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INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE ESTADOS FINANCIEROS
INTERMEDIOS RESUMIDOS Y CONSOLIDADOS

A los accionistas de
MAPFRE, S.A. por encargo del Consejo de Administracion:;

Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros intermedios resumidos y
consolidados adjuntos (en adelante los estados financieros intermedios) de MAPFRE, S.A.
(en adelante fa Sociedad dominante) vy sociedades dependientes (en adelante el Grupo),
gue comprenden el balance de situacidn a 30 de junio de 2008 vy [a cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto vy el estado de flujos de efectivo, asf
como las notas explicativas resumidas, todos ellos consolidados, correspondientes al
periodo de seis meses terminado en dicha fecha. Es responsabilidad de los Administradores
de 1a Sociedad dominante la elaboracidn de dichos estados financieros intermedios de
acuerdo con los requisitos establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC)
34, Informacién Financiera Intermedia, adoptada por la Unidn Europea, para la elaboracion
de informacion financiera intermedia resumida, conforme a lo previsto en el articulo 12 del
Real Decreto 1362/2007. Nuestra responsabilidad es expresar una conclusién sobre estos
estados financieros intermedios basada en nuestra revisién limitada.

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

Tal y como se indica en la Nota 2.1 adjunta, los citados estados financieros intermedios no
incluyen toda la informacion que requeririan unos estados financieros consolidados
completos preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, adoptadas por la Unién Europea, por lo que los estados financieros intermedios
adjuntos deberdn ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas del Grupo
correspondientes al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2007.
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Como resultado de nuestra revision limitada, que en ningin momento puede ser entendida
como una auditoria de cuentas, no ha llegado a nuestro conocimiento ningun asunto que
nos haga concluir que los estados financieros intermedios resumidos y consolidados de
MAPFRE, S.A. y sociedades dependientes adjuntos del periodo de seis meses terminado el
30 de junio de 2008 no han sido preparados, en todos sus aspectos significativos, de
acuerdo con [os requerimientos establecidos por la Norma Internacional de Contabilidad
(NIC) 34, Informacion Financiera Intermedia, adoptada por la Unidn Europea, conforme a
lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007, para la preparacion de estados
financieros intermedios resumidos.

Efinforme de gestion consolidado intermedio adjunto correspondiente al periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2008 contiene las explicaciones que los Administradores
de fa Sociedad dominante consideran oportunas sobre fos hechos importantes acaecidos en
este periodo y su incidencia en los estados financieros intermedios presentados, de los que
no forma parte, asi como sobre la informacion requerida conforme a lo previsto en el
articulo 15 del Real Decreto 1362/2007. Hemos verificado que ta informacién contable que
contiene ef citado informe de gestion concuerda con los estados financieros intermedios del
perfodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008, Nuestro trabajo se limita a la
verificacién def informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de las sociedades consolidadas.

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

ERNST & YOU G,DL.

N

Manuel MartineZ Pedraza

23 de julio de 2008
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MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

A) BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO A 30 DE JUNIO DE 2008 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2007

VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

30 de juniode | 31 de diciembre
ACTIV
° Notas 2008 de 2007

A) ACTIVOS INTANGIBLES 1.923,65 1.187,72
. Fondo de comercio 9 1.625,50 1.016,93
Il. Otros activos intangibles 298,15 170,79
B) INMOVILIZADO MATERIAL 1.246,39 1.340,08
. Inmuebles de uso propio 856,84 969,03
Il. Ofro inmovilizado material 383,55 371,05
C) INVERSIONES 27.749,43 26.166,96
. Inversiones inmobiliarias 929,08 791,34
IIl. Inversiones financieras

1. Cartera a vencimiento 5.1 1.359,36 1.110,14

2. Cartera disponible para la venta 5.1 23.592,54 22.557,38

3. Cartera de negociacion 5.1 1.272,60 1.214,85
IIl. Inversiones contabilizadas aplicando el método de participacion 448,08 334,49
IV. Depositos constituidos por reaseguro aceptado 51 114,71 112,81
\/. Otfras inversiones 5.1 33,06 45,95
D) INVERSIONES POR CUENTA DE TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA QUE 54 288.72 362.36
ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSION ' ’ ?
E) EXISTENCIAS 675,39 678,19
F) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECNICAS 2.539,15 2.146,08
G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 42237 356,22
H) CREDITOS 3.994,25 2.871,47
I. Créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro 5.1 3.032,19 2.138,68
Il. Créditos por operaciones de reaseguro 5.1 344,03 252,23
lIl. Créditos fiscales

1. Impuesto sobre beneficios a cobrar 75,96 58,05

2. Otros créditos fiscales 51 162,06 146,49
IV. Créditos sociales yotros 5.1 380,01 276,02
V, Accionistas por desembolsos exigidos - -
1) TESORERIA 1.250,00 1.639,40
J) AJUSTES POR PERIODIFICACION 1.076,57 808,37
K) OTROS ACTIVOS 37,05 47,48 |
L) ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA LA 1438 2259

TOTAL ACTIVO

Datos en millones de euros




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

A) BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO A 30 DE JUNIO DE 2008 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2007

30 de junio 31 de diciembre
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas de 2008 de 2007
A) PATRIMONIO NETO 5.581,75 5.614,41
I. Capital desembolsado 6 267,68 227,53
l. Reservas 3.667,55 2.840,79
lll. Acciones propias - -
IV. Reservas por ajustes de valoracion (93,41) 170,10
V. Diferencias de conversion (146,94) (35,11)
V]. Resultados retenidos
1. Resultados de ejercicios anteriores pendientes de aplicacién 594,48 533,56
2. Resultado del ejercicio atribuible a la Sociedad dominante 529,37 731,06
3. Dividendos a cuenta - (136,52)
Patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante 4.818,73 4.331,41
Intereses minoritarios 763,02 1.283,00
B) PASIVOS SUBORDINADOS 756,64 719,59
C) PROVISIONES TECNICAS 28.051,94 26.419,43
|. Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso 5.789,87 4.307,63
Il. Provision de seguros de vida 15.727,84 16.221,91
ill. Provision para prestaciones ‘ 6.063,80 5.475,66
IV. Otras provisiones técnicas ' 470,43 414,23
D) PROVISIONES TECNICAS RELATIVAS AL SEGURO DE VIDA CUANDO EL RIESGO
DE LA INVERSION LO ASUMEN LOS TOMADORES 288,72 362,36
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 308,45 314,97
F) DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 136,47 143,13
G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 372,38 428,26
H) DEUDAS 5.404,69 3.340,80
I. Emision de obligaciones y ofros valores negociables 485,39 304,95
. Deudas con entidades de crédito 2.174,99 494 .54
lll. Otros pasivos financieros 52 601,53 576,49
IV. Deudas por operaciones de seguro directo y coaseguro 666,94 581,22
V. Deudas por operaciones de reaseguro 378,48 233,72
Vi. Deudas fiscales
1. Impuesto sobre beneficios a pagar 106,13 145,20
2. Otras deudas fiscales 198,90 265,80
Vil. Otras deudas 792,33 738,88
I} AJUSTES POR PERIODIFICACION 310,31 272,05
J) PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO
MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS - 11,92

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

37.626,92

Datos en millones de euros




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

B) CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA DE LOS SEMESTRES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2008 Y 2007

N A D s A S N A A L L S e R e S e e —— e et

CONCEPTO Notas 2008 2007 (%)
1. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Primas Imputadas al gjercicio, netas 8.1
a) Primas emitidas seguro directo 6.627,23 5,735,34
b) Primas reaseguro aceptado 710,15 641,52
c) Primas reaseguro cedido (781,21) (692,84)
d) Variacién de las provisiones para primas y riesgos en curso, netas
Seguro directo (834,53) (691,78)
Reaseguro aceptado 5,85 (45,59)
Reaseguro cedido 68,51 37.71
2. Participacién en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 0,86 177
3. Ingresos de las inversiones
a) De explotaciéon 906,87 787,52
b) De patrimonio 108,75 45,68
4. Plusvalias en las inversiones por cuenta de tomadores de
seguros de vida que asumen el riesgo de la inversidon 24,47 8,46
5. Otros ingresos técnicos 14,20 9,46
6. Otros ingresos no técnicos 15,25 33,25
7. Diferencias positivas de camﬁio 86,09 25,29
8. Reversion de ia provision por deterioro de activos 0,10 -
TOTAL INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR 6.962,69 65.893,79
1. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Siniestralidad del ejercicio, neta
a) Prestaciones pagadas y variaciéon de ia provision para prestaciones, neta
Seguro directo (4.595,84) (3.362,41)
Reaseguro aceptado (451,98) (376,41)
Reaseguro cedido 556,13 301,67
b) Gastos imputables a las prestaciones (226,72) (189,84)
2. Variacién de otras provisiones técnicas, netas 189,01 (207,94)
3. Participacion en beneficios y extornos (17.41) (16,53)
4. Gastos de explotacion netos
a) Gastos de adquisicién (956,04) (856,37)
b) Gastos de administracion (297.75) (263,92)
) Comisiones y participacion en el reaseguro 81,43 86,11
5. Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia (6,85) (0,42)
6. Gastos de las inversiones
a) De explotacion (231,30) (263,07)
b) De patrimonio y de cuentas financieras (36,92) (16,74)
7. Minusvalias en las inversiones por cuenta de tomadores
de seguros de vida que asumen el riesgo de la inversion (46,13) ©.21)
8, Otros gastos técnicos (43,98) (45,86)
9. Oftros gastos no técnicos (19,81) (29,33)
10, Diferencias negativas de cambio (81,94) (35,25)
11. Dotacién a la provisidn por deterioro de activos (0,19) (0,08)
TOTAL GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR (6.186,29) {5,276,60)
RESULTADO DEL NEGOCIO ASEGURADOR 766,40 617,19
1. OTRAS ACTIVIDADES
1. ingresos de explotacién 287,01 230,48
2. Gastos de explotacion (317,97) (200,75)
3. Ingresos financieros netos
a) Ingresos financieros 108,11 21,98
b) Gastos financieros (60,85) (28,15)
4, Resultado de participaciones minoritarias
a) Participacién en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 3.75 8,11
b) Participacitn en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia 0, 01) (0,08)
5. Reversion provisién deterioro de activos 1,82 0,30
6. Dotacién provisidn deterioro de activos (2,19) (1,34)
7. Resultado de la enajenacién de activos no corrientes clasificados como mantenidos
para la venta no incluidos en las actividades interrumpidas — —
RESULTADO DE OTRAS ACTIVIDADES 20,67 30,67
IV. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 8.2 787,07 647,76
V. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS DE OPERACIONES CONTINUADAS {211,66) {196,67)
VI. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 675,61 451,09
vil. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS 8.2 1,00 -
Vil.RESULTADO DEL PERIODO INTERMEDIO 676,61 461,09
1. Atribuible a intereses minoritarios 47,14) (116,47)
2. Atribuible a la Sociedad dominante 8.2 529,37 335,62
Datos en millones de euros
"Ganancias basicas y diluidas por accion (euros) 0,20 0,15 JI

(*) Cifras no sometidas a auditoria o revisién limitada (Resolucién ICAC 7-06-1930)




MAP] S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

C) ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO A 30 DE JUNIO DE 2008 Y 2007

PATRIMONIO ATRIBUIDO A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

TOTAL
CONCEPTO CAPITAL RESERVAS RESE;\;Q: ;gR DIFERENCIAS DE| RESULTADOS M:mgzl‘f:;(s)s PATRIMONIO
DESEMBOLSADO VALORACION CONVERSION RETENIDOS NETO

SALDO A 1 DE ENERO DE 2007 119,45 2.604,96 261,26 {3,24) 1.044,06 1.027,80 5.054,29

1. Cambios en politicas contables - - - - - - -

1. Cormeccidn de errores — - - - - - -
SALDO A 1 DE ENERO DE 2007 ACTUALIZADO 119,45 2.604,96 261,26 (3,,24) 1.044,06 1.027,80 5.054,29

VARIACIONES DEL SEMESTRE FINALIZADO
EL 30 DE JUNIO DE 2007

I. Resultado reconocido directamente en patrimonio

1. Por inversiones dispenibles para la venta - - (278,50) - - (228,73) (507,23)
2. Por diferencias de conversion - - - 18,38 - 1,80 20,28
3. Por aplicacion de la contabilidad técita = - 207,62 — - 199,97 407,59
 Total resultado reconocido directamente en patrimonio - - (70,88) 18,38 - {26,86) {79,36)
It. Otros resultados del semestre
finalizado el 30 de junio de 2007 - B B B 33562 o4 451.09
Total resultados del semestre
lfinalizado el 30 de junio de 2007 - - (70.88) 18,38 335,62 83,61 371,73

1l Distribucién de! resultado del ejercicio 2006 - 386,70 - - (510,50) (7,98) (131,78)

V. Dividendos a cuenta de! gjercicio 2007 de filiales - - - - - (21,17) (21,17)

V. Amphat‘tlones de capltaI. de MAPFRE, SA 108,08 333514 _ _ _ 82 3.478.04

y de sociedades dependientes
VI. Efecto aplicacion desde 1 de enero de 2006 de la
combinacién de negocios éfectuada en el ejercicio 2007 (3:449,96) - - - (3:449.98)

Vil. Reduccién de capital de filiales - - - - - - -

Vill. Cambios en el perimetro y otros aumentos - - - - - 59,51 59,51

1X_ Otras disminuciones - (36,03) (1,78) — (25,55) - (63,36)
TOTAL VARIACIONES DEL SEMESTRE
FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2007 108,08 235,83 (72,68) 18,38 (200,43) 163,79 242,99
SALDO A 30 DE JUNIO DE 2007 (*) 227,53 2.840,79 188,60 15,14 843,63 1.181,59 5.297,28
(*) Cifras no sometidas a auditoria o revisién limitada (Resolucion ICAC 7-05-1930)

[SALDO A 1 DE ENERO DE 2008 227,53 2.840,79 170,10 (35,11) 1.128,10 1.283,00 5.614,41

I. Cambios politicas contables - - - - - - -

Il. Correccion de errores - - - - - - -
SALDO A 1 DE ENERO DE 2008 ACTUALIZADO 227,53 2.840,79 170,10 (35,11) 1.128,10 1.283,00 5.614,41
VARIACIONES DEL SEMESTRE
FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2008

|. Resultado reconocido directamente en patrimonio

1. Por inversiones disponibles para la venta - - 731,74) - - (23,14) (754,88)
2. Por diferencias de conversién - - - (111,83) - (25,75) (137,58)
3. Por aplicacién de la contabilidad tacita - —~ 399,79 - - 7,76 407,55
Total resultado reconocido di te en patrimonio - - {331,95) (111,83) - (41,13) {484,91)
ll. Otros resultados del semestre
- - - - 47,14 6,51
finalizado el 30 de junio de 2008 525,37 ! 576,
Total resultados del semestre
- - 529,3 6, 1
[finalizado el 30 de junio de 2008 (331,95) (111,83) 29,37 o1 91,60

IlI. Distribucién del resultado de! ejercicio 2007 - 330,56 - - (533,62) - (203,06)

IV. Dividendos a cuenta del ejercicio 2008 - - - - - - -

V. Am;?hacmnes de cap.utal de MAPFRE, S.A. (Nota6) y 40,15 120493 _ _ _ 356,17 169125
sociedades dependientes

V1. Reduccion de capital de filiales - - - - - - -

VIi. Cambios en e! perimetro (Nota 2.3) - (775,77) 58,76 - - (882,26) (1.599,27)
VIiI. Transpasos y otros aumentos/disminuciones - (22,96) 8,68 — — 0,10 (13,18)
 TOTAL VARIACIONES DEL SEMESTRE
40,15 6, 83 4,25 519,98 32,66
FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2008 ’ 826,76 (26351) (111,83) (4.25) { ) (32,66)
SALDO A 30 DE JUNIO DE 2008 267,68 3.667,55 {93,41) {146,94) 1.123,85 763,02 5.581,75

Datos en millones de euros




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

D) ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS SEMESTRES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2008 Y 2007

CONCEPTOS 2008 2007 (*)
Cobros por primas 6.583,53 5.069,19
Pagos por prestaciones (4.651,98) (3.138,92)
Cobros por operaciones de reaseguro 395,30 448,01
Pagos por operaciones de reaseguro (314,53) (532,16)
Pagos por comisiones (701,63) (427,33)
Cobros de clientes de otras actividades 202,40 293,18
Pagos a proveedores de otras actividades (180,27) (290,96)
Otros cobros de explotacién 141,40 107,96
Otros pagos de explotacion (1.595,51) (968,47)
Pagos o cobros por impuesto sobre sociedades (78,49) (201,88)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (199,78) 358,62
Adquisiciones de inmovilizado inmaterial (26,59) (5,27)
Adquisiciones de inmovilizado material (43,31) (18,56)
Adaquisiciones de inversiones y desembolso de ampliaciones de capital (5.008,49) (3.875,50)
Tesoreria neta pagada por entidades incorporadas al perimetro (Nota 2.3) (1.412,22) (198,14)
Tesorerfa neta procedente de entidades que han salido del perimetro - (1,6%)
Ventas de inmovilizado 7,12 3,42
Ventas de inversiones 3.756,81 2.785,73
Intereses cobrados 520,31 472,95
Cobros por dividendos 84,45 30,68
Cobros por préstamos concedidos y otros instrumentos financieros 631,83 245,79
Pagos por préstamos concedidos y otros instrumentos financieros (491,14) (62,11)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1.981,23) (622,62)
Dividendos y donaciones pagados (203,06) (152,48)
Cobros por ampliaciones de capital 466,56 21,96
Pagos por dewlucién de aportaciones a los accionistas - -
Cobros por emision de obligaciones - -
Pagos por intereses y amortizacion de obligaciones - -
Pagos por intereses y amortizacién de otra financiacion (54,19) (62,96)
Cobros por otra financiacion (Nota 7) 1.592,68 200,69
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 1.801,99 7,21
INCREMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO (379,02) (256,79)
Diferencias de conversién en los flujos y saldos de efectivo (10,38) 3,59
SALDO INICIAL DE EFECTIVO 1.639,40 1.422,25
SALDO FINAL DE EFECTIVO 1.250,00 1.169,05

Datos en millones de euros

(*) Cifras no sometidas a auditorfa o revisién limitada (Resolucién ICAC 7-05-1890)




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

E) NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
RESUMIDOS CONSOLIDADOS

1. INFORMACION GENERAL SOBRE LA ENTIDAD Y SU ACTIVIDAD

MAPFRE, S.A. (en adelante “la Sociedad dominante” o “MAPFRE”") es una sociedad
anénima cuyas acciones cotizan en Bolsa, matriz de un conjunto de sociedades
dedicadas a las actividades de seguros en sus diferentes ramos tanto de Vida como de
No Vida, finanzas, inversiéon mobiliaria e inmobiliaria y de servicios.

CARTERA MAPFRE, S.L., Sociedad Unipersonal (en adelante CARTERA MAPFRE)
controlada al 100 por 100 por FUNDACION MAPFRE, posee una participacion del 63,05
por 100 en el capital de MAPFRE,S.A.

El ambito de actuacion de la Sociedad dominante y sus filiales (en adelante “el Grupo” o
“‘GRUPO MAPFRE") comprende el territorio espafiol, paises del Espacio Econémico
Europeo y terceros paises.

La Sociedad dominante fue constituida en Espafia y su domicilio social se encuentra en
Madrid, Paseo de Recoletos, 25.

2. BASES DE PRESENTACION Y POLITICAS CONTABLES

2.1. BASES DE PRESENTACION

Los estados financieros intermedios resumidos consolidados del semestre finalizado el
30 de junio de 2008 (en adelante “estados financieros intermedios”) se han preparado
conforme a lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad n°. 34 relativa a la
informacién financiera intermedia. Los mencionados estados financieros intermedios no
incluyen toda la informaciéon que requeririan unas cuentas anuales consolidadas
completas preparadas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas por la Unién Europea, por lo que los estados financieros
intermedios adjuntos deben ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas del
Grupo correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2007.

Los estados financieros intermedios han sido aprobados por el Consejo de
Administracién en su reunion del 23 de julio de 2008.

2.2. POLITICAS CONTABLES

Excepto por lo indicado en el parrafo siguiente, las polltlcas y métodos contables
utilizados en la elaboraciéon de los estados financierg medios consolldados del




perfodo intermedio son coincidentes con los aplicados en la elaboracion de las Ultimas
cuentas anuales consolidadas aprobadas, correspondientes al ejercicio 2007.

Fondo de comercio de consolidacion

Hasta el ejercicio 2007, en las adquisiciones a socios minoritarios de participaciones de
entidades dependientes posteriores a la toma de control, el Grupo opto6 por reconocer el
exceso del coste de adquisicién sobre el valor razonable de la participacion en el neto
patrimonial de la entidad dependiente en la fecha de adquisicion, como mayor fondo de
comercio de consolidacion. Desde el ejercicio 2008, el mencionado exceso se reconoce
como menor importe de reservas, no siendo significativo el efecto de dicho cambio en
las reservas del Grupo al cierre de los ejercicios anteriores, motivo por el que las
mismas no han sido reexpresadas.

2 3 CAMBIOS EN EL PERIMETRO DE CONSOLIDACION

El detalle de los cambios en el perimetro de consolidacién durante el semestre
finalizado el 30 de junio de 2008 es el siguiente:

1. Adquisiciones o aumentos de participacion

Fecha de Coste de la combinacion % Participacion
L . efecto Valor razonable de
Denominacién de la sociedad Concepto dela Importe | los ins:trumentos de Adquisicion Total
operacién | Pagado patrimonio neto
emitidos
MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING Adquisicion 01.01.08 464,29 - 13,47 64,47
MAPFRE CAPITALIZACAO Constitucion | 31.03.08 - - 100 100
MAPFRE LA CENTROAMERICANA Adquisicion 31.03.08 - - 0,0094 72,8781
fﬂi‘;\{/{C&%EXEERAR'OS SANTA | Constitucion | 30.06.08 - - 50 50
SALZILLO Adquisicién 30.06.08 0,26 - 36 100
MAPFRE VIDA Adquisicion 22.05.08 0,02 - 0,0014 99,8811
MAPFRE AGROPECUARIA Adquisicion 09.06.08 - - 0,0009 99,9809
MAPFRE DOMINICANA Adquisicion 30.06.08 247 - 18,2691 99,9991
THE COMMERGE GROUP, INC. Adquisicion 31.05.08 1‘5(11?’44 - 100 100
COMMERCE HOLDINGS, INC. (2) Adquisicion 31.05.08 - - 100 100
THE COMMERCE INSURANCE (2) Adquisicién 31.05.08 - - 100 100
CITATION INSURANCE (2) Adquisicion 31.05.08 - - 100 100
A.C.I.C. HOLDING COMPANY (2) Adgquisicion 31.05.08 - - 95 95
ﬁ\ll\g%g/c\;ﬁggg;wmmcs Adquisicién | 31.05.08 - - 100 100
COMMERCE WEST INSURANCE (2) | Adquisicion 31.05.08 - - 100 100
SWICO ENTERPRISE LTD.(2) Adquisicion 31.05.08 - - 100 100
STADE-WIDE INSURANCE (2) ‘Adquisicion 31.05.08 - - 100 100

Datos en millones de euros
(1)  Elimporte corresponde a la adquisicién de THE COMMERCE GROUP INC. y sociedades dependientes
(2) Sociedad dependiente de THE COMMERCE GROUP INC.
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2. Ventas de participacion y otras operaciones societarias

Fecha de % Participacion
L. . efecto
Denominacion de la sociedad Concepto A Resultado
dela Reduccién 0
operacion 30.06.08
MAPFRE PERU CIA.SEG. Y o
REASEGUROS Fusién 31.03.08 0,4046 98,9803 -
LATINA SEGUROS Y i
REASEGUROS Fusion 31.03.08 98,55 0 -
CAJA MADRID BOLSA Venta 01.01.08 30 0 27,38
CAJA MADRID PENSIONES Venta 01.01.08 30 0 12,29
GESMADRID S.G.1.I.C. Venta 01.01.08 30 0 16,79
MAPFRE RE HOLDINGS, INC. Fusion 30.06.08 100 0 -
NUEVO MULTICENTRO -
AUTOMOVIL Venta 30.06.08 100 0 -
GENERAL SERVICES s
REINSURANCE Liquidacién 30.06.08 100 0 -
MAPFRE-CAJAMADRID ..
HOLDING Fusién 01.01.08 64,47 0 -
SERVIMEDIC BALEAR Liquidacion 30.06.08 100 0 0,24
MAPFRE INTERNACIONAL Aumento de ‘;Tg‘r‘f"p"; suscrito por | g4 01,08 12,5 87,5 -
Venta y aumento de capital no
GESMUSINI SERVICIOS suscrito por el Grupo 01.01.08 49 51 26,73

Datos en miliones de euros

3. ESTACIONALIDAD DE LAS OPERACIONES

En la actividad aseguradora el componente de la estacionalidad esta contemplado en la
imputacién temporal de la prima, ya que ésta se realiza de acuerdo con la distribucion
temporal de la siniestralidad a lo largo del periodo de cobertura del contrato.

4. DIVIDENDOS PAGADOS

El detalle de los dividendos pagados por la Sociedad dominante en los semestres
finalizados el 30 de junio de 2008 y 2007 es el siguiente:

Dividendo total Dividendo por accién
Concepto (en millones de euros) (en euros)
2008 2007 2008 2007
Dividendo complementario
del ejercicio anterior 187,38 113,77 0,07 0,05
Dividendo a cuenta _ _ _ B
del ejercicio corriente
Total 187,38 113,77
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El importe total del dividendo complementario del ejercicio 2007 pagado en junio de
2008 incluye el dividendo pagado a las nuevas acciones correspondientes a la
ampliacién de capital descrita en Nota 6.

Esta distribucién de dividendos fue aprobada por la Junta General Ordinaria de
Accionistas y cumple con los requisitos y limitaciones establecidos en la normativa
legal y en los estatutos sociales.

5. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

5.1 ACTIVOS FINANCIEROS

El desglose por naturaleza y categoria de los activos financieros a 30 de junio de 2008
y 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:

Cartera a Cartera disponible Cartera de Préstamos y
Concepto vencimiento para la venta negociacién partidas a cobrar
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Derivados - - - - 8,36 5,54 - -
Instrumentos de patrimonio - - 1.607,30 1.624,98 10,79 0,03 - -
valores representaivos de | 9g,52 275 | 2023260 | 1933437 | 19530 | 17351 | 1173 |
Instrumentos hibridos - - 25,73 - 12,50 - 9,57 -
Préstamos 2,54 3,55 56,97 56,13 - - 2,75 -
Depositos constituidos  por = _ _ _ B
reaseguro aceptado - 114,71 112,81
Créditos por operaciones de
seguro directo, coaseguro y - - - - - - 3.376,22 | 2.390,91
reaseguro
Inversiones por cuenta de
fomadores de seguros de
vida que asumen el riesgo de - - - - - - 288,72 362,36
la inversion
Otros activos financieros 1.258,30 | 1.103,84 | 1.669,85 | 1.541,90 | 1.045,65 | 1.035,77 551,08 468,46

Total 1.359,36 | 1.110,14 | 23.592,54 | 22.557,38 | 1.272,60 | 1.214,85 | 4.354,78 | 3.334,54

Datos en millones de euros

5.2 PASIVOS FINANCIEROS

El saldo de la cuenta de otros pasivos financieros a 30 de junio de 2008 y 31 de
diciembre de 2007 recoge, entre otros, pasivos mantenidos para negociar por importe
de 20,68 y 125,94 millones de euros, respectivamente; y pasivos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias por importe de 347,52 y 393,69 millones de euros,

respectivamente.
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6. CAPITAL SOCIAL

El capital social de la Sociedad dominante a 30 de junio de 2008 esta representado por
2.676.851.956 acciones de 0,10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas
y desembolsadas. Todas las acciones confieren los mismos derechos politicos y
econémicos.

CARTERA MAPFRE participa en el 63,05 por 100 y 71,18 por 100 del capital al 30 de
junio de 2008 y 2007, respectivamente.

Todas las acciones representativas del capital social de la Sociedad dominante estan
admitidas a negociacién oficial en las Bolsas de Madrid y Barcelona.

e Ampliacién de capital llevada a cabo en el semestre finalizado el 30 de
junio de 2008

En el marco de la reorganizacion de las participaciones societarias entre
MAPFRE y CAJA MADRID descrita en las cuentas anuales consolidadas del
Grupo del ejercicio 2007, y como consecuencia de la fusion de MAPFRE, S.A;
como sociedad absorbente, y MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING DE
ENTIDADES ASEGURADORAS, S.A. como sociedad absorbida, en mayo de
2008 han sido emitidas 401.527.793 acciones nuevas de la Sociedad dominante,

" de las misma clase y serie que las anteriores, de 0,10 euros de valor nominal
cada una. Estas acciones se han emitido al tipo del 3.049,851 por 100, es decir,
a 3,049851 euros cada una, correspondiendo 0,10 euros a su valor nominal y los
restantes 2,949851 euros se han destinado a prima de emision.

" Las nuevas acciones, que han sido integramente suscritas por CORPORACION
FINANCIERA CAJA DE MADRID, S.A., dan derecho a participar en las
ganancias sociales en igualdad de derechos respecto de las acciones existentes,
por lo que han percibido los dividendos repartidos en junio 2008.

7. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

Con objeto de financiar la adquisicién de la aseguradora COMMERCE descrita en la
Nota 9, en junio de 2008 han sido dispuestas en su totalidad dos lineas de credito
sindicadas por importe de 500 y 1.000 millones de euros, contratadas en junio de 2007
y diciembre de 2007, respectivamente, cuyas condiciones principales son las
siguientes:

Banco agente Vencimiento Tipo de interés Importe
Société Générale 18.06.2014 Euribor + 0,14 500,00
Citibank, NA 21.12.2009 Euribor + 0,25 1.000,00

Total 1.500,00

Datos en millones de euros
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8. INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS

8.1. DISTRIBUCION DE PRIMAS POR AREA GEOGRAFICA

El detalle por areas geograficas de las primas imputadas, netas de reaseguro, de los
semestres finalizados el 30 de junio de 2008 y 2007 es el siguiente:

Segmento geografico 2008 2007
Espafia 3.698,53 3.282,25
Resto de paises de la Unién Europea 296,12 : 291,66
América 1.613,58 1.345,45
Resto del mundo 187,87 65,00
Total primas 5.796,10 4.984,36

Datos en millones de euros

8.2. INGRESOS ORDINARIOS Y RESULTADOS POR SEGMENTOS DE NEGOCIO

El detalle de los ingresos ordinarios y resultados por segmentos de negocio de los '
semestres finalizados el 30 de junio de 2008 y 2007 es el siguiente:

Resultados
Segmento de Ingresos ordinarios | Antes de impuestos Atribuible a la Sociedad
negocio dominante
2008 2007 2008 2007 2008 2007
Seguro directo:

o Vida 1.594,35 1.311,49 149,18 84,18 82,56 29,94
e Autos 2.058,64 1.682,78 232,94 197,92 161,57 135,91
« Otros no vida 3.104,93 2.821,12 313,37 345,38 208,47 183,29
Reaseguro 984,39 881,37 86,82 76,80 57,76 49,24
Otras actividades 380,55 317,65 202,05 192,94 249,78 137,86
Ig;?i'n%’;%':sciones 8.122,86 |7.01441 | 98436 | 897,22 760,14 536,24

ﬁ\?g;lrlg r?w?)?gas - - - - 1,00 -
Ajustes de consolidacion | (498,47) | (407,07) | (197,29) | (249,46) (231,77) (200,62)
Total 7.624,39 6.607,34 787,07 647,76 529,37 335,62

Datos en millones de euros

Los ingresos ordinarios recogen las primas emitidas de seguro directo y las primas de
reaseguro aceptado del negocio asegurador, asi como los ingresos de explotacion de
otras actividades. <4
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9. COMBINACIONES DE NEGOCIO

Durante el semestre finalizado el 30 de junio de 2008 se han adquirido diversas
participaciones accionariales, siendo la mas significativa la adquisicién el 4 de junio de
2008 del 100 por 100 de las acciones de la aseguradora COMMERCE, entidad lider en
Massachusetts (EEUU). El valor razonable de los activos y pasivos identificables de la
participacién adquirida en esta sociedad, asignados -de forma provisional por
encontrarse en estudio la adecuada identificacién y determinacion de dicho valor, son
los siguientes:

Concepto Importe
ACTIVO
Otros activos intangibles 16,89
Inmovilizado material 32,67
Inversiones 1.659,22
Créditos 355,92
Otros activos 460,13
TOTAL ACTIVO 2.524,83
PASIVO
Provisiones técnicas 1.24512
Deudas 357,32
Otros pasivos 79,95
TOTAL PASIVO 1.682,39
Valor razonable de los activos netos 842 44
Diferencias de conversion 78,26
Fondo de comercio 592,74

Coste total 1.513,44

Datos en millones de euros

Los valores razonables detallados anteriormente coinciden con los valores en los libros
de COMMERCE antes de la combinacion.

El coste total de la combinacién recoge costes directamente atribuibles a la misma por
importe de 5,27 millones de euros en concepto de honorarios de profesionales
independientes, abogados y asesoria financiera.

Desde la fecha de adquisiciéon esta participacion ha contribuido con 2,5 millones de
euros al beneficio neto del Grupo; en el caso de haberse adquirido el 1 de enero de
2008 su contribucién a los ingresos totales y resultados después de impuestos del
Grupo habrian ascendido a 639,8 y 21,8 millones de euros, respectivameptez-
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10. ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

En marzo de 2008 se materializd la cesion de la agencia de viajes de la compafiia
VIAJES MAPFRE a Carlson Wagonlit Travel (CWT). El resultado obtenido en dicha
cesion ascendié a 1,01 millones de euros.

La transaccién incluye las actividades de viajes de negocios, reuniones y eventos y
viajes vacacionales en Espafia. Segun el acuerdo alcanzado, Carlson Wagonlit Travel
opera con su propia marca la cartera de clientes que hasta la cesion gestionaba
VIAJES MAPFRE. El acuerdo ha implicado, ademas, la incorporacion de la mayoria de
los empleados de VIAJES MAPFRE a la plantilla de CWT.

11 .TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

11.1 GASTOS E INGRESOS

El detalle de los gastos e ingresos con partes vinculadas de los semestres finalizados el
30 de junio de 2008 y 2007 es el siguiente:

Accionistas Otras partes
Concepto significativos vinculadas Total
2008 2007 2008 2007 2008 2007
Gastos financieros - - 47,39 59,87 47,39 59,87
Contratos de gestion o colaboracién - -- 19,87 9,96 19,87 9,96
Arrendamientos - - - - - -
Recepcion de servicios - - - 1,87 - 1,87
Correcciones valorativas por deudas incobrables o . _ _ _ _ _
de dudoso cobro
Resultados por baja o enajenacion de activos - - - - - -
Otros gastos - - - - - -
Total - - 67,26 71,70 67,26 71,70
Ingresos financieros - -- 74,24 77,23 74,24 77,23
Contratos de gestion o colaboracion - - - - - -
Dividendos recibidos - - - - - -
Arrendamientos - - 0,83 0,42 0,83 0,42
Prestacion de servicios - - - - - -
Resultados por baja 0 enajenacion de activos 83,19 3,26 - - 83,19 3,26
Otros ingresos - - - - - -
Total 83,19 3,26 75,07 77,65 158,26 80,91

Datos en millones de euros
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11.2 OTRAS TRANSACCIONES

El detalle de ofras transacciones con partes vinculadas de los semestres finalizados el
30 de junio de 2008 y 2007 es el siguiente:

Concepto

Accionistas
significativos

Otras partes
vinculadas

Total

2008

2007

2008 2007

2008

2007

Compra de activos materiales, intangibles u otros activos

Acuerdos de financiacién: créditos y aportaciones de capital

Contratos de arrendamiento financiero (arrendador)

Amortizacién o cancelacion de créditos y contratos de
arrendamiento (arrendador)

464,29

5,37

219,09 | 154,49

683,38

159,86

Venta de activos materiales, intangibles u otros activos.

Acuerdos de financiacién, préstamos y aportaciones de
capital recibidas

Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario)

Amortizacién o cancelacion de préstamos y contratos de
arrendamiento (arrendatario)

147,64

516,65

147,64

516,65

6,05

Garantias y avales prestados
Garantias y avales recibidos
Compromisos adquiridos

Compromisos/Garantias cancelados

0,07

Dividendos y otros beneficios atribuidos

102,15

102,15

Ofras operaciones

Datos en millones de euros

11.3 REMUNERACIONES DEL PERSONAL CLAVE DE LA DIRECCION

El detalle de las retribuciones del personal clave de la Direccién en los semestres
finalizados el 30 de junio de 2008 y 2007 es el siguiente:
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Concepto ' 2008 2007
Concepto retributivo:

o Retribucién fija 1,95 1,83
¢ Retribucién variable 2.70 2,41
» Dietas 0,47 0,43
¢ Asignaciones fijas 0,98 0,91

« Imputacién de gastos por pagos basados en acciones 0,11 -
¢ Retribuciones post-empleo 1,83 0,76
o Otros 0,02 0,03
Total 8,06 6,37

Datos en millones de euros.

11.4 PLANTILLA MEDIA

A continuacién se detalla el nimero medio de empleados del Grupo durante los
semestres finalizados el 30 de junio de 2008 y 2007.

Plantilla media 2008 2007

Hombres 13.415 12.448
Mujeres 17.939 16.501
Total 31.354 28.949

12. OTROS RESULTADOS

En el semestre finalizado el 30 de junio de 2008 se han obtenido los resultados no
recurrentes descritos a continuacion.

e Enajenacion de participaciones

Como consecuencia de la reorganizacién de las participaciones societarias llevada a
cabo en marzo de 2008, en el marco del nuevo acuerdo regulador de la alianza
estratégica entre los Grupos MAPFRE y CAJA MADRID firmado el 5 de febrero de
2008, cuyos detalles se describieron en las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo
del ejercicio 2007, se ha obtenido un resultado de 83,19 millones de euros por venta de
participaciones accionariales.
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Deterioro de existencias

Durante el semestre se ha dotado una provisién por deterioro de las existencias
correspondientes a la actividad inmobiliaria, por importe de 29,95 millones de euros
(20,97 millones neto de impuestos).

13.

OTRA INFORMACION

Acuerdo con Caja Duero

Una vez obtenidas las autorizaciones requeridas de los Organismos Reguladores, €l
pasado 21 de julio de 2008 se formalizé el acuerdo entre MAPFRE y Caja Duero
para el desarrollo, comercializacién y distribucion conjunta de seguros de Vida y
Planes de Pensiones a través de la red de dicha caja. En virtud de este acuerdo,
Caja Duero y MAPFRE comparten al 50 por 100 la propiedad de Unién Duero Vida y
Duero Pensiones, habiéndose valorado la transaccion en 130 millones de euros.

Fusién MAPFRE AMERICA Y MAPFRE AMERICA VIDA

A 30 de junio de 2008 las Juntas Generales de ambas sociedades han aprobado su
fusion con efectos desde 1 de enero de 2008, estimandose que quedara concluida
en el segundo semestre del ejercicio.

Fusion MAFRE EMPRESAS Y MAPFRE AGROPECUARIA

Las Juntas Generales de ambas sociedades han aprobado su fusion con efectos
desde 1 de enero de 2008, previo traspaso a MAPFRE FAMILIAR del negocio de
particulares de MAPFRE AGROPECUARIA. Se prevé que la fusion esté concluida
antes del cierre del gjercicio 2008.

MAPFRE FAMILIAR

A 30 de junio de 2008 las Juntas Generales de MAPFRE SEGUROS GENERALES,
MAPFRE AUTOMOVILES y MAPFRE CAJA SALUD han aprobado su fusion con
efectos desde 1 de enero de 2008, mediante la absorcion de las dos Ultimas por la
primera, que cambiard su denominacién social por la de MAPFRE FAMILIAR. Se
estima que el proceso finalizara a lo largo del segundo semestre del ejercicio.
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¢ Cesion de cartera de MAPFRE VIDA

En el marco del nuevo acuerdo regulador de la alianza estratégica entre los Grupos
MAPFRE y CAJA MADRID, se va a proceder a la cesion de la cartera de seguros de
MAPFRE VIDA distribuidos a través de la Red de CAJA MADRID a GESMUSINI
SERVICIOS, que cambiard su denominacién social por la de MAPFRE CAJA
MADRID VIDA. Dicha cesién se realizara con efectos desde 1 de enero de 2008 y
se estima que quedara concluida en el transcurso del segundo semestre del
gjercicio.
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INFORME DE GESTION INTERMEDIO CONSOLIDADO

30 DE JUNIO DE 2008

MAPFRE, S.A.

21




INFORME DE GESTION INTERMEDIO CONSOLIDADO

INGRESOS POR OPERACIONES Y FONDOS GESTIONADOS -

Las primas emitidas y aceptadas por el conjunto de las filiales de la Sociedad
han ascendido en el primer semestre de 2008 a 7.739,7 millones de euros, con |
incremento del 15,6 por 100. Las primas consolidadas han sumado 7.337,4
millones de euros, con incremento del 15,1 por 100. Los ingresos totales por
operaciones han alcanzado la cifra de 9.089,8 millones de euros, incluyendo
194,1 millones de nuevas aportaciones brutas a fondos de pensiones. Los

ingresos mencionados se distribuyen por tipos de actividad como se detalla en

el siguiente cuadro:

6V 2008 6M 2007 % 08/07

Sociedades con actividad principalmente en 5.667,4 4.987.4 13,6%

Espaia

- Primas emitidas y aceptadas 44942 4,0151 11,9%
- Ingresos de inversiones 828,5 684,1 21,1%
- Otros ingresos 3447 288,2 19,6%

Sociedades con actividad principalmente fuera 3.250,1 2.644,7 22.9%

de Espaia

- Primas emitidas y aceptadas 2.843,4 2.361,8 20,4%
- Ingresos de inversiones 33211 209,8 58,3%
- Otros ingresos 74,6 73,1 2,1%
Sociedad matriz 4245 120,5 -
SUBTOTAL INGRESOS 9.342,0 7.752,6 20,5%
Ajustes de consolidacion y otras sociedades -446,3 2054  117,3%
SUBTOTAL INGRESOS CONSOLIDADOS 8.895,7 7.547,2 17,9%
Aportaciones brutas a fondos de pensiones 1941 130,8 48,4%
TOTAL INGRESOS POR OPERACIONES 9.089,8 7.678,0 18,4%

Cifras en millones de euros
Tanto los ingresos totales agregados como los consolidados del primer
semestre de 2008 presentan cifras superiores al afio anterior, mostrando

incrementos del 20,5 por 100 y del 17,9 por 100, respectivamente, como
consecuencia de los siguientes factores:

= Crecimiento organico generalizado del volumen de primas.
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» Consolidacién contable de las sociedades en las que el Grupo ha adquirido
una participacién (BANKINTER VIDA, CCM VIDA Y PENSIONES, THE
COMMERCE GROUP y GENEL SIGORTA) o absorbido (MUTUA
VALENCIANA AUTOMOVILISTA).

= Apreciacion del euro frente al délar estadounidense y a la lira turca, que ha
reducido el importe en euros de los ingresos procedentes del exterior.

» Notable incremento en los ingresos financieros, en los que se incluyen los
resultados originados por las operaciones de reorganizacion de la
estructura de la alianza con CAJA MADRID.

El siguiente cuadro refleja la evolucién de fondos gestionados en productos de
Vida y Ahorro:

6M 2008  6M 2007 % 08/07

Provisiones técnicas de Vida 16.1 87,1 15.622,4 3,6%
Fondos de pensiones 2.944.8 27222 8.2%
Fondos de inversion y carteras gestionadas 3.426,0 40830 -16,1%
TOTAL 22.557,9 224276 0,6%

Cifras en millones de euros

Sin el efecto de los ajustes por el cambio en el valor de mercado de los activos
que respaldan las provisiones técnicas del seguro de Vida, los fondos
gestionados aumentan un 3,4 por 100.
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Espaia

Las primas emitidas y aceptadas por las sociedades cuya actividad se
desarrolla principalmente en Espafia han alcanzado la cifra de 4.494,2 millones
de euros, a los que hay que afadir 194,1 millones de nuevas aportaciones

brutas a fondos de pensiones, de acuerdo con el siguiente detalle por
sociedades:

6M 2008 6M 2007 % 08/07

AUTOMOVILES™ 1.317,0 1.250,8 5,3%
SEGUROS GENERALES" 707,9 664,5 6,5%
SALUD 466,2 4257 9,5%
AGROPECUARIA 129,6 1214 6,8%
DIVISION FAMILIAR 2.620,7 2.462,4 6,4%
EMPRESAS 823,4 750,3 9,7%
SEGURO DE NO VIDA EN ESPANA 3.4441 3.212,7 7,2%
VIDA AHORRO 1.051,7 803,7 30,9%

Canal agencial 556,3 519,2 7,1%

Canal bancario - CAJA MADRID 401,6 2845 41.2%

Canal bancario - Otros® 93,8 -—- -
VIDA RIESGO 197,5 179,8 9,8%

Canal agencial 105,4 109,2 -3,5%

Canal bancario - CAJA MADRID 66,4 70,6 -5,9%

Canal bancario - Otros®® 25,7 — -
SEGURO DE VIDA EN ESPANA® 1.249,2 983,5  27,0%
TOTAL PRIMAS AGREGADAS 4.693,3 4.196,2 11,8%
Ajustes Consolidacion -199,1 -181,1 9,9%
PRIMAS TOTALES 4.494,2 4.015,1 11,9%
Aportaciones brutas a fondos de pensiones 194,1 130,8 48,4%

Cifras en millones de euros

(1) El negocio procedente de la antigua MVA y el negocio de Automéviles de Canarias de MAPFRE SEGUROS
GENERALES se incluyen en MAPFRE AUTOMOVILES; y las agencias de Portugal de MAPFRE VIDA y
MAPFRE EMPRESAS se incluyen en MAPFRE SEGUROS GERAIS.

(2) Incluye BANKINTER VIDA y CCM VIDA'Y PENSIONES, sociedades integradas a partir del 30 de junio de
2007.

Merecen destacarse los siguientes aspectos:

= El crecimiento en la emision de MAPFRE AUTOMOVILES responde al
aumento en la captacion y en el nivel de retencién de clientes y a la
integracién de MUTUA VALENCIANA AUTOMOVILISTA (MVA). El aumento
neto en el numero de vehiculos asegurados registrado en el semstre ha

ascendido a 45.000.
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La evolucién de la cifra de primas de MAPFRE SEGUROS GENERALES
recoge el buen comportamiento de las ventas, que han permitido
compensar los efectos derivados de la ralentizacién de la demanda

procedente de los ramos vinculados al sector inmobiliario.

El crecimiento de la cifra de primas de MAPFRE CAJA SALUD procede
principalmente del negocio colectivo de Asistencia Sanitaria y del ramo de

Reembolso de Gastos.

El crecimiento de la cifra de primas de la UNIDAD DE EMPRESAS recoge la

buena evolucién del negocio internacional (Global Risks), que ha permitido

compensar la disminucién en la demanda procedente del sector de la

construccién en Espafa, especialmente en los ramos de Ingenieria y

Responsabilidad Civil.

El incremento en la cifra de primas del seguro de Vida recoge:

el aumento de la emision de seguros individuales de ahorro en el canal
agencial, gracias al lanzamiento de nuevos productos vinculados al

mercado monetario y al délar estadounidense.

la mayor emisién de seguros de ahorro a través de la red de CAJA
MADRID, como resultado de la campaiia llevada a cabo en el primer

trimestre del ejercicio.

la incorporacién de BANKINTER VIDA y CCM VIDA Y PENSIONES, cuyas
aportaciones al crecimiento de las primas de Vida-Ahorro han sido

especialmente significativas durante el segundo trimestre.

la captacién de grandes operaciones corporativas por 73,7 millones de

euros.
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A continuacion se detallan, por sociedades, las primas emitidas por los canales
agencial y bancario:

CANAL AGENCIAL Y OTROS CANAL BANCARIO TOTAL
6M 2008 6M 2007  Var.% 6M 2008 6M 2007 Var. % 6M 2008 6M 2007 Var. %

vipA 587,9 5445 8,0% 5875 3551  654% 1.175,5 8996  30,7%
AUTOMOVILES® 1.289,3  1.229,5 4,9% 27,7 21,3 30,0% 1.317,0 1.250,8  53%
SEGUROS GENERALES® 643,2 598,9 7,4% 64,7 65,6 -1,4% 707,9 664,5  6,5%
AGROPECUARIA 129,3 121,2 6,7% 0,3 02 500% 129,6 1214 6,8%
SALUD 4397 401,9 9,4% 26,5 238  11,3% 466,2 4257  95%
EMPRESAS® 811,8 732,6 10,8% 11,6 17,7  -345% 823,4 750,3  9.7%
NO VIDA 33133  3.084,1 7.4% 130,8 128,6 1,7% 3.4441 32127  72%
VIDA™

MAPFRE VIDA - Grandes operaciones

corporativas 73,7 83,9 -—
Ajustes de consolidacion o - = - S 1994 -181,1 -
TOTALES™" 3.901,3 3.6286 7.5% 7183 4837  485% 44942 4.0151  11,9%

Cifras en millones de euros

(1) Incluye BANKINTER VIDA y CCM VIDA Y PENSIONES, sociedades integradas a partir del 30 de junio de 2007.

(2) EIl negocio procedente de la antigua MVA y el negocio de Automéviles de Canarias de MAPFRE SEGUROS
GENERALES se incluyen en MAPFRE AUTOMOVILES; y las agencias de Portugal de MAPFRE VIDA y
MAPFRE EMPRESAS se incluyen en MAPFRE SEGUROS GERAIS.

Los otros ingresos de las compafias cuya actividad se desarrolla
principalmente en Espafia han ascendido a 344,7 millones de euros, con
incremento del 19,6 por 100 respecto al ejercicio anterior. Su composicion por
sociedad se detalla en el siguiente cuadro:

6M 2008 6M 2007 % 08/07

MAPFRE INVERSION y filizles 53,5 57,2 -6,5%
MAPFRE INMUEBLES 37,3 18,1 106,1%
MAPFRE QUAVITAE 62,0 594 = 44%
Ofras 191,9 1563,5 25,0%
TOTAL 344,7 288,2 19,6%

Cifras en millones de euros

Las sociedades dedicadas a la intermediacion bursatil y a la gestion de fondos
de inversion y de pensiones, integradas en MAPFRE INVERSION, han
obtenido unos ingresos de 53,5 millones de euros, con una disminucion del 6,5
por 100 respecto al primer semestre de 2007. El volumen de los patrimonios de
los fondos de inversion y carteras gestionadas se situé en 3.426 millones de
euros, lo que supone una disminucién del 16,1 por 100, y los activos de fondos
de pensiones alcanzaron la cifra de 1.521,1 millones de euros, con disminucion
del 0,6 por 100. :
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El incremento de los ingresos en el epigrafe “Otras” procede principalmente del
aumento en el volumen de negocio de las filiales de MAPFRE AUTOMOVILES
dedicadas a la financiacién y a la venta de vehiculos.

Internacional

Las primas emitidas y aceptadas por las sociedades cuya actividad es
fundamentalmente internacional han tenido la siguiente evolucion:

6M 2008  6M 2007 % 08/07

Vida 344,9 3283 5,1%
IBEROAMERICA™ 3246 310,9 4,4%
OTROS PAISES? 20,3 174  16,7%

No Vida 16704 12362  351%
IBEROAMERICA™ 1.362,0 11518  18,2%
OTROS PAISES? 3084 84,4

SEGURO DIRECTO 20153 15645  28,8%

REASEGURO ACEPTADO 860,5 7803  10,3%

ASISTENCIA 170,8 1548  10,3%

TOTAL PRIMAS AGREGADAS 3.0466 24995  21,9%

Eliminaciones por operaciones intragrupo -203,2 -137,7 47,6%

TOTAL PRIMAS CONSOLIDADAS 28434 23618  20,4%

Cifras en millones de euros

(1) Incluye las cifras consolidadas de los holdings MAPFRE AMERICA y MAPFRE AMERICA VIDA.

(2) Incluye THE COMMERCE GROUP y MAPFRE USA (EE.UU.), MAPFRE INSULAR (Filipinas), GENEL
SIGORTA (Turquia) y el negocio en Portugal.
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El sélido crecimiento del 15,3 por 100 en la cifra de primas de la Unidad
América (resultado de un aumento del 18,2 por 100 en el negocio de No Vida y
de un incremento del 4,4 por 100 en el negocio de Vida) ha procedido
principalmente del negocio de particulares, asi como del desarrollo de nuevos
canales de distribucién. El crecimiento del negocio de No Vida en México y de
Vida en Brasil se ha visto afectado por la no renovacion de algunas cuentas
corporativas.

En el cuadro siguiente se muestra el detalle de los crecimientos de las primas
de Seguro Directo obtenidos en los distintos paises:

PRIMAS (VIDA Y NO VIDA)

Moneda
local

PAIS 6M 2008 BM2007 % 08/07 % 08/07
BRASIL®Y 671,1 574,1 16,9% 12,8%
MEXICO 228,9 240,0 -4,6% 6,5%
VENEZUELA 192,8 1479  30,4% 51,4%
ARGENTINA 161,8 139,1 16,3% 35,7%
PUERTO RICO 139,9 141,5 -1,1% 14,5%
OTROS® 2921 220,1 32,7%
UNIDAD AMERICA 1.686,6 1.462,7 15,3%

(1) Las cifras para Brasil a 30.6.2008 incorporan primas procedentes de MAPFRE NOSSA CAIXA por
83,5 millones de euros (67,5 millones de euros a 30.6.2007).

(2) Incluye Chile, Colombia, El Salvador, Paraguay, Pert, Republica Dominicana y Uruguay.

La Unidad Internacional ha obtenido un volumen total de primas de 328,7
millones de euros, destacando:

- Las actividades aseguradoras de Portugal, que han registrado una cifra de
primas de 84,5 millones de euros, lo que equivale a un crecimiento del 1,8
por 100;

- Las primas aportadas por GENEL SIGORTA (Turquia), consolidada a partir
del 30.9.2007, y por THE COMMERCE GROUP (EE.UU.), consolidada a
partir del 31.5.2008, que han ascendido a 124,7 millones de euros y 99,6
millones de euros, respectivamente.
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En el siguiente cuadro se muestra el detalle de los crecimientos de las primas
de Seguro Directo obtenidos en los distintos paises:

, PRIMAS (VIDA Y NO VIDA)
PAIS 6M 2008 6M 2007 __ % 08/07
ESTADOS UNIDOS!" 107,4 7.6
TURQUIA 124,7
PORTUGAL 84,5 83,0 1,8%
FILIPINAS 12,1 11,2 8,0%
UNIDAD INTERNACIONAL 328,7 101,7

Cifras en millones de euros

(1) Incluye THE COMMERCE GROUP, sociedad consolidada a partir del 31.5.2008 (99,6 millones de euros
en primas) y MAPFRE USA. No incluye Puerto Rico.

En el negocio de reaseguro aceptado, MAPFRE RE y sus filiales han
contabilizado primas por importe consolidado de 860,5 millones de euros
(780,3 millones de euros en el primer semestre de 2007). El incremento del
10,3 por 100 responde a la captaciéon de nuevo negocio a través de las oficinas
europeas, a la expansion en Asia, a la inclusion de las primas procedentes de
GENEL SIGORTA vy al negocio procedente de MAPFRE AMERICA, gracias al
crecimiento del seguro directo en la region.

MAPFRE ASISTENCIA y sus filiales han alcanzado unos ingresos totales
(primas e ingresos por servicios) de 231,7 millones de euros, con crecimiento
del 5,8 por 100 sobre el mismo periodo del afio anterior. De ellos, 170,8
millones de euros han correspondido a primas emitidas y aceptadas, con un
crecimiento del 10,3 por 100, y 60,9 millones de euros a ingresos por servicios,
con una disminucién del 5,3 por 100.
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RATIOS DE GESTION

En los ramos No Vida, el ratio combinado consolidado ha sido del 92,5 por 100,
sin cambios respecto al ejercicio anterior, gracias a la disminucién del ratio de
gastos, que ha permitido compensar un ligero aumento de la siniestralidad. En
el cuadro siguiente se recoge la evolucién de los principales ratios de gestion:

RATIOS
GAsTOS!" SINIESTRALIDAD® COMBINADO®

COMPARIA 6M 2008 6M 2007 6M 2008 6M2007 6M 2008 6M 2007
MAPFRE S.A. consolidado 23,1% 23,6% 69,4% 68,9% 92,5% 92,5%
Entidades con actividad principalmente en Espaiia

UNIDAD AUTOMOVILES 14,2% 15,0% 76,4% 75,6% 90,6% 90,6%
UNIDAD GENERALES 23,3% 24,5% 61,2% 62,3% 84,5% 86,8%
MAPFRE CAJA SALUD 18,4% 16,6% 76,9% 77.6% 95,3% 94,2%
MAPFRE AGROPECUARIA 21,0% 20,0% 73,7% 77,5% 94,7%  97,5%
UNIDAD EMPRESAS® 17,5% 16,1% 62,8% 62,7% 80,3% 78,8%
TOTAL NEGOCIO ESPANOL NO VIDA 17,3% 17,5% 71,3% 71,5% 88,6% 89,0%

UNIDAD VIDA® 1,0% 0,9%

Entidades con actividad principalmente fuera de Espaiia

MAPFRE AMERICA 36,0% 354% 66,7% 66,3% 102,7% 101,7%
UNIDAD INTERNACIONAL 22,7% 30,4% 73,9% 69,8% 96,6% 100,2%
DIVISION SEGURO DIRECTO INTERN. 33,5% 35,0% 68,1% 66,6% 101,6% 101,6%
MAPFRE RE 28,6% 31.3% 64,0% 60,9% 92,6% 92,2%
MAPFRE ASISTENCIA 24,8% 23,6% 66,9% 68,7% 91,7% 92,3%

(1) (Gastos de explotacion netos de reaseguro + participacion en beneficios y extornos — otros ingresos técnicos +
otros gastos técnicos) / Primas imputadas netas de reaseguro. Cifras relativas al Seguro de No Vida.

(2) (Siniestralidad del ejercicio neta de reaseguro + variacion de otras provisiones técnicas) / Primas imputadas netas
de reaseguro. Cifras relativas al Seguro de No Vida.

(3) Ratio combinado = Ratio de Gastos + Ratio de Siniestralidad. Cifras relativas al Seguro de No Vida.

(4) Debido a su importancia, los ingresos netos por clasificaciones de riesgos en el negocio de caucién y crédito se
afiaden al numerador del ratio de gastos.

(5) Gastos de explotacién netos / fondos de terceros gestionados promedio. Ratio de MAPFRE VIDA (cifras
anualizadas).
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RESULTADOS

El beneficio neto consolidado (deducidos impuestos) ha ascendido a 575,5
millones de euros (451,1 millones de euros a 30.6.2007), con crecimiento del
27,6 por 100; y el beneficio neto atribuible a la sociedad matriz (deducidos
socios externos) ha alcanzado la cifra de 529,4 millones de euros, con
crecimiento del 57,7 por 100.

En el siguiente cuadro se presenta el origen y composicion del resultado:
6M 2008 6M 2007 Var.%

SEGURO Y REASEGURO DE NO VIDA

Primas emitidas y aceptadas 5.693,6 5.001,4 13,8%
Primas imputadas netas de reaseguro cedido y retrocedido 42435 37223 14,0%
Siniestralidad neta y variacién de ofras provisiones ténicas -2.944,0 -2.5656  14,7%
Gastos de explotacién netos de reaseguro -954,2 -8475 12,6%
Otros ingresos y gastos técnicos -25,9 -30,6 -154%
Resultado Técnico 319,4 2786 14,6%
Ingresos financieros netos y otros no técnicos 292,0 2524 15,7%
Resultado del negocio de No Vida 611,44 531,0 15,1%
SEGURO Y REASEGURO DE VIDA

Primas emitidas y aceptadas . 1.643,8 13755 19,5%
Primas imputadas netas de reaseguro cedido y retrocedido 1.5652,6 1.262,1 23,0%
Siniestralidad neta y variacién de otras provisiones ténicas -1.585,4 -1.269,3 24,9%
Gastos de explotacion netos de reaseguro -235,5 -203,2 15,9%
Otros ingresos y gastos técnicos -3,8 -59 -356%
Resultado Técnico -272,1 -216,3 25,8%
Ingresos financieros netos y otros no técnicos 450,0 296,2 51,9%
Plusvalias (minusvalias) no realiz. en inversiones Unit Linked -22.7 6,3 -
Resultado del negocio de Vida 155,0 86,2 79,8%
OTRAS ACTIVIDADES

Ingresos de explotacion 287,0 2334 23,0%
Gastos de explotacion -318,0 -201,2 58,1%
Otros ingresos y gastos 517 -1,86 -—
Resultado de las Otras Actividades 20,7 30,6 -32,4%
Beneficio antes de impuestos 7871 647,8 21,5%
Impuesto sobre beneficios -211,6 -196,7 7.6%
Beneficio después de impuestos 575,5 4511 27,6%
Resultado después de impuestos de actividades interrumpidas 1,0 0,0 —
Resultado del ejercicio 576,5 451,1 27,8%
Resultado atribuible a socios externos -47 1 -115,5 -59,2%
Resultado atribuible a la Sociedad dominante 529,4 335,6 57,7%

Cifras en millones de euros
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En el siguiente cuadro se muestra la aportacion al resultado consolidado de las
principales Unidades y Sociedades:

Aportacion al Aportacion al
resultado resultado
Beneficio Socios consolidado consolidado
neto externos 6M 2008 6M 2007

ACTIVIDAD ASEGURADORA
AUTOMOVILES™ 149,6 149,6 1415
VIDA®" 89,0 1,9 87,1 32,8
GENERALES 80,9 80,9 34,8
EMPRESAS 63,0 63,0 27,7
SALUD 221 221 5,0
AGROPECUARIA 7,2 7,2 4,2
OTRAS ACTIVIDADES
MAPFRE INMUEBLES -20,1 -20,1 1.5
MAPFRE QUAVITAE -0,7 0,3 -0,4 0,1
BANCO DE S.F. CAJA MADRID - MAPFRE 31 2,2
Otras entidades y ajustes de consolidacién -1,4
SOCIEDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPAL 3925 248 4
EN ESPANA ' ’
MAPFRE AMERICA 443 -48 39,5 35,1
MAPFRE AMERICA VIDA 7.2 -0,9 6,3 4,1
MAPFRE RE 54,6 -4.6 50,0 43,2
UNIDAD DE ASISTENCIA 7.4 7,4 3,8
UNIDAD INTERNACIONAL® 27,7 3.4 24,3 5,1
SOCIEDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPAL 127,5 91,3
FUERA DE ESPANA
Otras entidades y ajustes de consolidacion 9,4 -4.1
MAPFRE S.A. 529,4 3356

Cifras en millones de euros

1) En las cifras de la UNIDAD AUTOMOVILES del ejercicio 2008 se incluyen las partidas correspondientes al
negocio procedente de la antigua MVA y al negocio de Automéviles en Canarias de MAPFRE SEGUROS
GENERALES.

2)  Incluye BANKINTER VIDA y CCM VIDA'Y PENSIONES.

3)  Incluye THE COMMERCE GROUP y MAPFRE USA (EE.UU.), MAPFRE INSULAR (Filipinas), GENEL SIGORTA
(Turquia) y el negocio en Portugal.
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PATRIMONIO NETO

El patrimonio neto consolidado ha alcanzado la cifra de 5.581,7 millones de
euros, frente a 5.297,3 millones de euros a 30.6.2007. De la citada cantidad,
763 millones de euros corresponden a la participacion de los accionistas
minoritarios en las sociedades filiales. Los fondos propios consolidados por
accion representaban 1,8 euros al final del primer semestre de 2008 (1,81
euros a 30.6.2007).

En el siguiente cuadro se muestra la variacion del patrimonio neto durante el
ejercicio:

2008 2007
SALDO A 31/12 DEL EJERCICIO ANTERIOR 5.614,4 5.054,3
Ingresos y gastos reconocidos directamente en patrimonio neto
Por inversiones disponibles para la venta -754,9 -507,2
Por diferencias de conversién -137,6 20,3
Por aplicacion de contabilidad tacita a provisiones 407,5 407,6
TOTAL -485,0 -79,4
Resultado del periodo 576,5 4511
Distribucidn del resultado del ejercicio anterior -203,1 -131,8
Dividendo a cuenta del ejercicio actual -— -
Otros cambios en el patrimonio neto 78,9 3.1
SALDO A 30 DE JUNIO 5.681,7 5.297,3

Cifras en millones de euros
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La variacion del patrimonio neto durante el primer semestre recoge:

- La disminucion en el valor de mercado de las inversiones, como
consecuencia de la volatilidad de los mercados financieros, reflejada en los
epigrafes “Gastos por inversiones disponibles para la venta” e “Ingresos por
aplicacion de contabilidad tacita”.

- EI aumento en las diferencias de conversién negativas, causado
principalmente por la devaluacion del dolar estadounidense, de algunas
divisas latinoamericanas y de la lira turca.

- El resultado acumulado.

- El pago de dividendos.

- El saldo de las ampliaciones de capital realizadas por la sociedad matriz y
sus filiales, neto de los fondos de comercio y de la disminucion de la
participacion de socios externos, que se muestra en el epigrafe “Otros
cambios en el patrimonio neto”.

ADQUISICIONES, PROYECTOS Y ENAJENACIONES

Durante el primer semestre del ejercicio se han llevado a cabo las siguientes
operaciones:

Adquisiciones y enajenaciones vinculadas con el proceso dirigido a
confiqurar la nueva estructura de la alianza con CAJA MADRID

- Realizadas por la Sociedad Matriz del Grupo:

= Adquisicion de una participacion en MAPFRE - CAJA MADRID
HOLDING DE ENTIDADES ASEGURADORAS, mediante el
desembolso de 464,3 millones de euros.

. Venta a CORPORACION FINANCIERA CAJA MADRID de las
participaciones en GESMADRID, CAJA MADRID BOLSA y CAJA
MADRID PENSIONES, por un precio de 114,4 millones de euros.

- Realizadas por MAPFRE VIDA:

. Venta a CORPORACION FINANCIERA CAJA MADRID de una
participacion en su filial GESMUSINI SERVICIOS (que modificara su
denominacién por la de MAPFRE — CAJA MADRID VIDggzpor un
precio de 33,2 millones de euros. Posteriormente, / \
realizado una ampliacién de capital de 222 .6 millones de.

MADRID.




Adquisiciones y enajenaciones de filiales

MAPFRE INTERNACIONAL ha adquirido la totalidad del capital social del
grupo asegurador THE COMMERCE GROUP, INC. (EE.UU.) mediante el
desembolso de 2.211 millones de délares estadounidenses. El coste de la
inversion en el balance asciende a 1.513,4 millones de euros.

MAPFRE AMERICA ha adquirido una participacion del 18,3 por ciento en su

filial MAPFRE DOMINICANA por 2,5 millones de euros, elevando su
participacion hasta el 99,9 por 100.

INVERSIONES DIRECTAS DE LA SOCIEDAD MATRIZ

En conjunto, el importe neto de las inversiones realizadas por el holding
MAPFRE S.A. ha ascendido a 1.674,6 millones de euros, seglin se muestra en
el siguiente cuadro:

Sociedad Inversiones
MAPFRE - CAJA MADRID HOLDING 4643

CAJA MADRID BOLSA, CAJA MADRID (114,4)
PENSIONES, GESMADRID

MAPFRE INTERNACIONAL 1.323,9
Otras 0,8
TOTAL 1.674,6

Financiacion

Las inversiones detalladas anteriormente se han financiado con el excedente
de tesoreria disponible y con la disposicion de préstamos sindicados.
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ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Una vez obtenidas las autorizaciones requeridas de los Organismos
Reguladores, el pasado 21 de julio de 2008 se formalizé el acuerdo entre
MAPFRE y Caja Duero para el desarrollo, comercializacion y distribucion
conjunta de seguros de Vida y Planes de Pensiones a través de la red de dicha
caja. En virtud de este acuerdo, Caja Duero y MAPFRE comparten al 50 por
100 la propiedad de Unién Duero Vida y Duero Pensiones, habiéndose
valorado la transaccion en 130 millones de euros.

EMPLEADOS

La cifra de empleados a cierre del primer semestre del ejercicio y su
distribucién por tipo de negocio se muestra en el siguiente cuadro:

6M 2008 6M 2007 Var.
Empresas de seguros 24.166 20.175 19,8%
Otros negocios 9.428 9.789 -3,7%
TOTAL 33.594 29.964 12,1%

La cifra total de plantilla al cierre del primer semestre de 2008 comprende
16.519 empleados en Espafia y 17.075 en otros paises (16.708 y 13.256,
respectivamente, a 30.6.2007).

INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

Las entidades del Grupo no mantienen ninguna partida de naturaleza
medioambiental que pudiera ser significativa e incluida bajo mencion especifica
en el presente informe de gestion.
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PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES PARA EL SEGUNDO
SEMESTRE DEL EJERCICIO

Las actividades empresariales de MAPFRE estan expuestas a los factores de
riesgo e incertidumbre que pueden afectar con caracter general a los
resultados y el patrimonio de las entidades que operan en el mercado en los
mismos segmentos de actividad (fundamentalmente seguros y reaseguros).

No obstante, el Grupo esta razonablemente protegido frente a dichos riesgos
por el mantenimiento de una linea estratégica basada en:

» Rigor técnico en la suscripcion de riesgos y en la gestion de siniestros y
nivel de gastos inferior al promedio del mercado.

» Politica conservadora en la gestion de las inversiones.

» Mantenimiento de un nivel razonable de endeudamiento, que no plantea
problemas de liquidez ni de refinanciacion de deuda en condiciones
adversas.

En este marco, las principales incertidumbres para el proximo semestre son las
derivadas del contexto econdémico negativo de los principales paises en que se
desarrolla la actividad empresarial del Grupo, que se concretan en:

» Posibles incrementos de costes salariales y de siniestros por las mayores
tasas de inflacién, compensados en el Seguro de Automéviles por la menor
frecuencia siniestral, derivada del menor uso de los vehiculos.

» Elevacion de la siniestralidad en los ramos de Caucion y Crédito, cuyos
ingresos representan el 1,1 por 100 sobre el total del Grupo.

» Reduccion del valor de los activos que constituyen la cartera de inversiones
por la elevacion de los tipos de interés y la caida de las cotizaciones
bursatiles.

» Caida de las ventas de las promociones inmobiliarias de MAPFRE

INMUEBLES, cuya actividad representé en 2007 el 2,2 por 100 del
resultado del Grupo.
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reducir sus consecuencias en lo posible. Las cuentas del primer semestre
recogen adecuadamente los efectos de estos riesgos.
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Los Estados financieros intermedios resumidos consolidados y el Informe de Gestidn intermedio
consolidado de MAPFRE, S.A. correspondientes al primer sem e de 2008 contenidos en las
paginas 1 A 8precedentes, han sido aprobados por el Conse/o d¢ Administracidén en su reunidn
del dia 23
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

MAPFRE, S.A.




MAPFRE

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL CONTENIDO DE LAS CUENTAS ANUALES RESUMIDAS

E INFORME DE GESTION INTERMEDIO CONSOLIDADOS (ARTICULO 11.1.b. REAL DECRETO 1.326/2007)

Los administradores de MAPFRE, S.A. declaran que, hasta donde alcanza su conocimiento, los
estados financieros intermedios resumidos consolidados que se presentan adjuntos han sido
elaborados con arreglo a los principios de contabilidad aplicables y ofrecen la imagen fiel
del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados empresas comprendidas en

la consolidaci tomadas en su conjunto y el Informe de Gestid e un andlisis fiel de la
informacién ekifgid ]
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