dos ultimos 
ejercicios: 

Gastos e irtgre.sm MAPFRE INVERSION SV OTRAS EMPRESAS GRUPO TOTAL 

GASTOS 2023 2022 2023 2022 2023 2022 
t) Com1sicnes mediac16n suscr'ipciOn/recmbolso particip.ac:10nes FI 19 011 550,94 18. 763.479,00 0,00 0,00 19 011.550,94 18 763.479,00 

2) Rctr'O�e5i6n de c;□m1sones 0,00 148.541.19 7.509.909,06 8 571107,54 7.509 909,06 8 719 648,73 
3) Arrendam,entos 0,00 0,00 228.430,98 160,741,71 i28.430,98 160 741,71 
4) ReccociDn de SCNIOOS 1241 822,77 1 181 786,65 873 090.65 866 207, 10 2.114.913,42 2 047.993,75 
INGRESOS 2023 2022 2023 2022 2023 2022 
5) C.OmJsior,es par gestlon de cartera v servic1os de admlnistrac,6n 136 612,77 181 458,29 30.176 14843 33 503 270,46 30 412.761,20 33 684 728, 75 
6) lngrcsos financieros 0,00 0.00 000 0 00 0,00 0,00 
7) Beneficios por baJa o eni1enac16n de act:111115 0,00 0,00 0 00  0,00 o.oo 0,00 
8) otms 1r,gresos 0,00 0,00 0 00  0,00 0,00 0,00 
�Dates en euro1) 

Otras tra:nsacciones 
MAPFRE IN\IERSION SV OTRAS EMPRESAS GRUPO TOTAL 

2023 2022 2023 2022 2023 2022 
1) Oivi dendos y otros be n ef1 c10s distribufd'os 29 595 527,58 36 484 445,50 2.511,50 4 096,00 29 598 039,08 36 488.54 !,SO 
2) Venta de actlvos matenales. 1ntanglb!es u otros act1vos 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 
31 Compra de vafares/adquis1ciones temporale.s de .actives. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
(Dates en euros) 

Saldos Activos y Pash,as 
MAPfRE INVERSION SV OTRAS EM'RESAS GRUPO TOTAL 

2023 2022 2023 2022 2023 2022 

Activos 

1) Adquisiciones tt."tnparales de .activos 0,00 □,00 □.oo 0,00 0,00 0,00 

2) Contratos de seguros vinculados a pensiones 0,00 0,00 2 618.670,83 2.631.839.0S 2 618.670,83 2.631.839,05 

3) Oeudis por prestaci6n de seMc1os. 0,00 0,00 4 348.014,95 913.262,94 4 348.014,95 91.3_262,94 

4) lmpuesto sobre benefic,os □,00 0,00 o.oo 0,00 □,00 0,00 

S) Otrns n I dos □,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

11 O�udas por serviClos redbidos 1.E03.151.6□ I 557 793,88 1 948.186,49 1.948.186,49 3 551 338,09 3 505_980,37 

2} lmpuesto sobre benef1c1os 0,00 0.00 4. 717.465,SO -1-'573_fi04,75 4.717.465,90 -1573 604,75 

3) Otros sa,das 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

(Datos en euros) 

Las transacciones con partes vinculadas estan relacionadas con el trafico normal de la empresa y han 
sida realizadas segun condiciones de mercado. 

En el cuadro siguiente se detalla la retribuci6n devengada en los dos ultimos ejercicios por el personal 
clave de direcci6n entendiendose como tal los miembros del Consejo de Administraci6n: 

CONCEPTO 2023 2022 

Retribuciones a corto Rlozo 

Sueldos 546.372,00 531.857,17 
Asignaciones fijas 53.815,07 60.000,00 
Seguros de vida 22.008,56 18.160, 15 
Otros conceptos 22.633.84 19.237,00 

TOTAL 644.829,47 629.254,32 

(Datos en miles de euros) 
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La retribuci6n basica de los consejeros externos consiste en una asignaci6n fija anual por la 
pertenencia al Consejo de Administraci6n que asciende a 30.000 euros en 2023 y 2022 

Ademas, tienen establecido un Segura de Vida para caso de muerte, con un capital asegurado de 
400.000 euros, y disfrutan de algunas de las ventajas reconocidas al personal, coma el seguro de 
enfermedad. 

Los consejeros ejecutivos perciben las retribuciones establecidas en sus contratos, que incluyen 
sueldo fijo, incentives de cuantfa variable vinculados a los resultados, seguros de vida e invalidez, y 
otras compensaciones establecidas con caracter general para el personal de la Entidad. Ademas, 
existen compromises por pensiones en caso de jubilaci6n, incapacidad permanente y fallecimiento 
exteriorizados a traves de seguros de vida. Como aportaci6n a planes de aportaci6n definida 
(incluyendo los planes de pensianes de empleo) se han registrado como gasto en las ejercicias 2023 y 
2022 124.105, 18 y 121.381,09 euros, respectivamente. 

Dentro del epigrafe de sueldas se incluyen retribuciones variables devengadas por importe de 140.927 
euros de los cuales 70.463,50 euros carresponden a efectivo y 70.463,50 euros a acciones. 

Los consejeros ejecutivos no perciben, en cambia, las retribucianes establecidas para las consejeros 
extemos. 

La Sociedad no tiene concedidas en los dos ultimas ejercicios anticipos ni creditos a los miembros del 
personal clave de la direcci6n, ni ha prestada garantias por cuenta de estos. 

Los administradores de la Sociedad no han realizado durante los dos ultimas ejercicios ninguna 
operaci6n con la propia Sociedad ni con cualquier otra empresa del Grupo ajena al trafico ordinario de 
las sociedades ni fuera de las condiciones normales de mercado. 

Durante las dos ultimas Ejercicios no se han producido situaciones de conflicto, directo o indirecto. de 
las administradores o de las personas vinculadas a las mismos con el interes de la Sociedad. 

En el aria 2023, el Consejo de Administraci6n de MAPFRE S.A. a propuesta del Comite de 
Nombramientos y Retribuciones de la entidad, aprob6 el 8 de febrero de ese mismo ejercicio un Bonus 
anual y extraordinario dirigido a un determinado colectivo y vinculado al Ratio Combinado de Autos y 
conjuntamente al Crecimiento de Primas imputadas y a la diferencia entre crecimiento de primas y 
variaci6n de gastos (excluido vida ahorro). 

El importe devengado por este componente adicional a corto plazo, para los miembros del Consejo de 
Administraci6n ha ascendido a 10.157 euros tanto en el 2023 coma en el 2022 (en relaci6n con otro 
bonus con objetivos similares). 

Adicionalmente y respecto a las planes de incentives, el Consejo de Administraci6n de MAPFRE S.A. 
de 9 de febrero de 2022 a propuesta de su Comite de Nombramientos y Retribuciones, aprob6 un Plan 
de Incentives a Medio y Largo plaza 2022-2026 compuesto por tres ciclos solapados con un periodo 
de medici6n de objetivos de tres arias de duraci6n cada uno y dirigido a determinados directives y 
profesionales clave de la Comparifa y de empresas del Grupo. El 9 de febrero de 2022, fue aprobado 
por el Consejo de Administraci6n, a propuesta del Comite de Nombramientos y Retribuciones el primer 
ciclo solapado (2022-2024), y el 8 de febrero de 2023, el Segundo ciclo solapado (2023-2025). El 
importe provisionado para las miembros del Consejo de Administraci6n en el aria 2023, 
correspondiente a i) un tercio del primer ciclo solapado (2022-2024), mas ii) un tercio del segundo ciclo 
solapado (2023-2025) y iii) la regularizaci6n par la variaci6n del valor de la acci6n de MAPFRE S.A. 
asciende a un total de 96.129 euros en efectivo e instrumentos de patrimonio (54.049 euros en 2022 
par el primer ciclo solapado 2022-2024). 

22. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE
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La Sociedad no ha mantenido durante los dos ultimas ejerc1c1os ninguna partida de naturaleza 
medioambiental que pudiera ser significativa e incl uida bajo menci6n especifica en las presentes 
cuentas anuales. 

23. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES

Se detalla a continuaci6n las caracteristicas de los pagos realizados a los proveedores en los dos 
ultimas ejercicios. 

Concepto 
2023 2022 

Dias Dias 

Periodo media de paqo a pro-.eedores 10 12 

Ratio de operaciones paqadas 10 11 

Ratio de operaciones pendientes de pago 22 28 

lmporte (euros) 
lmporte 

Total pagos realizados (euros) 

31.230.344,39 30.667.118,57 

Total pagos pendientes 392.807,34 830.394,43 

(Datos en euros) 

Concepto 2023 2022 

Volumen monetario pagado 28.754.787,05 31.497.513,00 

Porcentaje Que supone sobre el total monetario de oaaos a los orowedores 92,07% 97,36% 

Numero de facturas paqadas 655 744 

Porcentaje sobre el numero de facturas pagadas a prowedores. 70,35% 93,58% 

24. OTRA INFORMACION.

Las retribuciones devengadas a favor de los auditores extemos, KPMG Auditores, S.L., se muestran 
en el siguiente detalle y se considera que no comprometen su independencia 

CONCEPTO 2023 2022 

Servicios de auditoria 41.492,00 29.794,00 

Otros sen.1cios de ...erificaci6n 9.187,00 8.691,00 

Sen.1cios fiscales 0,00 0,00 

Otros sen.1cios 0,00 0,00 

TOTAL 50.679,00 38.485,00 

(Dates euros) 

La cantidad consignada en "Otros servic1os de verificaci6n" se corresponde con el lnforme de 
Protecci6n de Actives, revision preceptiva al prestar la Sociedad el servicio de gesti6n discrecional e 
individualizada de carteras de inversiones, en cumplimiento de la Circular 5/2009 de la CNMV, sabre 
Protecci6n de Actives de Clientes. 

La informaci6n relativa a los servicios distintos de la auditoria de cuentas, prestados por KPMG 
Auditores S.L. a las Sociedades vinculadas por una relaci6n de control a MAPFRE ASSET 
MANAGEMENT, S.G.1.1.C., S.A., durante el ejercicio tenninado el 31 de diciembre de 2023, se 
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encuentra recogida en las cuentas anuales consolidadas de MAPFRE S.A. y sociedades dependientes 
a 31 de diciembre de 2023. 

25. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE.

No se han producido hechos significativos posteriores al cierre del ejercicio 2023. 
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INFORME DE GESTION 

EJERCICIO 2023 

La Sociedad es filial de MAPFRE, S.A., entidad que deposita en el Registro Mercantil de 
Madrid sus Cuentas Anuales Consolidadas junto con el lnforme de Gesti6n Consolidado y el 
lnforme lntegrado que incluyen la informaci6n no financiera del Grupo. 

lntroduccion 

El aiio 2023 comenzaba con una elevada incertidumbre debido al incremento de las tensiones 

camerciales entre China y EEUU, del estallido del conflicto en Oriente Media, de la continuaci6n de la 

guerra de Ucrania, la crisis inmobiliaria de China y de uno de las ciclos mas prolongados de palitica 

monetaria restrictiva llevados a cabo par las bancos centrales, lo que ha provocado el desplome de la 

confianza y de las datos macroecon6micos de actividad. 

Sin embargo, el comportamiento de los mercadas en 2023 se ha caracterizado par el optimismo, 

generado a raiz de la moderaci6n de las tasas de inflaci6n mundiales, lo que ha generada el aumento 

en las expectativas de los inversores de una flexibilizaci6n monetaria antes de lo esperado. Como 

cansecuencia, tanta las balsas internacionales coma las curvas de renta fija han cerrado el aiia con 

fuertes avances, siendo especialmente significativas los producidos en renta variable. 

Dentro de la renta fija, aunque las cuNas de tipas germana y estadounidense siguen invertidas, las 

TIRes de los bonas a 2 y 10 arias de EEUU. Alemania, Espana, Italia y Portugal han bajado a lo largo 

def ejercicio. 

Por la parte de la renta variable, el MSCI WORLD se ha revalorizado un 20,91 %, impulsado por las 

balsas desarrolladas y par las balsas latinaamericanas, que han ascendido un 25,31 %, propulsadas 

par la depreciaci6n del d6Iar y por el ascenso de las precios de las materias primas, excluyenda al 

petr6Ieo, que ha estado penalizado por la caida de la demanda de China y por la incertidumbre 

generada en la reunion anual de la OPEP+ por las dificultades para llegar a un acuerdo entre las 

paises miembros sabre la cantidad de barriles a dejar de producir al dia, raz6n por la que ha 

retrocedida un -8,22%. 

En este contexto, el S&P 500 se ha revalorizado un 22,87%, gracias a la escalada del 45,4% del 
NASDAQ 100 y def 13,87% del DOW JONES, beneficiados por los buenos resultadas logrados par las 

compaiiias narteamericanas y por la fortaleza del mercado laboral estadounidense, mientras que al 

atra lada del Atlantico, el EURO STOXX 50 ha subida un 18, 71 %, apoyado en las balsas perifericas, 

donde el FTSE MIB y el IBEX 35, han escalado un 26,33 y un 21,97% gracias a las ascensos de las 

sectores de turisma, banca internacianal, acero, construcci6n e industria. 

Por su parte, dentro de las balsas core, pese a la ralentizaci6n de la economia germana, el DAX 30 ha 

terminado 2023 con una revalorizaci6n def 19,64· al igual que el CAC 40 y el FTSE 100 de Landres 

han ascendida un 16,36% y un 4,34%, respectivamente. 

Adicionalmente, aunque el MSCI ASIA PACIFIC X JP ha retrocedido un -1,12% por el miedo de los 

inversores a la recesi6n de la economia de China, el indice global de las balsas emergentes, el MSCI 
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EMERGING MARKETS ha avanzado un 8,29%, impulsado por los indices de renta variable de 

Vietnam, Taiwan, Corea del Sur y Singapur. 

Por ultimo, en las clases de activos no tradicionales, el oro ha subido un 12,64%, ejerciendo su funci6n 

de activo refugio ante la escalada de la volatilidad del mercado, mientras que en el mercado de 

FOREX, la libra esterlina se ha apreciado en su cruce frente al resto de principales divisas. 

Analisis de negocio. 

El patrimonio de las lnstituciones de Inversion Colectiva de naturaleza financiera (Fondos y 

Sociedades de inversion) se ha situado en 618 mil millones de euros, lo que supone un 8,9%, respecto 

al ano anterior. Tras la brusca bajada experimentada en 2022 , el patrimonio de las SICAV se ha 

estabilizado en 16 mil millones de euros (-1,3%). El patrimonio de las IIC extranjeras era de 254 mil 
millones de euros, situandose a cierre del ano, en el 41, 1 % del conjunto de la inversion colectiva. 

El volumen de activos de los Fondos de Inversion se ha situado en 347.380 millones de euros, lo que 

supone un aumento patrimonial del 13,6% respecto del aiio anterior y un nuevo record historico. A lo 
largo del ano, el importe de suscripciones netas se ha situado en 18.572 millones de euros. Por otra 
parte, el numero total de participes se situa a final de afio en 22,7 millones, lo que supone un 3,8% 

mas que el ar'io anterior. 

Al igual que en 2022, las categorias inversoras con mayor cifra de suscripciones, han sido las de 
Renta Fija y las de Rentabilidad Objetivo, con un importe total de 35.500 millones de euros frente a las 

categorias de Globales y de Renta Fija Mixta Internacional, que suman salidas conjuntas por importe 

de 13.436 millones de euros. 

En 2023, el patrimonio de los Fondos de Inversion experimento un incremento de 41.631 millones de 
euros. El buen comportamiento de los mercados en el conjunto del ano, aport6 buena parte de ese 

incremento patrimonial. De acuerdo con las estimaciones de INVERCO; el 56% del mismo, 

procediendo el 44% restante, de las suscripciones netas realizadas por los partfcipes. De hecho, al 

contrario que en 2022 , todas las vocaciones inversoras han acabado en positive, siendo la rentabilidad 
media ponderada del sector de los fondos de inversion, del 7,6%. Las categorfas de renta variable 

(encabezadas por los fondos indice y por la renta variable intemacional EE.UU, con un 23,86% y un 
22,02%, respectivamente) han sido las mas destacadas. Las vocaciones de fondos monetarios y de 

rendimiento fijo, con un 2 ,82% y un 2,90%, respectivamente) han ofrecido las rentabilidades mas 

modestas. 

El patrimonio de las IIC gestionadas por MAPFRE AM, ha finalizado el ar'io con un incremento del 
22,85% anual (considerablemente mayor que el sector de los fondos de inversion que, como ya 

ser'ialamos, ha crecido un 13,6%), situandose al cierre del ejercicio en 3.421 millones de euros a los 

que hay que anadir los 1.281 millones gestionados en la SICAV de Luxemburgo. Ademas del efecto 
positive en el patrimonio, del buen comportamiento de los mercados en el ejercicio 2023, se han 

producido unas aportaciones netas por un importe de 177 millones de euros, cifra en la que destacan 

los casi 500 de millones de suscripciones netas procedentes de la comercializaci6n de fondos 

garantizados. Se han registrado reembolsos netos en las vocaciones de renta fija corto y mixtos de 

renta variable. En la foto del final de ano, por categorfas e incluyendo la SICAV de Luxemburgo, los 

Fondos de Renta Variable representan algo mas 40% del patrimonio gestionado, representando los 
fondos garantizados mas del 22% del total. 
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Respecto a las rentabilidades de los fondos gestionados han estado muy alineadas con las 
experimentadas en el sector. A excepci6n de FONDMAPFRE RENTADOLAR, F.I., que es el (mico que 
ha acabado en negativo (-0,51 % anual), el resto han finalizado el ejercicio con rentabilidad positiva. 
Cabe destacar la buena evoluci6n de los fondos de renta variable: FONDMAPFRE BOLSA IBERIA, 
F.I. (21,17%), FONDMAPFRE BOLSA EUROPA, F.1. (17.62%) o FONDMAPFRE BOLSA AMERICA,
F.1. (15,70%). Para la obtenci6n de los anteriores datos se ha tenido en cuenta la clase retail.

En relaci6n con el sector de los Fondos de Pensiones, el patrimonio gestionado cierra con mas de 
122.385 millones de euros, un 7,4% mas que el dato ofrecido a cierre del 2022. El Sistema Individual y 
el Sistema de Empleo cerraron el ano con unas prestaciones netas de 1.132 millones de euros, en 
estos resultados se ha continuado materializado el impacto de la reducci6n del limite maxima de 
aportaci6n en los Planes lndividuales y al aumento de las prestaciones. No obstante, el Sistema 
Individual alcanza los 84.923 millones de euros de patrimonio. Distinguiendo por sistemas y 
comparando con los datos a cierre del ejercicio anterior, el Sistema Individual ha alcanzado un 
aumento interanual del 8, 1 % situandose en 84.923 millones de euros de patrimonio y en relaci6n con 
el Sistema de Empleo se ha observado un aumento del 5,9 situandose en 36.667 millones de euros de 
patrimonio. 

Al final de 2023, el patrimonio en Fondos de Pensiones gestionados por MAPFRE VIDA PENSIONES, 
se situaba en 3.008 millones de euros, con un descenso del 0,34% respecto al cierre de 2023, debido 
a la salida de los fondos de CCM VIDA Y PENSIONES. Descontando el efecto de la salida los fondos 
de CCM, en ano ha finalizado con sendos aumentos patrimoniales del 10,7% en el Sistema Individual 
y del 15, 7% en el Sistema Empleo respecto al afio anterior. Por categorias, los fondos cuyo patrimonio 
mas han crecido, han sido los de renta variable y los garantizados, debido al comportamiento de los 
mercados, teniendo un crecimiento inferior los de renta fija y los mixtos. 

Perspectivas 

Tras un ano 2023, caracterizado por la escalada del riesgo geopolitico, debemos preguntamos por las 
claves que podrian condicionar los mercados en 2024. 

Observando las ultimas reuniones del BCE y de la Reserva Federal, parece claro es que la polftica 
monetaria ha entrado en una fase de pausa. Y creemos que se mantendra asi durante un perfodo de 
tiempo mas largo de lo estimado por el consenso def mercado, ya que, aunque se haya producido una 
moderaci6n de las tasas de inflaci6n, estas todavia se encuentran en niveles muy superiores a los 
objetivos de los bancos centrales, lo que unido a la incertidumbre generada en tomo a los precios de 
la energia y el resultado de las elecciones presidenciales de noviembre en EEUU, podrian retrasar las 
decisiones de recortar los tipos de interes oficiales. 

De esta forma, respecto a las previsiones de crecimiento, los especialistas del Eurosistema no preven 
que la economia de la Zona del Euro entre en una recesi6n, pero si lo hace, esta sera corta y poco 
profunda. Asi, esperan que el crecimiento econ6mico acabe en el 0,7% en 2023, en el 1,0% en 2024 y 
en el 1,5% para 2025. En cuanto a las proyecciones de inflaci6n, se espera que esta se eleve hasta el 
5,6% en 2023, se moderen hasta el 3,2% en 2024, para finalizar en el 2, 1 % en 2025. 

Por su parte, los tecnicos de la Reserva Federal, preven que el crecimiento del PIB de EE.UU. termine 
2023 en el 2, 1 %; se modere hasta el 1,5% en 2024 y se incremente hasta el 1,8% en 2025, mientras 
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que la inflacion en 2023 subiria hasta el 3,3%, para luego moderarse en 2024 hasta el 2,5% y hasta el 
1,8% en 2025. 
Por todas estas razones, la clave estara en la forma en que las bancos centrales combinen sus 
herramientas para seguir manteniendo una politica monetaria restrictiva, sin llegar a generar una 
recesi6n mundial. 

El ultimo informe del Ahorro Financiero de las Familias elaborado per lnverco, refleja un aumento del 
3% de les actives financieros en manos de este colective, en las tres primeros trimestres de 2023. El 
mayor incremento del PIB respecte al saldo financiero, ha provocado que la ratio ahorro/PIB en 
Espana, baje hasta el 194, 7% (lejos del record del 227%, que se alcanz6 en 2021 ). El porcentaje de 
inversion a traves de lnstituciones de Inversion Colectiva, mantiene la tercera posicion como opci6n 
preferida entre las productos financieros (tras los depositos y la inversion directa), suponiendo el 
14,9% def ahorro financiero (en linea con el data de septiembre de 2023: 14,5%). Por su parte, la 
inversion a traves de los Fondos de Pensiones continua su estancamiente, situandese en el 4,3% del 
total de ahorro financiero; algo por debajo de ano pasado (4,5% en septiembre de 2023). 

Una oferta apropiada, diversificada e innovadora de productos sera una de las claves para captar ese 
ahorro disponible. En mercados financieros cada vez mas especializados, dependientes de multitud de 
factores y sometidos a continuas incertidumbres, la ventaja fiscal que poseen los fondos de inversion 
para poder cambiar el perfil de riesge y la orientacion de nuestras inversienes, deberian ser una de las 
palancas para el mayor crecimiento de la inversion colectiva. A lo largo del ejercicio, se ha continuado 
con el esfuerzo dirigido a la orientaci6n ESG def producto. MAPFRE ha tornado el control de LA 
FINANCIERE RESPONSABLE, sociedad con una s6Iida experiencia en el ambito de la buena 
gebernanza y de la sostenibilidad que, sin duda, ayudara a la consolidaci6n de nuestro proyecto. 

El trabajo realizado par las sociedades de MAPFRE que se dedican a la inversion ya esta cosechando 
frutos. Asi, en la XX.XIV Edici6n de las Premios EXPANSION-ALLFUNDS, el fondo de pensiones 
MAPFRE RENTA recibi6 el galard6n como mejor producto conservador, mientras que MAPFRE VIDA 
PENSIONES, EGFP, S.A., fue elegida par el jurado para recibir el premio a la mejor gestora de fondos 
de pensiones. 

En lo relative a las Fondos de Pensiones, en el ario 2020 el INE difundi6 los resultados de la Tabla de 
Pensiones referidos al aria 2018 (de obligada publicaci6n en todos las pafses de la UE cada cinco 
anos), estimando dicho informe el importe de derechos de pensiones de seguros sociales devengados 
en Espana a 31 de diciembre de 2018 ascendi6 a 4.355.626 millones de euros {3,6 veces el PIB), con 
un aumento del 6,2% durante ese aria. Es cada vez es mas evidente lo que el sector lleva anos 
adelantando; la necesidad de complementar la pension publica con contribuciones a las sistemas 
cemplementarios y no parece que las medidas de desincentivo incluidas en los ultimos Presupuestos 
Generales del Estado, sean las mas adecuadas para paliar las futuras necesidades financieras. 

RESUMEN DE RECLAMACIONES Y QUEJAS TRAM IT ADAS 

La sociedad no ha recibido ninguna reclamaci6n de participes en el ejercicio 2023 (0 en 2022) 
Las reclamaciones y quejas de clientes se tramitan directamente por la Sociedad o a traves de la 
Direcci6n de Reclamaciones del Grupo MAPFRE, siguiendo los procedimientos establecidos a tal 
efecto. 
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ESTADO DE INFORMACION NO FINANCIERA 

La informaci6n relativa al estado de informaci6n no financiera de la Sociedad se encuentra incluida en 

el lnforme lntegrado, que forma parte del lnforme de Gesti6n Consolidado del Grupo MAPFRE cuya 

cabecera es MAPFRE, S.A., y que se encuentra depositado, junta con la Cuentas Anuales 

Cansalidadas del Grupo, en el Registro Mercantil de Madrid. 

MAGNITUDES BASICAS 

A continuaci6n, se detallan las partidas mas significativas de la cuenta de resultados y del balance de 
la Saciedad: 

Cuenta de resultados 

Concepto 2023 2022 Variaci6n 

lntereses y rendimientos asimilados de los actiws financieros 253 196 29,08% 

Comisiones percibidas 82.346 87.027 -5,38%

Comisiones satisfechas 28.420 29.037 -2,12%

Beneficio antes de impuestos 37.048 44.005 -15,81%

Beneficio desoues de imouestos 27.773 33.018 -15,89%

(Dates en mies de euros) 

Balance 

ConceDto 2023 2022 Variaci6n 

Valores representati1.0s de deuda 3.809 1.169 225,83% 

Creditos a intermediarios financieros 21.319 19.050 11,91% 

Fondos propios 27.566 29.263 -5,80%

Ajustes por valoraci6n en patrimonio neto 206 84 145,24% 

Deudas con intermediarios financieros 3.509 3.578 -1,93%

(Datos en rriles de euros) 

PRINCIPALES ACTIVIDADES 

El aria 2023 ha sida un aria muy activo en el lanzamiento de productos por parte de la sociedad. Con 

siete fondos de inversion, ha sido el ejercicia mas prolijo de su historia. Ademas, se ha consalidado la 

colaboraci6n con redes comerciales diferentes a la de MAPFRE, actividad que inici6 su andadura el 

ario pasado. 

Para la red de MAPFRE se lanzaron tres fondos de inversion garantizadas; dos de rendimienta fijo 

(FONDMAPFRE GARANTiA V, F.I. y la renovaci6n del objetivo de rentabilidad de FONDMAPFRE
GARANTIA II, F.I.) y uno de rendimiento variable (FONDMAPFRE GARANTiA VI, F.1.). Tambien se ha 
inscrito MAPFRE PRIVATE DEBT, FIL, el primer vehiculo de inversion alternativa administrado par la 

entidad aunque en este caso, va dirigido a encauzar las inversiones de las empresas del Grupo 
MAPFRE en esta clase de activos. 
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Para otras redes comerciales se han promovido tres fondos de inversion garantizados de rendimiento 

fijo; dos nuevos (FONDO NARANJA GARANTIZADO 2026, F.I. y FONDO NARANJA GARANTIZADO 

2027 I, F.I.} y un nuevo producto denominado FONDO NARANJA GARANTIZADO 2026 II, F.I., 

renovando el objetivo de rentabilidad del que fuera MAPFRE COMPROMISO SANITARIO, F.1. 

Por lo que se refiere a la prestaci6n de servicios de inversion, en 2023 se han firmado ocha nuevos 

contratas de gesti6n discrecional de carteras y uno de asesoramiento en materia de inversiones. 

CUESTIONES MEDIOAMBIENT ALES Y SOCIALES 

Personal 

La plantilla de personas que prestan sus servicios al cierre de las dos ultimas ejercicios mantiene la 

siguiente estructura clasificada par categorias profesionales: 

CATEGORIAS 
2023 2022 

Hombres Mujeres Hombres Mujeres 
Consejeros 2 0 2 0 

Altos cargos de direcci6n 0 0 0 0 

Direcci6n 12 7 11 

Tecnicos 19 13 16 13 

.A.dministrativos 0 7 0 6 

TOTAL 33 27 29 25 

En los siguientes cuadros se detalla el numero media y el numero final de empleados en las dos 
ultimas ejercicios clasificados par categarfas. 

Numero media de empleados: 

CONCEPTO 
2023 2022 

Hombres Mujeres Hombres Mujeres 

Consejeros 2 0 2 0 

Altos cargos de direcci6n 0 0 0 0 

Direcci6n 12 7 10 6 

Tecnicos 18 13 16 12 

.Adm inistrativos 0 6 0 

TOTAL NUMERO MEDIC DE EMPLEAOOS 32 26 28 24 

Numero media de empleados con discapacidad mayor o igual al 33%: 

CATEGORiAS 2023 2022 

Direcci6n 0 0 

Tecnicos 1 1 

.A.dministrativos 0 0 

TOTAL NUMERO MEDIC EMPLEADOS 1 1 
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El Area Corporativa de Personas y Organizaci6n acompafia al negocio en su transformaci6n y es la 
encargada de adaptar la organizaci6n a las nuevos requerimientos sociales, apoyandose en las 
nuevas tecnologias y soluciones digitales. Ademas, es responsable de identificar y retener el talento 
que precisa la empresa y del desarrollo de los conocimientos, habilidades y carreras profesionales de 
las empleados. Toda lo anterior dentro de un entorno de trabajo flexible, inclusivo y diverso, que 
promueva la colaboraci6n y la innovaci6n y potencie el bienestar y la salud. 

Para ello se cuenta con un C6digo de Etica y Conducta, inspirado en las Principios lnstitucionales y 
Empresariales, y que tiene por objeto reflejar los valores corporativos y las principios basicos que 
deben guiar la actuaci6n de la organizaci6n y de las personas que la integran. 

MAPFRE cuenta con un plan de Transformaci6n de Capacidades cuyo objetivo principal es identificar 
y desarrollar los conocimientos necesarios del negocio a corto y media plaza, ademas de mejorar la 
empleabilidad de las empleados/as con planes de desarrollo, planes de carrera, itineraries formatives, 
planes de Upskilling, Reskilling y planes de retenci6n. 

La movilidad es clave en el desarrollo de los empleados y en su empleabilidad. En el ano 2023 el 5,2 
% de las empleados han tenido una movilidad, lo que supone 3 empleados. Ademas, el 66 % de los 
puestos de responsabilidad han sido cubiertos internamente. El O % de las procesos de selecci6n han 
sido cubiertos por movilidad interna. 

MAPFRE promueve el aprendizaje de las empleados a traves de su Universidad Corporativa, y todas 
las acciones formativas se diseiian de acuerdo a la estrategia y objetivos del negocio. 

En 2023 se han realizado mas de 1.427,77 horas de formaci6n y 518 asistencias a programas 
formativos. 

Se ha desplegado un Plan de liderazgo para desarrollar a traves de el las seis caracterfsticas del lfder 
MAPFRE: lfder digital, lfder de valores, lfder estrategico, lider transparente, lider que aprende y lfder 
de conocimiento, y ayudarles a liderar en un entomo de cambio a traves de nuevas formas de trabajo. 
MAPFRE tiene implantada una Polftica de Remuneraciones transparente, que es conocida por todos 
los empleados, que hace que la retribuci6n sea un elemento motivador y de satisfacci6n, que permita 
alcanzar los objetivos marcados y cumplir con la estrategia en el marco de las intereses a largo plazo 
de fa empresa. 

En cumplimiento def Plan de Sostenibilidad 2022-2024, MAPFRE se ha comprometido a eliminar su 
brecha salarial, reduciendola hasta situarla en el +/-1 % en 2024. 

Al igual que en el aria 2023, se ha lanzado para el aria 2024 un nuevo Plan de retribuci6n flexible para 
empleados del Grupo en Espana, con el objetivo de aumentar su vinculaci6n con la estrategia y el 
beneficio futuro de la compafiia. El Plan, al igual que el anterior, ofrece la posibilidad de destinar de 
manera voluntaria una cantidad anual de la retribuci6n a la compra de acciones de MAPFRE S.A., si 
bien en esta edici6n, al igual que la anterior, no habra entrega de acciones adicionales. Estas acciones 
se iran entregando mensualmente a lo largo de 2024. 

MAPFRE es un Grupo diverse, igualitario e inclusive, que cuenta con una Politica de Diversidad e 
lgualdad de Oportunidades a nivel global aprobada par el Consejo de Administraci6n de MAPFRE con 
fecha 23 de julio de 2015 y una Estrategia de Diversidad, Inclusion y Equidad denominada Inclusion 
para el crecimiento sostenible. 

Desde febrero de 2020 es finnante de los Principios de Empoderamiento de las Mujeres de Naciones 
Unidas y en 2021, 2022 y en 2023 MAPFRE fue incluida en el indice de Genera Bloomberg GEi 
(Gender Equality Index), que distingue a las compar'iias de todo el mundo que destacan por su 
promoci6n de la igualdad y por su transparencia en la informaci6n relativa a cuestiones de genero. 
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MAPFRE promueve la integraci6n laboral de las personas con discapacidad. Desde el ario 2015, el 
Grupo cuenta con un Programa Global para la Discapacidad, con medidas para potenciar la 
integraci6n y la cultura de sensibilizaci6n. En el afio 2023, el 1,7 % de la plantilla de la Sociedad tiene 
alg(m tipo de discapacidad. 

Desde octubre de 2021 el Grupo forma parte de la Red Mundial de Empresas y Discapacidad de la 
Organizaci6n Internacional del Trabajo, que tiene como objetivo contribuir a que las politicas y 
practicas de empleo en las empresas incluyan a las personas con discapacidad en todo el mundo, asi 
coma incrementar la conciencia sabre la relaci6n positiva entre la inclusion de la discapacidad y el 
crecimiento empresarial. 

La Politica de Salud y Bienestar y de Prevenci6n de Riesgos Laborales, tiene como objetivo promover 
un ambiente de trabajo seguro y saludable y mejorar la salud del empleado y su familia, tanto dentro 
como fuera del ambito laboral. El Modelo Global de Gesti6n de Empresa Saludable implantado a nivel 
mundial contempla cinco ambitos de actuaci6n: entomo laboral, promoci6n de la salud, actividad ffsica 
y alimentaci6n, bienestar mental y entomo laboral. 

MAPFRE esta comprometida con la diversidad de orientaci6n sexual a traves de su adhesion en 2020 
a las Norrnas de Conducta para las Empresas en materia LGBTI, que ofrece una oportunidad de 
ampliar la contribucion de las empresas a la lucha contra las practicas discriminatorias. 

La Politica de Derechos Humanos, garantiza el derecho a la libertad de opinion, de informaci6n y de 
expresi6n, respetando la diversidad de opiniones en la empresa y fomentando el dialogo y la 
comunicaci6n, asi como el derecho a tener un entorno de trabajo seguro y saludable en el que se 
rechaza cualquier manifestaci6n de acoso y comportamiento violento u ofensivo hacia los derechos y
dignidad de las personas. 

Para facilitar el bienestar y la conciliacion de la vida laboral y personal de los empleados de la 
Sociedad se ofrece una amplia serie de benefrcios sociales, habiendo destinado 467.423,07 euros en 
2023. 

Medioambiente 

En 2023 se ha continuado con el avance de los objetivos definidos para 2024 del Plan de Huella 
Ambiental. Dichos objetivos, asi como las actuaciones necesarias para lograrlos, estan incluidos en el 
Plan de Sostenibilidad 2022-2024, para garantizar la actuaci6n alineada y coordinada de todas las 
entidades del Grupo MAPFRE en esta materia. Entre los logros obtenidos destacan: 

a. La expansion de instalaciones de energia solar fotovoltaica para autoconsumo.

b. Se continua avanzando en la incorporacion de nuevos contratos de compra de electricidad
de origen renovable.

c. Se ha avanzado con la implantaci6n de los modelos hibridos de trabajo en remoto, lo que
permitira disminuir la huella de carbono de los empleados en sus desplazamientos a los centros
de trabajo.

Conforme a la estrategia de neutralidad, se ha compensado la huella de carbono de MAPFRE en 
Espana y Portugal. La selecci6n de los proyectos de compensaci6n se realiza conforme a la Estrategia 
Corporativa de Compensacion de Gases de Efecto lnvemadero que define los criterios de seleccion 
para incentivar la recuperaci6n de la biodiversidad y asegurar los servicios ecosistemicos y el capital 
natural, yendo un paso mas alla de la creaci6n de sumideros de carbono. 

De manera adicional, MAPFRE esta analizando el impacto sabre la biodiversidad de sus operaciones 
directas en Espana y Portugal para definir objetivos y metas que contribuyan a la recuperaci6n de la 
naturaleza. 
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Factores y riesgos ambientales, sociales y de gobierno. 

MAPFRE analiza de forma permanente, aquellos factores que, de materializarse, pueden tener un 
impacto en el negocio (referido a las actividades de inversion y suscripcion) o podrian tenerlo. En ese 
analisis se tienen en cuenta los factores ambientales, sociales y de gobierno (ESG), ya que permiten 
obtener informacion adicional sobre las movimientos y transformaciones sociales, las expectativas de 
los grupos de interes y tambien del mercado que afectan a la organizacion. 

Del mismo modo, como compaiiia aseguradora global, MAPFRE tiene un importante papal que jugar a 
la hora de ayudar a la sociedad identificando oportunidades de desarrollo sostenible para el negocio 
asegurador y ofreciendo a los clientes productos y servicios que contribuyan a la transicion a una 
economia baja en carbono. 

A partir del analisis de estos factores ESG y de c6mo puedan afectar al negocio a corto, medio y largo 
plaza, se determinara su relacion e inclusion en la tipologia de riesgos establecida por la empresa y en 
la adopci6n de medidas de prevencion y mitigacion. 

Con el objetivo de dar cumplimiento a los compromisos medioambientales recogidos en la Politica de 
Medio Ambiente y cumplir con el objetivo publico de neutralidad de carbono del Grupo en 2030, se 
desarrollo el Plan Corporativo de Huella Ambiental 2021-2030 para reducir y compensar nuestra huella 
ambiental en los paises en los que se opera. 

Durante el aiio 2023 se ha avanzado en el desarrollo de los diferentes proyectos estrategicos 
recogidos en dicho Plan. Conforme a los objetivos definidos, un aria mas se ha compensado la huella 
de carbono de 2023 de las entidades MAPFRE ubicadas en Espana y Portugal. 

En el contexto del Plan Corporativo de Huella Ambiental, el Grupo tiene establecido las siguientes 
objetivos: 

Objetivos 2024: 

• Reducir la huella de carbono operativa del Grupo un 19% respecto a la linea base de 2019.
• Compensar la huella de carbono de MAPFRE en Espana, Portugal, Brasil, Estados Unidos,

Mexico, Peru, Puerto Rico, Alemania, Italia y Turquia.

Objetivos a 2030: 

• Reducir la huella de carbono operativa del Grupo un 50% respecto a la linea base de 2019.
• Compensar la huella de carbono restante para el conjunto del Grupo.

Estas lineas de actuacion definen la hoja de ruta del Grupo en la lucha del cambio climatico. 
En linea con el compromiso con la Agenda 2030 de Naciones Unidas, en 2023 MAPFRE ha medido el 
impacto de las carteras del balance sobre los Objetivos de Desarrollo Sostenible, utilizando la 
metodologia desarrollada en 2019 con la Universidad de Siena. Se continua trabajando en ampliar la 
metodologia e integrarla con el resto de las herramientas utilizadas en la inversion con criterios ESG. 
Dentro de los objetivos del Plan de Sostenibilidad 2022-2024 estan establecidos: 

• La calificacion del 90 % de la cartera de inversion con criterios ESG a nivel global para el ano
2024.

• La reduccion de las emisiones de la cartera de inversion de MAPFRE AM en un 10 % a cierre
de 2024 (linea base 2019 sobre el indicador relativo: TmCO2eq/Mill6n €).
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Ademas, como parte del compromiso de ser una compariia net zero en 2050, MAPFRE se ha adherido 
a la Net Zero Asset Owner definiendo objetivos intem,edios para alinear nuestras carteras con el 
escenario 1,5°C. 

OTRA INFORMACION 

Riesgos financieros 

Riesgos de mercado y de tipo de interes 

Las fluctuaciones en los precios de mercados pueden reducir el valor o los ingresos de la cartera de 

inversiones, circunstancia que podria tener un efecto negativo en la situacion financiera de la 

Sociedad. 

La Sociedad mitiga su exposicion a este tipo de riesgos mediante una polftica prudente de inversiones 

caracterizada por una elevada proporci6n de valores de renta fija de grado de inversion. 

Las inversiones que estan materializadas en valores de renta fija o en fondos de inversion con 

exposici6n a este tipo de actives suponen el 30, 1% del total de la cartera de inversiones financieras en 

2023, ( 8,7% en 2022). 

Las inversiones en valores de renta variable y en fondos de inversion con exposicion a este tipo de 

actives suponen un 69,9 % de las inversiones financieras totales en 2023 (91,3% en 2022). 

Riesgo de tipo de cambio 

Las fluctuaciones en el valor del euro en relacion con otras monedas podrian afectar en el futuro al 

valor del activo y del pasivo de la Sociedad y, por consiguiente, a su patrimonio neto, asi coma a las 

resultados operatives y al flujo de caja. Existe exposici6n al tipo de cambio a traves de las inversiones 

en participaciones de Fondos de Inversion: Las fluctuaciones de tipo de cambio se reflejan diariamente 

en el valor liquidativo de estos Fondos de Inversion, junta con la evoluci6n del precio de los activos en 

los que el Fonda invierte. 

Riesgo de credito 

Los rendimientos de las inversiones son tambien sensibles a los cambios en las condiciones 

economicas generales, incluyendo las variaciones en la valoraci6n crediticia general de los emisores 

de valores de deuda. La exposici6n al riesgo de credito se mitiga mediante una politica basada en la 

selecci6n prudente de los emisores de valores y las contrapartes en base a su solvencia; buscando un 

elevado grado de correspondencia geografica entre Jos emisores de los activos y los compromisos 

asumidos; el mantenimiento de un adecuado nivel de diversificaci6n; y la obtenci6n, en su caso, de 

garantias, colaterales y otras coberturas. 

La Polftica de Gesti6n del Riesgo de Credito establece limites par emisor de acuerdo al perfil de riesgo 

de la contraparte o del instrumento de inversion, asf como limites de exposicion en relaci6n al rating de 

la contraparte. 
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Riesgo de liguidez 

El riesgo de liquidez se gestiona principalmente manteniendo saldos en tesoreria per importes 

suficientes para cubrir cualquier eventualidad derivada de las obligaciones frente a terceros. A 31 de 

diciembre de 2023 el saldo de tesoreria asciende a 12.262.341,66 euros (12.936.369,00 euros en 

2022) equivalente al 49, 15 % del total de inversiones y fondos liquidos (51 % en 2022). 

Adicionalmente, todas las inversiones en renta fija tienen grade de inversion y son negociables en 

mercados organizados, lo que otorga una gran capacidad de actuaci6n ante potenciales tensiones de 

liquidez. 

Otros Riesgos e lncertidumbres 

Riesgos materiales 

Del analisis de los principales riesgos a que se enfrenta el Grupo a lo largo del periodo contemplado 
en el plan de negocio destaca en primer lugar el de inflaci6n. 

En segundo lugar, destaca la ciberseguridad. El continua aumento en volumen y sofisticaci6n de la 
actividad cibernetica maliciosa a la que MAPFRE esta expuesta al desarrollar su actividad empresarial 
en un entorno digital o "Ciber" supone un alto riesgo operativo, y requiere una actualizaci6n y refuerzo 
continua de las medidas de ciberseguridad. La principal preocupaci6n radica en la mayor complejidad 
de los ciberataques y el posible uso de la inteligencia artificial. 

Riesgos emerqentes 

Adicionalmente, en el Grupo se analizan los riesgos con impacto potencial significativo que podrian 
afectar a mas largo plaza (5-10 ar'ios). 

El riesgo derivado del cambio climatico destaca tanto coma riesgo material y emergente. El analisis de 
su impacto se realiza desde los siguientes aspectos: 

• Riesgos fisicos: Por un lado, se esta registrando un aumento de la gravedad y frecuencia de
los fen6menos meteorol6gicos extremes en las paises en las que MAPFRE tiene presencia,
con ocurrencia de eventos coma inundaciones, incendios, huracanes, DANAS, olas de calor,
sequias extremas, etc.

• Riesgos de transici6n: Existe gran incertidumbre sabre los efectos que puedan ocasionar las
medidas y regulaciones gubernamentales arientadas a la descarbonizaci6n de la economia. A
traves de dichas medidas se promueven cambios en las habitos de las clientes como el
fomenta de la modificaci6n de las formas de movilidad y la desincentivaci6n de la campra de
bienes, servicios y activas considerados no sostenibles.

El segunda riesgo emergente identificado con potencial impacto relevante en el Grupo se centra en las 
dificultadas para la adecuaci6n de los productos y servicios a los cambios en el entorno, la sociedad y 
en los mercados en los que se opera. Para gestiona r este riesgo en el Grupo se ha establecido un 
amplio conjunta de iniciativas que comparten coma objetivo principal la orientaci6n de las procesos al 
cliente, con la adecuaci6n continua de la gesti6n tecnica y operativa con el cliente coma centre. 

Otro riesgo emergente identificado es el riesgo de inestabilidad y crisis financieras par conflictos y 
escasez de recurses. Recientemente, se esta produciendo un aumento del riesgo geopolitico. Son 
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ejemplos de ello la invasion de Ucrania por Rusia, el conflicto entre Israel y Palestina, y la creciente 
influencia econ6mica y poHtica de China. 

MAPFRE trata de identificar los aspectos que puedan afectar social y politicamente al Grupo, asf como 
monitorizar las principales variables macroecon6micas y financieras, con especial enfasis en su 
impacto sabre la industria aseguradora y sabre la fortaleza financiera del Grupo. 

El Grupo esta razonablemente protegido frente a los riesgos descritos anteriormente por el 
mantenimiento de una lfnea estrategica basada en: 

• Rigor tecnico en la suscripci6n de riesgos y en la gesti6n de siniestros, y nivel de gastos inferior
al promedio del mercado.

• Polftica conservadora en la gesti6n de las inversiones con aplicaci6n de criterios de
sostenibilidad para generar un impacto positive en el media ambiente y la sociedad.

• Mantenimiento de un nivel razonable de endeudamiento y de actives lfquidos, que mitiga los
posibles problemas de liquidez y de refinanciaci6n de deuda en condiciones adversas.

• Analisis continua de las necesidades de los clientes y procesos flexibles que permiten adecuar
la oferta de productos y servicios a la demanda.

A su vez, el Grupo y las entidades estan sometidas a los requerimientos de gesti6n basada en riesgos 
establecidos en la normativa de Solvencia II. Esta normativa establece la cuantfa minima de recursos 
de capital que las entidades tienen que disponer para estar autorizadas a operar, los tipos de recursos 
de capital admisibles conforme a la normativa y el capital disponible. Por ello, el mantenimiento en el 
Grupo de un alto ratio de solvencia es la principal medida de protecci6n ante los riesgos que enfrenta. 

lnvestigaci6n
1 

desarrollo e innovaci6n 

La innovaci6n es parte integral de la estrategia, modelo de negocio y cultura de MAPFRE que 
contribuye al desarrollo de nuevos productos y soluciones que se alinean a las necesidades del cliente 
y responden a las nuevas tendencias de mercado y a  las aspectos ambientales y sociales. 

MAPFRE Open Innovation es la apuesta estrategica de MAPFRE para impulsar la transformaci6n 
centrada en el cliente. Con ella se quiere potenciar la innovaci6n realizada desde las personas para 
las personas. Concebida como plataforma de innovaci6n abierta, en MAPFRE Open Innovation se 
crean alianzas con otros actores y emplea tecnologias emergentes. Desde 2019 mas de tres millones 
de clientes del Grupo se han beneficiado de soluciones originadas dentro de este modelo. Ademas, se 
han analizado las propuestas de mas de 2.500 startups, de las cuales mas de 50 han pasado par 
programas de aceleraci6n y adopci6n. 

En 2023 se ha empezado a poner mas foco y recursos en iniciativas de crecimiento. Ademas, 2023 ha 
sido un afio importante en terminos de comunicaci6n. Se ha continuado reforzando el posicionamiento 
de la marca MAPFRE en el territorio de la innovaci6n y sus audiencias especfficas. 

Por otro lado, se ha realizado un estudio sobre la oferta y la demanda de soluciones que permitan 
evaluar y mitigar los riesgos de la inteligencia artificial de manera responsable. 

Periodo medio de pago a proveedores 

Se detallan a continuaci6n la informaci6n relativa a los pagos realizados a los proveedores en los dos 

ultimas ejercicios: 
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Concepto 
2023 2022 

Dias Dias 

Periodo medio de paqo a pro\eedores 10 12 
Ratio de ooeraciones pagadas 10 11 
Ratio de operaciones pendientes de oago 22 28 

lmporte (euros) 
lmporte 

Total pagos reafizados (euros) 

31.230.344,39 30.667.118,57 
Total paqos pendientes 392.807,34 830.394,43 
(Datos en euros) 

Concepto 2023 2022 

Volumen monetario paqado 28. 754. 787,05 31.497.513,00 
Porcentaje que supone sobre el total monetario de paqos a los pro-..eedores 92,07% 97,36% 
Numero de facturas paqadas 655 744 
Porcentaie sobre el numero de facturas oaaadas a pro-..eedores. 70,35% 93,58% 

ASPECTOS CORPORATIVOS 

El 20 de febrero de 2023, la Junta General Extraordinaria acordo reelegir a D. Alvaro Anguita Alegret 
como miembro del Consejo de Administracion, por un nuevo periodo de cuatro de arias. 

La Junta General Ordinaria, en su reunion celebrada el 28 de abril de 2023, acordo modifrcar el 
articulo 22° los Estatutos sociales, relativo a la Comision de Auditoria, con objeto de adecuar sus 
funciones a las modificaciones legales. 

El 16 de octubre de 2023, D. Gregorio Arranz Pumar present6 su renuncia como miembro del Consejo 
de Administraci6n y coma Vocal de la Comision de Auditoria. 

El 3 de noviembre de 2023, la Junta General Extraordinaria acordo el nombramiento de D. Oscar 
Garcia-Serrano Jimenez como miembro del Consejo de Administracion, por un mandato de cuatro 
arios. Ademas, acord6 modificar de nuevo el articulo 22° de los Estatutos sociales a fin de eliminar la 
necesidad de que miembros independientes participen en los organos de administraci6n. 

El Consejo de Administraci6n de la entidad, en su reunion celebrada el dia 5 de diciembre de 2023, 
acord6 nombrar a D. Oscar Garcia-Serrano Jimenez miembro de la Comisi6n de Auditoria de la 
sociedad. 

El 2 de enero de 2024, D. Raul Costilla Prieto ha presentado su renuncia coma miembro y, en 
consecuencia, como Presidente del Consejo de Administraci6n. Y la Junta General y el Consejo, 
reunidos en la misma fecha, han nombrado a D. Jesus Martinez Castellanos coma Vocal y Presidente, 
respectivamente, del Consejo de Administraci6n. 

Corresponde cesar en la junta del 06 de marzo de 2024, par cumplimiento del plaza para el que fue 
elegido, al Consejero D. Jesus Miguel Lopez Zaballos, que sera sustituido en la misma junta por D. 
Rafael Minguez Prieto. 
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ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES PARA LA SOCIEDAD OCURRIDOS DESPUES DEL 
CIERRE DEL EJERCICIO. 

No se han producido hechos significativos posteriores al cierre del ejercicio que puedan tener 

influencia en los resultados o en la evoluci6n futura de la Sociedad. 

64 



MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 

El Informs de Gesti6n de la Sociedad MAPFRE ASSET MANAGEMENT, S.G.1.1.C., S.A. contenido en 

las paginas 51 a 64 precedentes, firmadas todas ellas por el Secretario del Consejo, ha sido formulado 

por el Consejo de Administraci6n en su reunion del dfa 6 de marzo de 2024. 

Jesus Martf nez Castellanos 
(Presidente) 

Oscar Garcfa-Serrano Jimenez 
(Vocal) 

Yolanda Garcfa Manzano 
(Vocal) 

Macarena Martinez Cunha 
(Secretaria no consejera) 

Alvaro Anguita Alegret 
(Consejero Delegado) 

Rafael Mfnguez Prieto 
(Vocal) 

Francisco Javier Lendines Bergua 
(Vocal) 

65 




