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Introduccion

Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros intermedios resumidos
consolidados adjuntos (en adelante los “estados financieros intermedios”) de MAPFRE, S.A. (en
adelante la “Sociedad dominante”) y sociedades dependientes (en adelante el “Grupo”), que
comprenden el balance a 30 de junio 2018, la cuenta de resultados, el estado de ingresos y gastos
reconocidos, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y las notas
explicativas, todos ellos resumidos y consolidados, correspondientes al periodo de seis meses
terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad dominante son responsables de la
elaboracién de dichos estados financieros intermedios de acuerdo con los requerimientos
establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera Intermedia,
adoptada por la Unién Europea, para la preparacion de informacion financiera intermedia resumida,
conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007. Nuestra responsabilidad es
expresar una conclusion sobre estos estados financieros intermedios basada en nuestra revision
limitada.

Alcance de la revision

Hemos realizado nuestra revision limitada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de
Revision 2410, “Revision de Informacion Financiera Intermedia realizada por el Auditor
Independiente de la Entidad”. Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste en
la realizacion de preguntas, principalmente al personal responsable de los asuntos financieros y
contables, y en la aplicacion de procedimientos analiticos y otros procedimientos de revisién. Una
revision limitada tiene un alcance sustancialmente menor que el de una auditoria realizada de
acuerdo con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafa vy, por
consiguiente, no nos permite asegurar que hayan llegado a nuestro conocimiento todos los asuntos
importantes que pudieran haberse identificado en una auditoria. Por tanto, no expresamos una
opinién de auditoria de cuentas sobre los estados financieros intermedios adjuntos.

£PMG Auditores 5 . socedad espafiols de resporsab idad  Titaos y firma Pasec oe la Castellara 1530 - "ore de Cnstal - 28046 Madno
b0 de w red KPMG de frmas ndependentes afiadas a KPMG Intermationa: Reg WerMaonae, T 17 96" F 96 Sec B8 W M-1BR D07 trserp ©
Tocoetatve 'KPMG mtarnators  socweded .78 NOF B7850153




Conclusion

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 adjuntos del periodo de seis meses terminado el 30 de junio
2018 no han sido preparados, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con los
requerimientos establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacion
Financiera Intermedia, adoptada por la Unién Europea, conforme a lo previsto en el articulo 12 del
Real Decreto 1362/2007, para la preparacion de estados financieros intermedios resumidos.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencion sobre la nota 2.1 adjunta, en la que se menciona que los citados estados
financieros intermedios adjuntos 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 deberan ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas del Grupo
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre 2017. Esta cuestién no modifica nuestra
conclusién.

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

El informe de gestién intermedio consolidado adjunto del periodo de seis meses terminado el 30 de
junio de 2018 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad dominante
consideran oportunas sobre los hechos importantes acaecidos en este periodo y su incidencia en los
estados financieros intermedios presentados, de los que no forma parte, asi como sobre la
informacion requerida conforme a lo previsto en el articulo 15 del Real Decreto 1362/2007. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con los
estados financieros intermedios del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2018.
Nuestro trabajo se limita a la verificacién del informe de gestién intermedio consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacioén distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de MAPFRE, S.A. y sociedades dependientes.

Parrafo sobre otras cuestiones

Este informe ha sido preparado a peticién del Consejo de Administracién de la Sociedad dominante
en relacion con la publicacién del informe financiero semestral requerido por el articulo 119 del texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores desarrollado por el Real Decreto 1362/2007 de 19 de
octubre.
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ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS
CONSOLIDADOS
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A) Balance consolidado
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A) BALANCE CONSOLIDADO A 30 DE JUNIO DE 2018 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2017

30 de juni 1 de diciembre de
Al Notas 201:210 = e 2017
A) ACTIVOS INTANGIBLES 3.296,03 3.422,90
I. Fondo de comercio 1.875,46 1.882,96
Il. Otros activos intangibles 1.420,57 1.539,94
B) INMOVILIZADO MATERIAL 1.187,33 1.191,73
I. Inmuebles de uso propio 913,30 920,64
Il. Otro inmovilizado material 274,03 271,09
C) INVERSIONES 44.186,82 44.691,23
I. Inversiones inmobiliarias 1.243,85 1.250,71
Il. Inversiones financieras
1. Cartera a vencimiento 5.1 2.008,57 2.024,26
2. Cartera disponible para la venta 5.1 33.984,23 34.516,43
3. Cartera de negociacién 5.1 5.363,40 5.462,57
11l. Inversiones contabilizadas aplicando el método de participacion 205,89 203,92
IV. Depésitos constituidos por reaseguro aceptado 5.1 865,54 790,59
V. Otras inversiones 51 515,34 442,75
o AP S SRS DEVOR G| 33 | aanon | s
E) EXISTENCIAS 67,05 67,08
F) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECNICAS 5.174,10 4.989,62
G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 309,78 296,81
H) CREDITOS 6.965,11 6.337,10
|. Créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro 5.1 4,738,93 4,019,46
Il. Créditos por operaciones de reaseguro 5.1 856,75 587,25
111, Créditos fiscales
1. Impuesto sobre beneficios a cobrar 164,82 143,02
2. Otros créditos fiscales 5.1 161,00 128,65
IV. Créditos sociales y otros 5.1 1.043,61 1.058,72
V. Accionistas por desembolsos exigidos - -
1) TESORERIA 2.185,00 1.864,01
J) AJUSTES POR PERIODIFICACION 2.166,90 2.132,33
K) OTROS ACTIVOS 103,08 100,95
L) ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA LA 53 157,44 155,58
VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS
TOTAL ACTIVO 68.202,73 67.569,48

Clfras en millones de euros
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A) BALANCE CONSOLIDADO A 30 DE JUNIO DE 2018 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2017

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 30 de junio de | 31 de diciembre de
2018 2017
A) PATRIMONIO NETO 10.106,64 10.512,66
|. Capital desembolsado 6 307,95 307,95
II. Prima de emision 1.506,74 1.506,74
I1l. Reservas 6 6.701,58 6.433,14
IV. Dividendo a cuenta - (184,77)
V. Acciones propias 6 (48,25) (52,36)
VI. Resultado del ejercicio atribuible a la Sociedad dominante 385,69 700,51
VII. Otros instrumentos de patrimonio neto 11,04 10,08
VI, Ajustes por cambios de valor 466,62 620,69
IX. Diferencias de conversion (874,41) (730,70)
Patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante 8.456,96 8.611,28
Participaciones no dominantes 1.649,68 1.901,38
B) PASIVOS SUBORDINADOS 604,24 617,37
C) PROVISIONES TECNICAS 45.953,40 45.493,96
I. Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso 8.929,87 8.375,10
Il. Provisidn de seguros de vida 24.962,43 24.992,92
1. Provision para prestaciones 11.121,86 11.223,09
IV. Otras provisiones técnicas 939,24 902,85
D) PROVISIONES TECNICAS RELATIVAS AL SEGURO DE VIDA CUANDO EL RIESGO DE LA
INVERSION LO ASUMEN LOS TOMADORES oty e
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 593,33 661,76
F) DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 94,86 42,42
G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 546,99 588,04
H)} DEUDAS 7.523,37 7.073,74
l. Emisién de obligaciones y otros valores negociables 995,47 1.003,29
|1. Deudas con entidades de crédito 7 852,99 706,74
Il. Otros pasivos financieros 5.5 1.290,13 1.235,17
|V. Deudas por operaciones de seguro directo y coaseguro 1.036,47 972,11
V. Deudas por operaciones de reaseguro 1.301,02 1.218,63
VI. Deudas fiscales
1. Impuesto sobre beneficios a pagar 175,67 167,63
2. Otras deudas fiscales 393,18 343,17
VIl. Otras deudas 1.478,44 1.427,00
1) AJUSTES POR PERIODIFICACION 284,67 258,30
J) PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO
MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS = oz s
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 68.202,73 67.569,48
Clfras en millones de euros
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B) CUENTA DE RESULTADOS GLOBAL CONSOLIDADA DE LOS SEMESTRES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2018 Y 2017

B.1) CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA

CONCEPTO Notas 2018 2017
I. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Primas Imputadas al ejercicio, netas
a) Primas emitidas seguro directo 9.1 10,102,24 11.182,68
b) Primas reaseguro aceptado 9.1 1.868,18 1.890,45
c) Primas reaseguro cedido (1.828,06) {2.569,51)
d) Vvariacién de las provisiones para primas yrlesgos en curso, netas
Seguro directo (671,60) (1.205,85)
Reaseguro aceptado (138,28) (92,28)
Reaseguro cedido 124,34 669,88
2. Participacién en beneficios de socledades puestas en equivalencia 5,25 2,71
3. Ingresos de las Inversiones
a) De explotacién 1.144,83 1.323,57
b) De patrimonio 82,73 88,42
4. Plusvallas en las inverslones por cuenta de tomadores de seguros de vida que asumen el riesgo de la
A . 41,26 89,41
inversién
S. Otros Ingresos técnicos 32,01 29,86
6. Otros Ingresos no técnicos 30,16 59,87
7. Diferencias positivas de cambio 566,53 523,28
8. Reversién de la provisién pordeterioro de activos 12,15 15,70
TOTAL INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR 11.371,74 12.008,19
It. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Sinlestralidad del ejercicio, neta
a) Prestaclones pagadas yvarlaclén de la provislén para prestaciones, neta
Seguro directo (6.399,45) (6.309,97)
Reaseguro aceptado (1.207,74} {1.133,71)
Reaseguro cedido 1.437,19 1.040,64
b) Gastos Imputables a las prestaciones (402,82) (431,20)
2. Variaclén de otras provisiones técnicas, netas {251,74) (517,13)
3. Particlpacién en beneflclos y extornos (17,06) (19,87)
4, Gastos de explotacién netos
a) Gastos de adquislcién (2.384,34) (2.487,89)
b) Gastos de adminlstracién (369,92) (378,63}
c) Comislones y particlpaclén en el reaseguro 263,13 301,13
5. Participacién en pérdidas de socledades puestras en equlvalencia (0,01) (0,01}
6. Gastos de las inversiones
a) De explotacién (361,02} (361,25)
b) De patrimonio yde cuentas flnancieras (35,89) (24,83)
7. Minusvalfas en las inverslones por cuenta de tomadores de seguros de vida que asumen el riesgo de la {48,46) (11,54)
Inversién
8. Otros gastos técnlcos (64,00) (61,52)
9. Otros gastos no técnlcos (73,74) (44,97)
10. Diferencias negativas de camblo (545,91) (550,57)
11. Dotacidn a |a provisién por deterioro de activos 8 (26.,42) (24,72)
TOTAL GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR {11.016,04)
RESULTADO DEL NEGOCIO ASEGURADOR 992.15
1. OTRAS ACTIVIDADES
1. Ingresos de explotacldén 164,93 173,94
2, Gastos de explotacién (198,26) (221,99}
3. Ingresos financleros netos
a) Ingresos financleros 32,23 54,72
b} Gastos financleros (42,72) (55,69)
4, Resultados de participaclones minoritarias
a) Participacién en beneficios de socledades puestas en equivalencia 1,47 2,27
b) Participacién en pérdidas de sociedades puestas en equlvalencla {0,01) -
S. Reversién provis|én deterioro de activos 7,09 1,42
6. Dotacién provisién deterioro de activos 8 {5,52) (16,41)
7. Resultado de la enajenacién de actlvos no corrientes clasificados como mantenidos para |a venta no
uldos en las actlvidades interrumpldas - _
RESULTADO DE OTRAS ACTIVIDADES {40,79) (61,74)
V. RESULTADO POR REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS {26,98) 4,09
V. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 9.2 815.77 934,50
VI, IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS DE OPERACIONES CONTINUADAS (230,65} {281,00)
VIl. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 585,12 653,50
VIIl. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS . —-
IX. RESULTADO DEL EIERCICIO 585,12 653,50
1. Atribulble a particlpaciones no dominantes 199,43 238,40
2, Atribuible a la Socledad dominante 9.2 385,69 415,10
Clfras en millones de euros
I Beneficio poraccion (eures) 0,13 0,13
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B.2) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADO

IMPUESTO SOBRE PARTICIPACIONES NO ATRIBUIBLE A LA
CONCEPTO MEORTEIDROTS BENEFICIOS DOMINANTES SOCIEDAD DOMINANTE
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
A) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 815,77 934,50 (230,65) (281,00) 199,43 238,40 385,69 415,10
B) OTROS INGRESOS {(GASTOS) RECONOCIDOS (510,24) {556,04) 59,47 7,47 (152,99) (150,53) (297,78) (398,04)
. i i i ibl 1
1 C:;':s financierosdbponiplegpars i3 (159,75) | (421,51) 41,18 121,78 (8.14) (57,51) | (11043) | (242,22)
a) Ganancias (Pérdidas) por valoracién (62,61) (313,43) 16,71 94,70
b} Importes transferidos a la cuenta de (96,97) (107,88) 24,43 27,03
resultados
c) Otras reclasificaciones (0,17) {0,20) 0,04 0,05
2. Diferencias de conversién (277,96) (534,46) {0,33) 0,27 (134,58) (143,39) {143,71) (390,80)
a) Ganancias (Pérdidas) por valoracién (291,77) (533,75} (0,33) 0,27
b} Importes transferidos a la cuenta de 0,12 (0,08) _ _
resultados
¢) Otras reclasificaciones 13,69 (0,63) - -
3. Contabllidad taclta (74,05) 401,86 18,51 (114,58) (10,45) 50,32 {45,09) 236,96
a) Ganancias {Pérdidas) por valoracién (86,18) 382,57 21,54 (109,74)
b) Importes transferidos a la cuenta de 1213 19,37 (3,03) (4,84)
resultados
¢} Otras reclasificaciones - (0,08) -
4, Entl(‘i?des_valoradas por el método de la (0,55) (1,95) 0,11 - 0,01 B (0,45) (1,95)
participacién
a) Ganancias (Pérdidas) por valoracién (0,43) (2,02) 0,11 -
b) Importes transferidos a la cuenta de 0.03 B B
resultados '
c) Otras reclasificaciones {0,15) 0,07 - -
5. Otros Ingresos y gastos reconocidos 2,07 0,02 - - 0,17 0,05 1,90 (0,03)
Total 305,53 378,46 (171,18) | (273,53) 46,44 87,87 87,91 17,06
Clfras en millones de euros
Todas las partidas incluidas en el Estado de ingresos y gastos reconocidos consolidado
son susceptibles de ser reclasificadas a la cuenta de resultados consolidada de acuerdo
con las NIfF-UE.
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€) ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO A 30 DE JUNIO DE 2018 Y 2017

PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE
FONDOS PROPIOS | ARrPACIONES TOTAL
CONCEPTO RESULTADO OTROS o N PATRIMONIO
AJUSTES POR | DIFERENCIAS | NODOMINANTES NETO
CAPITAL PRIMA DE RESERVAS DIVIDENDO A ACCIONES ATRIBUIDO A | INSTRUMENTOS CAMBIO DE DE
SOCIAL EMISION CUENTA PROPIAS LA SOCIEDAD |DE PATRIMONIO VALOR CONVERSION
DOMINANTE NETO
SALDO INICIAL A 1 DE ENERO DE 2017 307,95 1.506,74 6.208,62 (184,77) (60,23) 775,45 9,68 654,67 (91,61) 2.316,98 11,443,48
1. AJuste de camblos de criterlo contable - - - - - -
2. Ajuste por errores - - -
SALDO INICIAL AJUSTADO 307,95 1.506,74 6.208,62 (184,77) {60,23) 775,45 9,68 654,67 (91,61) 2.316,98 11.443,48
1. TOTAL INGRESOS (GASTOS) RECONOCIDOS i - - - 415,10 - (7,24) (390,80) 87,87 104,93
Il. OPERACIONES CON ACCIONISTAS DE LA
SOCIEDAD DOMINANTE Y MINORITARIOS = 2 (261,76) - pAl = - = i (368,82} (650,54)
1. Aumentos {Reducciones) de Capital e - - -
2, Distribuclén de dividendos (Nota 4) - - (261,76) (390,64) (652,40}
3. Incrementos (Reducclones) por - = 5 1,82 1,82
cambinaclones de negoclos
4. Otras operaciones con accionistas de la A
Sociedad domlinante y minoritarios - - - 4 - - 0,04
lll. OTRAS VARIACIONES DE PATRIMONIO NETO a - 564,42 184,77 - (775,45) 4,05 - {12,18) {34,39)
1. Traspasos entre partidas de patrimonio = - 590,68 184,77 (775,45) _ ~
neto
2, Otras varlaciones - - (26,26) - 4,05 {12,18) (34,39)
SALDO FINAL A 30 DE JUNIO DE 2017 307,95 1.506,74 6.511,28 - {60,19) 415,10 13,73 647,43 (482,41) 2.003,85 10.863,48
SALDO INICIAL A 1 DE ENERO DE 2018 307,95 1.506,74 6.433,14 {184,77) (52,36) 700,51 10,08 620,69 (730,70} 1.901,38 10.512,66
1. Aluste de camblos decriterlo contable - = =L - - -
2, Ajuste por errores - = - - - - - -
SALDO INICIAL AJUSTADO 307,95 1.506,74 6.433,14 (184,77) (52,36) 700,51 10,08 620,69 {730,70) 1.901,38 10.512,66
|. TOTAL INGRESOS (GASTOS) RECONOCIDOS - - hod = - 385,69 - {154,07) (143,71) 46,44 134,35
Il. OPERACIONES CON ACCIONISTAS DE LA
SOCIEDAD DOMINANTE Y MINORITARIOS - - (259.89) - #11 - i * i (288,62) (544,60}
1. Aumentos (Reducciones) de Capltal - = - - - - -
2. Distrlbuclén de dividendos (Nota 4) - - (261,82) - (250,93) {512,75)
3. Incrementos (Reducciones) por ~ _ . ~ 8,00 8,00
combinaciones de negoclos
4. Otras operaciones con acclonistas de la FICE] et
Soctedad dominante y minoritarios he u = 0 i 23 = = (4s,89) (39,85)
lil. OTRAS VARIACIONES DE PATRIMONIO NETO - - 528,33 184,77 - {700,51) 0,96 - - (9,32) 4,23
=
1. Traspasos entre partidas de patrimonio _ 515,74 184,77 _ (700,51) B _ ) _
neto
2. Otras varlaclones - 12,59 0,96 = (9,32) 4,23
SALDO FINAL A 30 DE JUNIO DE 2018 307,95 1.506,74 6.701,58 - {48,25) 385,69 11,04 466,62 (874,41) 1.649,68 10.106,64
Chras on millonos do euros
L
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D) ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS SEMESTRES FINALIZADOS A 30 DE JUNIO DE 2018 Y 2017

CONCEPTO 2018 2017
1. Actividad aseguradora: 343,05 442,97
Cobros en efectivo de la actividad aseguradora 12.500,31 11.721,77
Pagos en efectlvo de la actividad aseguradora (12.157,26) (11.278,80)
2. Otras actlvidades de explotacién: {156,57) (73,26)
Cobros en efectivo de otras actividades de explotacién 256,12 531,72
Pagos en efectivo de otras actividades de explotaclén (412,69) (604,98)
3. Cobros (pagos) por Impuesto sobre beneficios (272,64) (256,65)
4. Actividades interrumpidas - -
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (86,16) 113,06
1. Cobros de actividades de inversién: 10.163,57 10.905,40
Inmovilizado material 4,58 14,06
Inversiones inmobiliarias 12,18 73,62
Inmovilizado intangible 0,43 0,53
Instrumentos financieros 8.490,21 9.441,94
Participaciones 847,18 715,16
Entidades dependientes y otras unidades de negocio 146,22 19,19
Intereses cobrados 587,56 545,78
Dividendos cobrados 45,98 34,29
Otros cobros relacionados con actividades de inversién 29,23 60,83
2. Pagos de actividades de inversion: (9.384,25) (10.634,27)
Inmovilizado material (28,47) (93,53)
Inversiones inmobiliarias (7,96) (16,13)
Inmovilizado intanglble (29,82) (43,56)
Instrumentos financieros (8.210,91) (9.329,17)
Partlcipaciones (1.076,93) (1.092,82)
Entidades dependientes y otras unidades de negocio (19,21) (16,57)
Otros pagos relacionados con actividades de inversién (10,95) (42,49)
3. Actividades interrumpldas = .
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 779,32 271,13
1. Cobros de actividades de flnanciacién 364,29 959,06
Pasivos subordinados — 600,00
Cobros por emisién de instrumentos de patrimonio y ampliacidn de capital -
Enajenacién de valores propios 6,05 -
Otros cobros relacionados con actividades de financiacién 358,24 359,06
2. Pagos de actividades de financiacién (720,28) (1.229,36)
Dividendos de los accionistas (512,54) (641,91)
Intereses pagados (48,36) (23,74)
Pasivos subordinados - (2,60)
Pagos por devolucién de aportaciones a los accionistas (35,86) -
Adquisicién de valores proplos - -
Otros pagos relaclonados con actividades de financlacién (123,52) (561,11)
3. Actividades interrumpidas - -
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (355,99) (270,30)
Diferencias de conversién en los flujos y saldos de efectivo (16,18) (45,69)
INCREMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO 320,99 68,20
SALDO INICIAL DE EFECTIVO 1.864,01 1.451,13
SALDO FINAL DE EFECTWVO 2.185,00 1.519,33

Cifrasen millones de euros
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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”) es una sociedad andénima 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,
inversion mobiliaria y de servicios.

MAPFRE, S.A. es filial de CARTERA MAPFRE, S.L., Sociedad Unipersonal (en adelante
CARTERA MAPFRE) controlada al 100 por 100 por FUNDACION MAPFRE.

El dmbito de actuacion de la Sociedad dominante y sus filiales (en adelante “MAPFRE”,
“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
Majadahonda (Madrid), Carretera de Pozuelo, 52.

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 2018 (en adelante “estados financieros intermedios”) se han preparado
conforme a lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) n2 34 relativa
a la informacion financiera intermedia. Los mencionados estados financieros
intermedios no incluyen toda la informacidn que requeririan unas cuentas anuales
consolidadas completas preparadas de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), por lo que los estados
financieros intermedios adjuntos deben ser leidos junto con las cuentas anuales
consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2017.

En relacion a las nuevas Normas e Interpretaciones aplicables a partir del 1 de enero de
2018, las principales novedades han sido:

La entrada en vigor de la NIIF-UE 15 “Ingresos ordinarios procedentes de contratos con
clientes”, cuya aplicacidon no ha tenido efectos significativos sobre la situacién financiera

- Dylos resultados del Grupo.
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La entrada en vigor de la NIIF-UE 9 “Instrumentos financieros”, cuyo impacto se prevé
sera significativo. No obstante el Grupo se ha acogido a la exencién temporal de su
aplicaciéon para las entidades con actividades predominantemente aseguradoras, en
virtud de lo indicado por la NIIF-UE 4 “Contratos de Seguros”. Dicha exencién temporal
podra aplicarse hasta los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2021, fecha en la que se
estima que entrara en vigor la nueva NIIF 17 “Contratos de Seguros”.

Los estados financieros intermedios han sido aprobados por el Consejo de
Administracién en su reunion del 24 de julio de 2018.

2.2. POLITICAS CONTABLES

Las politicas y métodos contables utilizados en la elaboracion de los estados financieros
intermedios consolidados del periodo intermedio son coincidentes con los aplicados en
la elaboracién de las ultimas cuentas anuales consolidadas aprobadas, correspondientes
al ejercicio 2017, a excepcion de lo indicado en el apartado anterior (NIIF-UE 15).

2.3. CAMBIOS EN EL PERIMETRO DE CONSOLIDACION
El detalle de los cambios mas significativos en el perimetro de consolidacion durante el

semestre finalizado el 30 de junio de 2018 es el siguiente:

1. Adquisiciones o aumentos de participacion

fEcHA pE | MPORTE % DERECHOS DE VOTO

DENOMINACION DE LA SOCIEDAD (PAIS) | CONCEPTO erecro | (MILLONES
DE EUROS) | ADQUISICION TOTAL

FUNESPARA (ESPARA) INCREMENTO | 30.03.2018 0,84 0,21% 96,00%
ACIC HOLDING COMPANY GROUP (EEUU) | INCREMENTO | 30.04.2018 9,81 5,00% 100,00%
:‘::RPZ':E EERCNDAICTIDEISECURDS INCREMENTO | 30.05.2018 0,12 0,13% 67,41%
MAPFRE GLOBAL RISK AGENCIA DE
SUSCRIPCION {ESPARA CONSTITUCION | 30.05.2018 0,06 100,00% 100,00%
LA FINANCIERE RESPONSABLE (FRANCIA) | ADQUISICION | 30.05.2018 0,54 24,95% 24,95%
e HE R RAR SEIEvANB A o INCREMENTO | 30.06.2018 0,42 8,62% 68,62%
(ESPANA)
STABLE INCOME REAL ESTATE FUND GP | .\ veryrycion | 30.05.2018 0,01 100,00% 100,00%

S.A.R.L (LUXEMBURGO)

El 26 de junio de 2018 MAPFRE y Banco do Brasil firmaron un acuerdo de
reestructuracidn de su alianza estratégica formalizada en 2011 y articulada a través de
las entidades holding BB MAPFRE SH1, centrada fundamentalmente en el negocio de
Vida, y MAPFRE BB SH2, titular de las aseguradoras que operan en otros ramos.

4/ La reestructuracién se ha instrumentado en los siguientes términos:
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a) Escision parcial de BB MAPFRE SH1 mediante la segregacion de su participacion
accionarial en MAPFRE VIDA, que se incorporara a MAPFRE BB SH2.

b) Escision parcial de MAPFRE BB SH2 mediante la segregacién de su participacion
accionarial en Alianca do Brasil Seguros, que se incorporara a BB MAPFRE SH1.

c) Venta, una vez concluidas las operaciones de escision mencionadas, por BB Seguros
a MAPFRE BRASIL de su participacidn accionarial en BB MAPFRE SH2 por un precio base
de 2.406 millones de reales brasilefios, {546 millones de euros al cambio de junio 2018)
sometido a ajustes en funcion de los dividendos que se abonen a los accionistas hasta la
fecha de cierre de la transaccidn, tras las pertinentes autorizaciones administrativas, y
del cumplimiento de objetivos del plan de negocio de distribucion de seguros de
automovil por el canal bancario.

En base al acuerdo de reestructuracion de los negocios aseguradores, las participaciones
de MAPFRE en las entidades aseguradoras brasilefias afectados por el acuerdo,
quedaran como a continuacion se indica:

PARTICIPACION
VARIACION ENTIDAD ANTERIOR | NUEVA
75% MAPFRE VIDA (Vida / Agencial) 25% 100%
50% BRASIL VEICULOS (Autos / Bancario) 50% 100%
50% MAPFRE SEGUROS GERAIS (No Vida / Agencial) 50% 100%
-25% ALIANCA DO BRASIL SEGUROS (No Vida / Bancario)* 50% 25%

*|a cartera de Grandes Riesgos, actualmente en esta entidad, se traspasara a BB MAPFRE SH1, mientras que los
derechos de renovacion quedaran en MAPFRE Seguros.

La efectividad de las operaciones anteriores estd sujeta a la obtencion de las
autorizaciones administrativas preceptivas y se espera se complete durante el segundo
semestre de 2018. Este acuerdo supondrd, al cierre de la operacion, un desembolso
estimado de 515 millones de euros (al cambio de 30 de junio de 2018}, que se financiara
con excedentes de tesoreria disponibles en Brasil y con deuda. Al mismo tiempo, se
producira una salida de socios minoritarios y una disminuciéon de las reservas
consolidadas.

Al objeto de reducir el riesgo de fluctuaciones en el tipo de cambio de las monedas, el 29
de mayo de 2018 se contratd un forward por importe de 250 millones de euros a un
cambio EUR/BRL de 4,39365.

2. Ventas de participacion y otras operaciones societarias

EEGHAIDE % DERECHOS DE VOTO | RESULTADO
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD CONCEPTO e = {MILLONES
REDUCCION DEE
30.06.18 UROS)
MAPFRE LIFE INSURANCE COMPANY VENTA 30.06.2018 100,00% = (1,80)
FUNERARIA HISPALENSE LIQUIDACION| 30.06.2018 50,00% = 0,00

C
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2.4.CONVERSION DE ESTADOS FINANCIEROS DE SOCIEDADES EXTRANJERAS
INCLUIDAS EN LA CONSOLIDACION

El Grupo ha mantenido durante el primer semestre de 2018 el criterio del ejercicio
2017 respecto al tipo de cambio de Venezuela, aplicando un tipo estimado actualizado
en base a la pérdida de valor cambiaria alineada con la inflacién estimada en base a la

Paridad del Poder de Compra.

Al 30 de junio de 2018 se ha considerado una inflacion del 1.182 por 100 y se ha

aplicado un cambio EUR/VEF de 257.700.

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 distribucién
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 2018 y 2017 es el siguiente:

DIVIDENDO POR
DIVIDENDO TOTAL
ACCION
CONCEPTO (EN MILLONES DE (EN CENTIMOS DE
EUROS) EURO)
2018 2017 2018 2017
D.|V|d'er.1do complementarlo del 261,82 261,76 8,50 8,50
ejercicio anterior
Dividendo a cuenta del ) ) __ _
ejercicio corriente
Total 261,82 261,76 8,50 8,50

Esta distribucion 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.

\
\

—————
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5.1. ACTIVOS FINANCIEROS

5. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El desglose por naturaleza y categoria de los activos financieros a 30 de junio de 2018 y
31 de diciembre de 2017 es el siguiente:

Derivados

inversién

Instrumentos hibridos

Préstamos

aceptado

Otros activos financleros

CARTERA A CARTERA DISPONIBLE CARTERA DE PRESTAMOS Y
CONCEPTO VENCIMIENTO PARA LA VENTA NEGOCIACION PARTIDAS A COBRAR
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
- 483,59 514,57 - =
Instrumentos de patrimonio y fondos de 2.460,39 2.944,18 1.398,22 1.088,08
Valores representativos de deuda 1.985,56 2.003,72 | 31.492,80 | 31.542,28 3.063,05 3.415,04 -
= = 334,10 323,91 -
10,14 16,69 10,06 9,28 46,93 26,51
Depésitos constituidos por reaseguro 865,54 790,59
e e = i ¥ ssmsee || 500071
12,87 3,85 20,98 20,69 84,44 120,97 1.512,01 1.474,96
2.008,57 | 2.024,26 | 33.984,23 | 34.516,43 5.363,40 | 5.46257 | 8.020,16 | 7.298,77

Total

b an e e enm

Nivel 1. Valor de cotizacién: Precio cotizado en mercados activos sin ajustar.

Nivel 2. Datos observables: Precios cotizados en mercados activos para
instrumentos similares al que se valora u otras técnicas de valoracién en las que
todas las variables significativas estan basadas en datos de mercado observables.
La valoracion se realiza mediante la utilizacién de un modelo en el que se realiza
un descuento de flujos financieros futuros, incluido el valor de reembolso, a

partir de una curva de tipos con dos componentes principales:

e  Curva swap cupon cero de la moneda en la que esté denominada la emisidn, y
que es considerada como mejor aproximacion al tipo de interés sin riesgo.

» Diferencial del riesgo adicional, que sera el diferencial afiadido a la curva swap
cupon cero que refleje los riesgos inherentes a la emision valorada, tales

como: riesgo de crédito, iliquidez y opcionalidad.
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Las valoraciones a valor razonable de las inversiones financieras incluidas en la cartera
disponible para la venta y en la cartera de negociacion se han clasificado segun los
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Nivel 3. Otras valoraciones: Variables especificas para cada caso. Los activos
financieros de este nivel suponen un 0,11 por 100 del total de la cartera valorada
a valor razonable. A estos efectos se puede distinguir entre:

Activos de renta variable, en los que en general se estima el valor de
realizacién en base a las caracteristicas individuales del activo.

Activos de renta fija con estructuras complejas de flujos futuros (tipos de
interés referenciados a variables financieras, con “caps” y/o “floors”) y con
una o varias amortizaciones anticipadas, y en las que el emisor no tiene
emisiones similares en el mercado o emisiones no cotizadas de un emisor sin
emisiones similares. En estos casos, la valoracion se realiza normalmente
solicitando a un tercero una valoracién de referencia.

Con respecto a la sensibilidad de la valoracion a valor razonable, cambios en las
variables observables utilizadas en las valoraciones individuales mencionadas no
modificarian de forma significativa el valor razonable obtenido.

El proceso de valoracidn de los activos financieros consta de:

a)

b)

En el momento de la adquisicién se decide la cartera a la que se asigna (a
vencimiento, disponible para la venta o negociacién), en funcién de las
caracteristicas de los pasivos a los que se va a asignar y de la legislacion contable
y de seguros local e internacional.

En funcidn de la naturaleza contable de las carteras se realiza la valoraciéon. No
obstante, para todos los activos se realiza al menos mensualmente una
valoracién de mercado, siendo los métodos de valoracion los descritos
anteriormente en esta misma nota (Nivel 1, Nivel 2 y Nivel 3).

Las valoraciones son realizadas directamente por las entidades del Grupo,
aunque en algunos paises la valoracidon la realiza una entidad financiera
independiente conforme a las exigencias de la normativa local.

La politica de valoracién se decide en los Comités de inversion y/o Comités de riesgo y se
revisa con una periodicidad no inferior al trimestre.

Ademads, un andlisis global del valor de las inversiones, plusvalias y minusvalias es
realizado periédicamente por el Comité Ejecutivo de la Sociedad dominante.

Se detallan a continuacion las inversiones clasificadas en la cartera disponible para la
venta y en la cartera de negociacion a 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017,
conforme a sus niveles y variables empleadas en su valoracion:
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VALOR DE MERCADO [VALOR CONTABLE) TOTAL VALOR CONTABLE
NIVEL 1. VALOR DE NIVEL 2. DATOS NIVEL 3. OTRAS
CONCERTO COTIZACION OBSERVABLES VALORACIONES (VALOR RAZONABLE)
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
CARTERA DISPONIBLE PARA LA VENTA
Instrumentos de patrimonio y fondos 2.382,48 2.885,08 56,20 7,11 21,71 32,00 | 246030 | 294419
de inverslén
Valores representativos de deuda 27.251,32 27.552,54 4.224,88 3.973,56 16,60 16,18 31.492,80 31.542,28
Otros activos financleros 25,13 24,60 5,88 5,36 0,03 - 31,04 29,96
OTAL CARTERA 'ONIBLE PARA

IA VENTA DISEONIB 29.658,93 30.462,22 4.286,96 4.006,03 38,34 48,18 33.984,23 34.516,43
CARTERA DE NEGOCIACIGN
Derivados (no cobertura} 2,67 1,97 480,92 512,60 - - 483,59 514,57
Instrumentos de patrimenio y fondos 1.396,87 1.054,26 0,09 32,37 1,27 1,45 1.398,23 1.088,08
de inversién
Valores representativos de deuda 2.876,67 3.213,45 186,38 201,59 - - 3.063,05 3.415,04
Hibridos 299,00 268,40 30,16 55,51 4,94 - 334,10 323,91
Otros activos financieros 0,05 10,76 84,38 110,21 - - 84,43 120,97
TOTAL CARTERA DE NEGOCIACION 4.575,26 4.548,84 781,93 912,28 6,21 1,45 5.363,40 5.462,57

Cifrza i miBenes do euros

A partir de procesos de control y verificacion de cotizaciones periddicos, se pueden
decidir transferencias entre Niveles:

1. Si la fuente de cotizacién de un activo deja de ser representativa, se pasa de
Nivel 1 al Nivel 2.

2. Se transfieren activos desde los Niveles 2 y 3 al Nivel 1 en caso de verificarse
una fuente de cotizacién razonable.

3. Se transfieren activos hacia el Nivel 3 cuando dejan de disponerse de datos
observables en los mercados.

Durante el semestre finalizado el 30 de junio de 2018 no se han producido
transferencias significativas entre los diferentes Niveles, ni modificaciones en las
técnicas de valoracion para los Niveles 2 y 3 de la jerarquia de valor razonable.

A continuacion se presenta una conciliacién de los saldos de apertura con los saldos de
cierre a 30 de junio de 2018 para los activos financieros de la cartera disponible para la
venta clasificados en el Nivel 3:
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IN'S):?;':’:::;%SYDE b OTROS ACTIVOS
REPRESENTATIVOS TOTAL
FONDOS DE FINANCIEROS
DE DEUDA

INVERSION
SALDO INICIAL 32,00 16,18 - 48,18
Compras 0,14 - - 0,14
Ventas (2,65) - -- (2,65)
Transferencia desde nivel 16 2 - 0,48 - 0,48
Transferencia a nivel 1 6 2 - - -- -
Amortizaciones - -
Pérdidas y ganancias (2,10) - - (2,10}
Otros (5,68) (0,06) 0,03 (5,71}
SALDO FINAL 21,71 16,60 0,03 38,34

Cifras en millones de euros

Se detallan a continuacidn las inversiones clasificadas en la cartera a vencimiento a 30
de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017.

VALOR RAZONABLE
VALOR CONTABLE
CONCEPTO (COSTE AMORTIZADO) |  NIVEL 1. VALOR DE NIVEL 2. DATOS NIVEL 3. OTRAS TOTAL
COTIZACION OBSERVABLES VALORACIONES
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 | 2017
tati
Z:'::Z;eprese" ativos | 1 ogs,56 | 2.003,72 | 1.729,29 | 1.899,17 | 22067 | 151,42 41,55 3517 | 1.991,51 | 2.085,76
Otras inversiones 23,01 20,54 14,41 10,38 0,10 013 8,50 9,78 23,01 20,29
Total 2.008,57 | 202426 | 1.743,70 | 190955 | 220,77 | 151,55 50,05 2495 | 2.01452 | 2.106,05

Clivsm an millanes e euros

A 30 de junio de 2018 el Grupo tiene activos de renta fija en garantia entregada, por
operaciones de permuta financiera, cuyo valor de mercado asciende a 371,21 millones
de euros (322,23 millones de euros a 31 de diciembre de 2017). Dichos activos
financieros se encuentran clasificados en la cartera disponible para la venta. A 30 de
junio de 2018 los activos de recibidos en garantia ascienden a 484,28 millones de euros
(507,32 millones de euros a 31 de diciembre de 2017). En ambos casos la garantia vence
diariamente, momento en el que se constituye una nueva garantia, se mantiene la
existente o se cancela la misma definitivamente. La existencia de dichas garantias
permiten mitigar el riesgo de contraparte (CVA/DVA) en la mayoria de los derivados del
Grupo.
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5.2. INVERSIONES POR CUENTA DE TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA QUE ASUMEN
EL RIESGO DE LA INVERSION

En el siguiente cuadro se muestra la composicion del epigrafe de inversiones por cuenta
de tomadores de seguros de vida que asumen el riesgo de la inversion a 30 de junio de
2018 y 31 de diciembre de 2017:

Valor contable (valor razonable)
Nivel 1. Valor de Nlivel 2. Datos Nivel 3. Otras Total
CONCERTO cotlzacién observables valoraclones

2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Instrumentos de patrimonio 335,08 235,59 - - - - 335,08 235,59
Valores representativos de ||| ¢4 g9 718,30 531,99 472,23 | 75,06 = 1.240,88 | 1.190,53
deuda y otros
Fondos de Inversion 758,31 824,05 69,82 69,97 - - 828,13 894,02
Total 1.727,22 1.777,94 601,81 542,20 75,06 - 2.404,09 2,320,124

Cltrasenmillones de euros

5.3 ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y PASIVOS ASOCIADOS

Se describe a continuacion las principales operaciones incluidas en estos epigrafes:

e A 31 de diciembre de 2017 el epigrafe “Activos mantenidos para la venta” incluia
el valor razonable del activo derivado del contrato de compraventa entre
MAPFRE y Banco CEISS sobre la titularidad de las acciones del Grupo en las
entidades DUERO VIDA y DUERO PENSIONES. Durante el primer semestre del
ejercicio 2018 se obtuvo la autorizacién de la transmision de acciones por parte
de la Direcciéon General de Seguros y Fondos de Pensiones, procediéndose al
cobro de dicha transmision.

e Durante el primer semestre de 2018 se ha llevado a cabo la reordenacion de los
negocios en Estados Unidos, acordandose, en varios estados, ventas de acciones
y transferencias de cartera de diversos negocios, sujetos a la aprobacion de los
organos reguladores. Como consecuencia, a 30 de junio de 2018 se han
traspasado a los epigrafes “Activos y Pasivos mantenidos para la venta” activos
por importe de 126 millones de euros y pasivos asociados por importe de 89,54
millones de euros. La pérdida neta de impuestos asociada a esta operacion
asciende a 7,19 millones de euros al cierre del primer semestre de 2018.

A
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5.4. EMISIONES, RECOMPRAS Y REEMBOLSOS DE VALORES REPRESENTATIVOS DE
DEUDA

A 30 de junio de 2018 y diciembre de 2017, el saldo de pasivos subordinados recoge el
coste amortizado de las obligaciones subordinadas emitidas por la Sociedad dominante,
neto del correspondiente a los titulos comprados en el mercado.

Durante el semestre no se ha producido ninguna operacién con valores representativos
de deuda.

5.5. OTROS PASIVOS FINANCIEROS

El saldo de la cuenta de otros pasivos financieros a 30 de junio de 2018 y 31 de
diciembre de 2017 recoge, entre otros, pasivos a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias por importe de 795,47 y 779,07 millones de euros,
respectivamente. El importe reflejado en dicha cuenta corresponde a la valoraciéon de
permutas financieras (swaps) de intercambio de flujos y a otros pasivos financieros
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, siendo su nivel de
jerarquia de valor razonable el Nivel 2. No se han producido traspasos entre los
diferentes niveles de jerarquia.

En relacion con los pasivos financieros derivados de operaciones de permuta financiera
no se ha llevado a cabo ningun ajuste por el riesgo de crédito propio, por tratarse de
operaciones de intercambio de flujos cuyo valor actual neto arroja un saldo a favor de la
contrapartida. En todo caso, la aplicacion de ajustes por el riesgo de crédito propio en
estas operaciones no tendria efecto material en la cuenta de resultados ni en el importe
de Patrimonio Propio.

6. PATRIMONIO NETO

o Capital desembolsado

El capital social de la Sociedad dominante a 30 de junio de 2018 esta
representado por 3.079.553.273 acciones de 0,10 euros de valor nominal cada
una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones confieren los
mismos derechos politicos y econémicos.

La participacion directa de CARTERA MAPFRE asciende al 67,60 por 100 del
capital a 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017.

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

(O
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Acciones propias

Durante el primer semestre de 2018 el nimero de acciones propias se ha
reducido en 2.079.216, representativas de un 0,07 por 100 del capital, por
importe de 4,11 millones de euros. La diferencia con el precio de venta, que
asciende a 1,93 millones de euros, se ha llevado al epigrafe “Reservas”. A 30 de
junio de 2018 la Sociedad dominante posee 24.431.890 acciones propias,
representativas del 0,79 por 100 del capital, por importe de 48,25 millones de
euros.

A 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017 ninguna otra sociedad del
Grupo posee acciones de la Sociedad dominante.

Reservas

Por otro lado, siguiendo la politica contable aplicada en las cuentas anuales
consolidadas de 2017, para aquellos paises cuya economia es hiperinflacionaria,
caso en el gue se encuentran las sociedades filiales de MAPFRE en Venezuela, el
Grupo presenta en el epigrafe de Reservas las siguientes magnitudes:

a) Las diferencias de conversién generadas en la conversion a euros de los
estados financieros reexpresados de las sociedades participadas.

b) La reexpresion de las reservas, las cuales tienen fundamentalmente su origen
no en resultados reales de las sociedades, sino en la pura reexpresion
contable por la inflacion de las reservas no distribuidas.

Ambas magnitudes se presentan de forma conjunta en este epigrafe de reservas
por estar relacionadas con la hiperinflacién y la consiguiente devaluacién de la
moneda.

El Grupo entiende que en los paises cuya economia es hiperinflacionaria y con
fiabilidad limitada en los indicadores oficiales de inflacidn y tipo de cambio, es
mas relevante y fiable presentar todos los efectos anteriores en el patrimonio en
una Unica cuenta de Reservas, evitando la separacion de los impactos de la
depreciacién del tipo de cambio y de la hiperinflacion, al considerar que, en todo
caso, el Patrimonio Neto se mantiene inalterable y los efectos de la conversién de
las partidas monetarias se registran en la cuenta de resultados.

A continuacidn, se presenta el detalle y evolucion de los saldos incluidos en la
cuenta de reservas debido tanto a la reexpresion del balance como a las
diferencias por conversién a euros de los estados financieros de las sociedades
del Grupo con operaciones en Venezuela, a diciembre de 2016 ,2017 y a junio de
2018:

ch;:';bre Variaclén ch;:';;bre Variaciéon Junio 2018
Reservas por reexpreslén por inflacién 481,67 35,63 517,30 42,70 560,00
Diferencias de conversién (832,85) (57,00) (889,85) (59,23) (949,08)
Otras partidas de patrimonio 407,10 3,67 410,77 {14.59) 396,18
Total patrimonio neto atribuido 55,92 (17,70) 38,22 (31,12) 7.10

Cifrasen mlllonesde euros
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7. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

A 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017 el detalle de las principales lineas de
crédito es el siguiente:

LIMITE DISPUESTO
ENTIDAD VENCIMIENTO
2018 2017 2018 2017
Banco de Santander 26.02.2023 1.000,00 1.000,00 740,00 600,00
Total 1.000,00 1.000,00 740,00 600,00

Clfras en millones de euros

Banco de Santander es el banco agente de la linea de crédito descrita, que es un crédito
sindicado con otras entidades. El crédito devenga un interés referenciado a variables de
mercado.

El 26 de febrero de 2018 se produjo la novacion de la linea de crédito ampliando el
vencimiento de diciembre de 2021 a febrero de 2023, con posibilidad de hasta dos
prérrogas anuales, que de llevarse a cabo llevarian el vencimiento a febrero 2025. La
novacion también supone la reduccion del tipo de interés en 20 puntos basicos, con
posibilidad de una reduccion adicional a partir del segundo afio en caso de mejorar la
puntuacion de sostenibilidad del Grupo, y la reduccion de las comisiones de
disponibilidad y utilizacion.

8. DETERIORO DE ACTIVOS

El detalle de los deterioros de activos contabilizados durante los semestres finalizados el
30 de junio de 2018 y 2017 es el siguiente:

DETERIORO EN 2018 2017

Activos intangibles

Inversiones inmobiliarias / Existencias 7,12 16,47
Inversiones financieras 12,24 6,88
Créditos 12,58 17,78
Total 31,94 41,13

Clfras en millones de euros

C U
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9, INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS

9.1. DISTRIBUCION DE PRIMAS POR UNIDADES DE NEGOCIO

El detalle por Unidades de Negocio de las primas del seguro directo y reaseguro
aceptado y de los resultados, de los semestres finalizados el 30 de junio de 2018 y 2017
es el siguiente:

RESULTADO
FRIMAS ATRIBUIBLE o
UNIDAD DE NEGOCIO ANTES DE IMPUESTOS o OM’:IJ'_:‘N;C'EDAD
2018 2017 2018 2017 2018 2017

Iberia 4.129,88 3.947,43 365,05 392,70 249,87 260,70
Latam Norte 705,18 1.195,21 38,18 28,57 24,15 17,16
Latam Sur (*) 795,35 894,70 46,28 52,82 28,77 34,70
Brasil 2.018,03 2.382,80 269,92 371,97 29,96 62,96
Norteamérica 1.247,64 1.347,23 6,79 49,76 4,29 32,28
Eurasia 996,38 1.041,03 19,71 31,60 10,33 21,52
Total Unidad de Seguros 9.892,46 10.808,40 745,93 927,42 347,37 429,32
Unidad de Reaseguro 2.161,93 2,325,76 134,15 139,66 101,87 101,68
Unidad de Asistencia 470,86 531,30 0,08 (18,59) (2,56) (24,50)
Unidad de Global Risks 631,33 725,01 27,16 (17,24) 20,29 (12,99)
Total Unidades de Negocio | 13.156,58 14.390,47 907,32 1.031,25 466,97 493,51
é;asso:i:ga"c’?g:ti"gi;a?u“es de | (1.186,16) (1.317,34) (91,55) (96,75) (81,28) (78,41)
Total 11.970,42 13.073,13 815,77 934,50 385,69 415,10

Clfras en millones de euros

(*) Con objeto de facilitar 1a comprension de la informacion, y dada su escasa relevancia,
los datos de Latam Sur no recogen importe alguno de MAPFRE VENEZUELA, los cuales se
incluyen en “Areas Corporativas, Ajustes de Consolidacién y Otras”.

El detalle por Unidades de Negocio del cuadro anterior se ofrece atendiendo a los
segmentos operativos, que fueron modificados al cierre del ejercicio 2017 para
alinearlos con la informacidn que se facilita a la Direccidn y a los mercados. Con el fin de
gue la informacidn sea comparable, se ha procedido a reexpresar la distribucién por
Unidades de Negocio reflejada en los Estados Financieros Intermedios a 30 de junio de
2017.

C U
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9.2. INGRESOS ORDINARIOS Y RESULTADOS POR ACTIVIDADES

El detalle de los ingresos ordinarios y resultados por actividades de los semestres
finalizados el 30 de junio de 2018 y 2017 es el siguiente:

RESULTADO
INGRESOS ORDINARIOS
nerono awres vewrurstos | ATUIEALS
2018 2017 2018 2017 2018 2017
Seguro directo:

- Vida 2.329,11 2.419,42 389,39 410,25 102,31 130,19
- Autos 3.592,98 3.827,03 142,76 160,84 111,46 95,22
- Otros No Vida 4.248,13 5.001,83 163,43 297,85 62,90 133,72
Reaseguradora 3.029,02 3.188,60 179,39 155,20 126,94 109,58
I_Otras actlvidades 442,25 458,88 500,88 122,57 503,14 144,49
Total operaciones continuadas 13.641,49 14.895,76 1.375,85 1.146,71 906,75 613,20
Resultado de actividades _ B B B N _

interrumpidas o
:Lulzti:f;:e Eonselldacionl (1.506,14) | (1.648,69) | (560,08) | (212,21) (521,06) | (198,10)
Total 12.135,35 13.247,07 815,77 934,50 385,69 415,10

Clfras en mlllones 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.

Las transacciones entre actividades se deben principalmente a operaciones de reaseguro
y dividendos entre compaiiias del Grupo eliminados en el proceso de Consolidacion,
cuyos importes se recogen en “Ajustes de Consolidacion”.

10. COMBINACIONES DE NEGOCIO

Durante el ejercicio 2018 no se han producido combinaciones de negocio.

Durante el ejercicio 2017 se adquirié una participacion del 31 por 100 del capital de la
compaiiia aseguradora indonesia PT Asuransi Bina Dana Arta Thk (ABDA). Con esta
adquisicion, MAPFRE, que ya era titular del 20 por 100 del capital de ABDA, alcanzé una
participacion mayoritaria en la misma y el control de su gestion, culminando la entrada
en el mercado asegurador indonesio iniciada en 2013, permitiendo aumentar su
presencia en el sudeste asiatico y posicionarse en un mercado de elevado potencial.

El valor razonable de los activos y pasivos identificables de las combinaciones de negocio
ejecutadas en el primer semestre del ejercicio 2017 es el siguiente:

o
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Ejercicio 2017
CONCEPTO

ABDA
ACTIVO
Gastos de adquisicién de cartera 32,44
Inversiones 87,03
Créditos 16,41
Tesoreria 76,68
Otros activos 11,54
TOTAL ACTIVO 224,10
PASIVO
Provisiones técnicas 98,34
Pasivos por impuestos diferidos 10,45
Deudas 3,77
Otros pasivos 6,08
TOTAL PASIVO 118,64
Valor razonable de los activos 105,46
netos
Participacién adquirida 51%
Valor razonable del porcentaje de 53 78
activos netos adquiridos ’
D|fereII1C|a 'd’e primera 93,17
consolidacién
Coste de la combinacién 146,95

Cifras en mlllones de euros

Los valores razonables detallados anteriormente difieren de los valores en los libros de
la entidad antes de la combinacion de negocio, principalmente por los gastos de
adquisicion de cartera y sus correspondientes pasivos por impuestos diferidos, no
registrados en sus libros.

Los importes definitivos de la combinacion de negocio difieren de los provisionales
registrados en el ejercicio 2017 por la asignacion final del precio de compra efectuada en
el primer semestre de 2018. Como el efecto de las diferencias en los estados financieros
no es significativo, no se ha procedido a la reexpresion de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2017.

Por otro lado, la participacion original del 20 por 100 mantenida en ABDA se registro a
valor razonable, procediendo a reconocer un efecto positivo de 13,50 millones de euros
neto de impuestos en la cuenta de resultados consolidada del Grupo al cierre del
ejercicio 2017.

El coste de adquisicion de la combinacion fue satisfecho integramente, no existiendo a
30 de junio de 2018 y de 2017 pagos aplazados.

-

24. MAPFRE S.A. y Sociedades Dependientes — Junio 2018

< MAPFRE



Los gastos directamente atribuibles a la combinacidn en el primer semestre del ejercicio
2017, en concepto de honorarios de profesionales independientes, abogados y asesoria
financiera, por importe total de 0,31, fueron contabilizados como gastos en la cuenta de
resultados consolidada.

La fecha de incorporacion al grupo consolidable de la mencionada combinacién
adquirida en el primer semestre del ejercicio 2017 fue el 1 de junio de 2017,
contribuyendo en dicho semestre con 6,58 millones de euros a las primas del Grupo y
con 0,50 millones de euros al resultado neto atribuible a la Sociedad dominante. Si la
combinacién hubiese tenido lugar a principio del ejercicio 2017, hubiese contribuido en
dicho ejercicio con 39,78 millones de euros a las primas del Grupo y con 3,38 millones
de euros al resultado neto atribuible a la Sociedad dominante.

Después de la toma de control de ABDA, MAPFRE formulé una oferta publica de
adquisicién conforme a lo previsto en la normativa indonesia, por la cual adquirid un
11,33 por 100 adicional de acciones por importe de 31,16 millones de euros.

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 2018 y 2017 es el siguiente:

ACCIONISTAS OTRAS PARTES s
CONCEPTO SIGNIFICATIVOS VINCULADAS
2018 2017 2018 2017 2018 2017

Gastos financieros
Contratos de gestién o colaboraclén -
Arrendamientos - - 0,09 - 0,09 -
Recepcién de serviclos - - - - -
Correcciones valorativas por deudas incobrables o _ _
de dudoso cobro

{tados por baja o J 16n de activos
Otros gastos - - -- 0,01 - 0,01
Total - - 0,09 0,01 0,09 0,01
Ingresos financleros
Contratos de gestlén o colaboraclén - -
Dividendos recibidos -
Arrendamientos 0,10 0,10 - 0,02 0,10 0,12
Prestaclén de servicios - = 0,43 - 0,43 -

ltados por baja o enaj ién de activos -
Otros ingresos - 0,20 - - - 0,20
Total 0,10 0,30 0,43 0,02 0,53 0,32

Clfrm en millonesde euros
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11.2. OTRAS TRANSACCIONES

El detalle de otras transacciones con partes vinculadas de los semestres finalizados el 30
de junio de 2018 y 2017 es el siguiente:

ACCIONISTAS OTRAS PARTES
CONCEPTO SIGNIFICATIVOS VINCULADAS
2018 2017 2018 2017 2018 2017

TOTAL

Compra de activos materiales, Intanglbles u otros
actlvos

Acuerdos de financlacién: créditos y aportaciones
de capltal entregadas

c de - f

{arrendador)

Amortlzacién o cancelacldn de créditos y contratos
de arrendamiento (arrendador)
Venta de actlvos materiales, intanglbles u otros
activos.

dos de fl acién, pré v
aportaclones de capltal recibldas
C de
(arrendatario)
Amortlzaclén o cancelacidn de préstamos y

de arrend; (arrendatarlo)

Garantlas y avales prestados - - = S -
Garantfas y avales recibidos 0,03 0,02 - 0,01 0,03 0,03
Compromisos adqulridos = - S =

Compromisos/Garant(as cancelados - - - - - o

Dividendos y otros beneficlos atribuldos 178,41 178,83 - — 178,41 178,83

Otras operaciones - s . = = _

v ery e de aan

11.3. REMUNERACIONES DEL PERSONAL CLAVE DE LA DIRECCION

En el cuadro siguiente se detalla la retribucion devengada por los miembros del Consejo
de Administracion de la Sociedad dominante en los semestres finalizados el 30 de junio

de 2018y 2017:
CONCEPTO 2018 2017
- Retribucidn fija 1,38 1,57
+ Retribucidn variable 2,38 2,62
+ Atenciones estatutarias 1,34 1,25
 Otros 0,30 0,11
Total 5,40 5,55

Cifras en millones de euros

Los consejeros ejecutivos (entendiéndose como tales tanto los ejecutivos de la propia

entidad como los que desempefian funciones ejecutivas en otras entidades del Grupo

MAPERE) perciben las retribuciones establecidas en sus contratos, que incluyen sueldo

fijo, incentivos de cuantia variable vinculados a los resultados, seguros de vida e

invalidez y otras compensaciones establecidas con caracter general para el personal de

la Entidad; ademds existen complementos de pensiones para caso de jubilacion,
exteriorizados a través de un seguro de vida, todo ello dentro de la politica retributiva

5 , establecida por el Grupo para sus Altos Directivos, sean o no consejeros. Como
i ) aportacion a planes de aportacion definida se han devengado como gasto del primer
Q semestre del ejercicio 2018 3,30 millones de euros (2,53 millones en 2017). En el

26. MAPFRE S.A. y Sociedades Dependientes — Junio 2018

*MAPFRE



primer semestre de 2017 se devengaron 0,64 millones de euros en concepto de
retribucidn variable que se encontraban pendiente de pago. Adicionalmente, en el
primer semestre del ejercicio 2018 se han provisionado 0,73 millones de euros en
concepto de incentivos a medio plazo (0,99 millones de euros en el mismo periodo de
2017).

En relacidn con la alta direccion, a continuacidn se detalla la remuneracién de los dos
semestres finalizados el 30 de junio de 2018 y 2017:

CONCEPTO 2018 2017
+ N2 miembros alta direccién 5 4
» Retribucidn fija 0,78 0,69
+ Retribucién variable 0,52 0,61
+ Otros 0,04 0,04
Total 1,34 1,34

Cifrasen millones de euros
En el primer semestre de 2017 se provisionaron 0,41 millones de euros en concepto de
incentivos a medio plazo.

Como aportaciones a planes de aportacidon definida se han registrado como gasto del
primer semestre del ejercicio 2018 0,69 millones de euros (0,44 millones de euros en
2017).

11.4. PLANTILLA MEDIA

A continuacion se detalla el nimero medio de empleados del Grupo durante los
semestres finalizados el 30 de junio de 2018 y 2017.

PLANTILLA MEDIA 2018 2017

Hombres 16.325 17.007
Mujeres 19.601 20.211
Total 35.926 37.218

12. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

La CNMV ha dado finalmente su visto bueno al lanzamiento por MAPFRE ESPANA de la
OPA de exclusién de FUNESPANA, a un precio equitativo de 7,5 euros por accidn. El
lanzamiento de dicha OPA, acordada por los drganos de gobierno del Grupo desde
finales de 2014, se ha visto demorada como consecuencia de la decisién de la CNMV de
condicionar su aprobacion a la previa ejecucion de la Sentencia del Tribunal Supremo de
10 de julio de 2015, relativa a la OPA lanzada en 2011, que cuestioné el precio equitativo
de 7 euros por accién, finalmente fijado en 7,37 euros por accién.

La OPA de exclusidn se lanzara con caracter inmediato y se dirige a las 735.395 acciones
propiedad de accionistas minoritarios. La aceptaciéon de la oferta por titulares de al
y  menos el 90 por 100 de las mismas permitiria a MAPFRE ESPANA la compraventa forzosa
> de las acciones titularidad de las accionistas que no la hubiesen aceptado.
p
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1. Principales magnitudes

CONCEPTO
JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%
Resultados
Ingresos 15.438,3 14.091,1 -8,7%
Primas emitidas y aceptadas totales 13.073,1 11.970,4 -8,4%
- No Vida 10.256,1 9.272,1 -9,6%
- Vida 2.817,1 2.698,3 -4,2%
Resultado neto atribuido 415,1 385,7 -7,1%
Beneficio por accion (euros) 0,135 0,125 -7,1%
Balance
Activos totales 68.127,0 68.202,7 0,1%
Activos gestionados 59.322,6 59.458,3 0,2%
Fondos Propios 8.859,6 8.456,9 -4,5%
Deuda 2.643,9 2.452,7 -7,2%
Ratios
Ratio de Siniestralidad No Vida 69,7% 69,4% -0,3 p.p
Ratio de Gastos No Vida 27,4% 28,0% 0,5 p.p
Ratio Combinado No Vida 97,2% 97,4% 0,2 p.p
ROE 9,1% 7,8% -1,3 pp
Empleados a cierre del periodo
Total 37.076 35.730 -3,6%
- Espaiia 10.839 10.885 0,4%
- Otros paises 26.237 24.845 -5,3%
Accion MAPFRE
(Cr:ﬁ:za;;a;fnez‘:;?t" 9.417,3 7.923,7 15,9%
Valor accion (euros) 3,058 2,573 -15,9%
Variacion cotizacién desde 1 Enero(%) 5,4% -3,5% -
CONCEPTO
DICIEMBRE 2017 | MARZO 2018 A%
Solvencia
Ratio de solvencia 200,2% 203,1% 2,9 p.p
Cifras en millones de euros
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2. Hechos econdmicos y corporativos relevantes

2.1 Reestructuracion de Negocios

Brasil

El 26 de junio de 2018 MAPFRE y Banco do Brasil firmaron un acuerdo de reestructuracién de la
alianza estratégica formalizada con dicha entidad bancaria en 2011 y articulada a través de las
entidades holding BB MAPFRE SH1, centrada fundamentaimente en el negocio de Vida, y MAPFRE BB
SH2, titular de las aseguradoras que operan en otros ramos.

La reestructuracion se ha instrumentado en los siguientes términos:

a) Escision parcial de BB MAPFRE SH1 mediante la segregacion de su participacion accionarial en
MAPFRE VIDA (Brasil), que se incorpora a MAPFRE BB SH2.

b) Escisién parcial de MAPFRE BB SH2 mediante la segregacion de su participacion accionarial en
Alianga do Brasil Seguros (ABS), que se incorporara a BB MAPFRE SH1.

c) Venta, una vez concluidas las operaciones de escision mencionadas, por BB Seguros a
MAPFRE BRASIL de su participacion accionarial BB MAPFRE SH2 por un precio base de 2.406
millones de reales brasilefios (546 millones de euros al cambio de junio 2018), sometido a
ajustes en funcion de los dividendos que se abonen a los accionistas hasta la fecha de cierre
de la transaccidn, tras las pertinentes autorizaciones administrativas, y del cumplimiento de
objetivos del plan de negocio de distribucion de seguros de automovil por el canal bancario.

En base al acuerdo de reestructuracion de los negocios aseguradores, las participaciones de MAPFRE
en las entidades aseguradoras brasilefias afectados por el acuerdo, quedaran como a continuacion

se indica:
PARTICIPACION
VARIACION ENTIDAD ANTERIOR NUEVA
75% MAPFRE VIDA (Vida / Agencial) 25% 100%
50% BRASIL VEICULOS (Autos / Bancario) 50% 100%
50% MAPFRE SEGUROS GERAIS (No Vida / Agencial) 50% 100%
-25% ALIANCA DO BRASIL SEGUROS (No Vida / Bancario)* 50% 25%

*La cartera de Grandes Riesgos, actualmente en esta entidad, se traspasara a BB MAPFRE SH1, mientras que los derechos
de renovacion quedardn en MAPFRE Seguros.

La efectividad de las operaciones anteriores estd sujeta a la obtencién de las autorizaciones
administrativas preceptivas; y se espera se complete durante el segundo semestre de 2018. Este
acuerdo supondrd, al cierre de la operacion, un desembolso estimado de 515 millones de euros (al
cambio de 30 de junio de 2018), que se financiara con excedentes de tesoreria disponibles en Brasil
y con deuda. Al mismo tiempo, se producira una salida de socios minoritarios y una disminucién de
las reservas consolidadas.

-
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Estados Unidos

MAPFRE ha reordenado su actividad en los Estados Unidos, con la venta de su operacién de Vida y la
salida de cinco estados en los que operaba principalmente en el ramo de automdviles, por no tener
en ellos, un negocio con tamaiio suficiente como para hacerlos rentables.

Esta reordenacidn se ha basado en las tres siguientes transacciones:

a) la venta durante este segundo trimestre de MAPFRE Life Insurance Company, a la
reaseguradora suiza Swiss Re. La transaccion de venta se limita a los activos y pasivos, asi
como a la licencia que MAPFRE tenia en todos los estados de los Estados Unidos para trabajar
en el ramo de seguros de Vida.

b) La venta a la aseguradora estadounidense Plymouth Rock del negocio de Nueva York y Nueva
Jersey. En el caso de Nueva York, MAPFRE vende su filial, MAPFRE Insurance Company,
mientras que para Nueva Jersey, la operacion se ha estructurado como una transferencia de
cartera de negocio a diversas entidades del grupo Plymouth Rock. Ambas operaciones, que
se han cerrado simultdneamente, estan sujetas a la aprobacion de los drganos reguladores de
Nueva York y Nueva Jersey.

c) Latransferencia, en abril, de las carteras de negocio de No Vida de los estados de Tennessee,
Kentucky e Indiana a la entidad Safeco Insurance, filial del grupo Liberty Mutual.

Para estas dos uUltimas transacciones, MAPFRE ha procedido al cierre de junio de 2018 a registrar en
el epigrafe del balance “Activos mantenidos para la venta” el valor razonable de los activos derivados
de estas operaciones.

La reordenacion de todos estos negocios en Estados Unidos, ha supuesto el registro de una pérdida
neta de impuestos de aproximadamente 8,7 millones de délares (7,2 millones de euros) al cierre de

junio 2018 y supondra una entrada de tesoreria en MAPFRE USA de 67 millones de ddlares.

Por ltimo, se ha realizado la adquisicién del 5% de “ACIC Holding Company Group” por un importe
de 9,8 millones de euros, para alcanzar el 100% de los derechos de voto de la compaiiia.
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Espaiia

El pasado mes de abril, MAPFRE ha aprobado una nueva configuracion de sus negocios de
aseguramiento de los grandes riesgos industriales y comerciales.

Bajo el nuevo esquema, MAPFRE GLOBAL RISKS continuard desarrollando su capacidad de gestiony
su conocimiento del mercado y, al mismo tiempo, el riesgo asegurador o reasegurador serd asignado
a las entidades del grupo, que por su especializacion, dimensidn o capacidad, estdn en condiciones
de asumirlo con un mayor grado de eficiencia y rentabilidad.

A tal efecto, se estd llevando a cabo una operacién de reestructuracion empresarial mediante la cual:

1. Llas actividades puramente aseguradoras o reaseguradoras, junto con los activos y pasivos
vinculados a ellas, se transmitirian, respectivamente a MAPFRE ESPANA y a MAPFRE RE;

2. Creacién de una entidad que continuara la operativa de MAPFRE GLOBAL RISKS en el andlisis

y la suscripcion de los grandes riesgos industriales y comerciales, y actuara como mandataria
de MAPFRE ESPANA y de MAPFRE RE.

2.2 Adquisicién y Enajenacion de Acciones Propias

Durante el primer semestre de 2018 el nimero de acciones propias se ha reducido en 2.079.216,
representativas de un 0,0675% del capital, por importe de 4,11 millones de euros. A 30 de junio de
2018 la Sociedad Dominante posee 24.431.890 acciones propias representativas del 0,7934% del
capital, por importe de 48,3 millones de euros.

A 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017 ninguna otra sociedad del Grupo posee acciones de
la Sociedad Dominante.

2.3 Ampliaciones de capital en sociedades del Grupo

Durante el primer trimestre del afio 2018 se realizé6 una ampliacidn de capital en VERTI INSURANCE S.P.A.
(1talia) por importe de 120 miliones de euros con desembolso inicial de 60 millones de euros y
desembolsos sucesivos en los plazos y por la cifra que determine el érgano de administracion de la
compaiiia, con sujecion a lo previsto en la normativa mercantil y aseguradora de aplicacion en el pais.
Esta ampliacion esta destinada a mejorar la posicion de solvencia de la entidad.
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3. Entorno macroeconémico y mercados financieros.

Aspectos generales

El primer semestre del afio estuvo marcado por la volatilidad econémica y politica, con efectos
nominales considerables sobre las variables financieras y reacciones de politica monetaria. Estas
reacciones estuvieron protagonizadas por subidas mas agresivas de lo previsto en los tipos de interés
de referencia en Estados Unidos que fortalecieron al délar contra el euro (el tipo de cambio cerré el
segundo trimestre por debajo de 1,17), asi como contra las monedas de algunos paises emergentes.
Por otro lado, incrementos en la prima de riesgo y mayores costes fiscales desplazaron los tipos de
interés de mercado en Argentina, Brasil, Turquia e Italia, catalizando la incertidumbre que se cierne
sobre estas economias a corto plazo.

En este contexto, el petréleo superd el nivel de 75 USD/Bbl ante la reduccion de inventarios, las
sanciones a Irdn y los problemas de abasto en Venezuela. Estados Unidos insto a Arabia Saudita y
Rusia a convenir un incremento de la produccion para contrarrestar su efecto. Pese a que el precio
del Brent cerré junio en 79 USD/Bbl, se espera una leve moderacion hasta final de afio.

Se han vivido dos ajustes cambiarios severos que han conducido a depreciaciones cercanas al 18% y
35% en Turquia y Argentina, respectivamente, atribuible al efecto de la normalizacion monetaria
estadounidense y, probablemente, al inicio de una fase de aversidn al riesgo (risk off mood) general.
De manera consistente, los bancos centrales de ambos paises (Argentina y Turquia) reaccionaron con
subidas agresivas a fin de controlar las salidas de flujos y estabilizar sus monedas. Pese a la severidad
del ajuste, la nota positiva es que casi todas las monedas emergentes estan ya alineadas con sus
fundamentales. El real brasilefio perdio cerca del 15% durante el segundo trimestre, en su mayor
parte promovido por un efecto contagio de Argentina y no por motivos de incertidumbre politica, la
cual estaba ya descontada.

En Italia, se ha llegado a conformar gobierno remitiendo el riesgo de convertibilidad aunque subsisten
incertidumbres y trazos de inestabilidad ante la promesa electoral de aumentar el gasto publico (e
incumplir con el equilibrio presupuestario). La prima de riesgo de Italia no volvié a los niveles
anteriores a las elecciones.

Espafa vié también ampliarse su prima de riesgo durante ese periodo, no estando claro si como
sintoma del contagio del riesgo periférico italiano, o como consecuencia del cambio de gobierno.

A nivel global, la actividad econémica sigue fuerte aunque con signos de fatiga. Estados Unidos y
China mantienen la senda de crecimiento, pero cristalizan las sefales de desaceleracion en Europa
en el primer trimestre del afio a la par que se hace patente la pérdida de sincronia de crecimiento en
el mundo emergente. Una politica monetaria global mas restrictiva, en general limita las condiciones
de liquidez de las que se disfruté antes del cambio de afio. Entre los factores que influyen en esta
desaceleracion estan la subida de precio del petrdleo, el endurecimiento de las condiciones
financieras y la creciente penalizacion para la financiacion en dolares en el caso de algunos mercados
emergentes.

Las expectativas de inflacién ahora son al alza, en sintonia con la resiliencia en el incremento del
precio del petrdleo hasta la fecha, y aunque las subyacentes se mantienen por ahora contenidas es
de esperar que tarde o temprano se vean afectadas por los efectos de segunda ronda. En este sentido
la Reserva Federal de Estados Unidos subio 25 puntos basicos los tipos de interés de referencia hasta
sifuarlos en el rango de 1,75-2,00%. El mercado espera una subida adicional de tipos en el afio, con
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una probabilidad del 60% de subida en septiembre y/o una en diciembre al 40%. Este factor, afiadido
al estrés que se observa en algunas economias emergentes, ha hecho que varios bancos centrales
suban tipos de interés (Turquia, Argentina, Indonesia, México), o bien que preventivamente dejen de
bajarlos como estaba previsto (Brasil).

El ciclo politico continud en los paises emergentes. La coalicion que postuld la presidencia en México
obtuvo una victoria por amplio margen, lo que previsiblemente permitira una mayoria tanto en la
camara baja como en el Senado. Las elecciones de Turquia fueron una semana antes, conformaron
la presidencia y la jefatura de gobierno hasta el afio 2023. Un mes antes, el resultado de las elecciones
en Colombia mantiene la senda continuista en el pais. Las siguientes elecciones tendran lugar en
Brasil (7 de octubre primera vuelta y 28 la segunda), en donde sigue habiendo incertidumbres en
torno a los candidatos.

Eurozona

Las expectativas de actividad en la Eurozona apuntan a un relativo enfriamiento. El indice de
Expectativas de Crecimiento (ZEW) se ubicé en junio en territorio negativo {(-12,6), a la par que la
produccidn industrial se desaceleraba hasta (+1,7%); indicadores que corroboran una desaceleracion
del crecimiento en el segundo trimestre al 2,1% desde los 2,5% del primer trimestre. Asi, una menor
demanda doméstica con menores expectativas de renta disponible real y las previsibles restricciones
al comercio global, llevan nuestra prevision actual del PIB para la totalidad del afio al 2,0%, revisada
a la baja con respecto a la anterior prevision.

La inflacion de la Eurozona subid al 2,0% en junio debido fundamentalmente al comportamiento del
precio del petrdleo. La inflacion subyacente, sin embargo, se situé en el 1,0%. Esto apuntala el
discurso gradualista de normalizaciéon monetaria del Banco Central Europeo (BCE) que reitera que no
habra subidas de tipos de interés hasta pasado el programa de compra de bonos (implicitamente
hasta el tercer trimestre de 2019). Los prondsticos apuntan a una primera subida del tipo Refi
(Refinancing Rate) entre el tercer y cuarto trimestre de 2019. Los tipos de interés oficiales siguen en
sus niveles actuales (0,0% tipo de refinanciacion y -0,40% tipo de depdsito) al menos hasta el verano
de 2019 y, en todo caso, durante el tiempo necesario para asegurar que la inflacion se queda
estabilizada cerca del objetivo del 2,0%.

El BCE, en su reunion del 14 de junio, confirmo su intencidn de seguir con las compras netas de activos
al ritmo actual de 30 millardos de euros mensuales hasta el final de septiembre de 2018. Asimismo,
mantendra la politica de reinvertir el principal de los bonos que vayan venciendo, durante un periodo
prolongado tras el final de las compras netas de activos y, en todo caso, durante el tiempo que sea
necesario para mantener unas condiciones favorables de liquidez y un elevado grado de
acomodacion monetaria. Es decir, ajustes previstos en consonancia con el cronograma de
normalizacion monetaria anunciado hace un afio.

El indice Euro Stoxx 50 se redujo un 3% hasta 3.395 puntos hasta finales de junio como producto de
la volatilidad suscitada por las dudas en torno a la formacién de gobierno en ltalia, donde el equilibrio
es delicado entre mantener las promesas de gasto electoralistas y el compromiso de ortodoxia fiscal
con acreedores y socios del Euro.

Espafa

' Espafia crecié en el primer trimestre de 2018 un 3,0% (a/a), un crecimiento robusto en el contexto
eyropeo aunque se observa que el ritmo de crecimiento empieza a moderarse (produccion industrial
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en mayo +1,6% (a/a), ventas minoristas en mayo -0,4% (a/a)). Aunque se sigue creando empleo
(+90.000 en junio y tasa de paro de 16,74% en el primer trimestre), el dinamismo es algo menor. La
inflacion se situa en 2,3% en junio.

Se espera que la economia termine el afio con un crecimiento promedio del 2,7%, con desaceleracion
respecto al 3,1% de 2017. Los riesgos de esta prevision son a la baja.

El indice IBEX 35 ha mostrado mucha volatilidad en el trimestre a cuenta del cambio de gobierno en
Espafia y del nerviosismo en los mercados por la formacién de gobierno en ltalia, terminando el
trimestre préacticamente plano con respecto a marzo, en los 9.622,7 puntos (bajada en el afio del
4,2%).

Estados Unidos

Estados Unidos crecié en el primer trimestre un 2,8% (a/a), y la actividad debera seguir fuerte,
terminando el afio con un crecimiento promedio del 3,0%. La economia estadounidense se encuentra
en situacién de pleno empleo, con una tasa de desempleo del 3,8% (mayo) y una creacién de 223.000
puestos de trabajo (no agricolas) en mayo. La inflacion se situa en 2,8% y la subyacente en 2,2%. Esto
anima a la Reserva Federal a seguir subiendo tipos de interés, situandolos a final de junio en el 2,00%
(limite superior). Se prevén una o dos subidas mas en lo que resta de afio, probablemente la primera
en septiembre.

Los estimulos fiscales (bajada de impuestos y aumento de gasto) seguiran impulsando la actividad
(+0,5% por afio), lo que unido a la aceleracién de la inflacion subyacente permite prever subidas
adicionales de tipos mas alla del 2018 hasta alcanzar el 3% a finales de 2019, si nada descarrila la
actual fortaleza de la economia. El impulso fiscal, sin embargo, es previsible que se agote antes de
acercarse el 2020, lo que abundaria en la tesis de que el ciclo cambiara durante este periodo. La
economia estadounidense es la que se encuentra mas avanzada en el ciclo y liderara el ajuste ciclico
venidero durante los proximos afios. Se espera que este ajuste sea suave, aunque existen
vulnerabilidades que podrian acelerar la correccidn en caso de que se dé un evento de riesgo.

En los mercados, la rentabilidad del bono a 10 afios se ha situado en el 2,86 % a finales de junio. La
curva de tipos de interés en el trimestre ha subido en todos los tramos aumentando 12 puntos
basicos la rentabilidad del de 10 afios. Ante unas rentabilidades atractivas de los bonos
estadounidenses y un sentimiento de aversion al riesgo en los bonos de emergentes y periféricos
europeos, el délar se fortalecid hasta 1,16 contra el euro.

El indice S&P500 sube en lo que va de afio un 2,2% en USD (5,3% en euros) hasta los 2.732 puntos.

Brasil

En Brasil, el PIB crecié un 1,2% (a/a) en el primer trimestre, una sustancial desaceleracion desde el
2,1% del cuarto trimestre de 2017. Esta desaceleracidn se atribuye principalmente a una reduccién
del gasto del gobierno y una desaceleracién de la inversion y las exportaciones. Para 2018, hemos
revisado a la baja el crecimiento del PIB al 1,6% ante la subida de los precios del petrdleo y la
depreciacion del real, asi como por el previsible efecto de la huelga de conductores de transporte de
mercancias en mayo. La inflacion (IPCA) se ha ubicado en 2,9% en mayo.

El Banco Central sorprendid al mercado en la reunion del 16 de mayo manteniendo los tipos SELIC en
el 6,50%, mientras se esperaba que bajara 25 pbs adicionales. La decision se fundamenta en “el
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cambio en el balance de riesgos”, en alusion a la presion sobre las monedas emergentes, un contexto
de bonos de Estados Unidos con rendimientos atractivos y un ddlar revalorizandose (flight to quality).
El déficit fiscal ha mejorado al situarse en 7,2% en mayo (1,4% el déficit primario). Brasil necesita
continuar las reformas estructurales para equilibrar las cuentas publicas, pero hasta las elecciones
de octubre no se esperan grandes avances en este sentido.

El real brasilefio también ha sufrido la presion de los mercados como las demas monedas de
emergentes, acercandose al cierre del segundo trimestre al nivel de 3,90 contra el délar. Sin embargo,
a su favor juega una balanza comercial en positivo, unas amplias reservas de moneda y un balance
por cuenta corriente bastante mds sano que otros mercados emergentes que estan bajo presion.
Ademas, cuenta ya con un ajuste de la moneda que la ubica en el terreno del equilibrio contra el USD,
a la par que su financiacion es mucho mas estable y menos dependiente del ddlar.

En el mercado bursatil, el indice BOVESPA retrocede un 2,8% en moneda local (-14,5% en euros)
situdndose a la fecha de este informe en los 74.300 puntos.

Turquia

La economia turca crecié un 7,2% (a/a) en el primer trimestre, como consecuencia de los efectos
rezagados de los estimulos pre electorales de indole cuasi-fiscal. Para 2018, se espera un crecimiento
promedio del PIB del 4,1%.

La lira turca ha estado bajo fuerte presién, depreciandose un 16,5% desde los 3,95 del cierre del
primer trimestre al 4,60 USD/TRY cierre del segundo. En lo que va de afio, la moneda pierde un 21%
(3,80 al cierre de 2017). Los factores que subyacen a este comportamiento fueron diferencialmente
idiosincraticos, como la incertidumbre de las elecciones y los problemas econémicos de fondo
(déficits por cuenta corriente y fiscal, y necesidades de financiacién externa en USD que ascienden al
25% del PIB).

Ante una depreciacion que parecia empezar a descontrolarse, el banco central ha subido los tipos de
interés en mayo 300 pbs hasta 16,5%, y en junio 125 pbs mas hasta 17,75%. La inflaciéon de junio
repunté hasta los 15,4%, sorprendiendo al alza. El déficit por cuenta corriente volvié a aumentar
hasta -6,3% en el primer trimestre, y el déficit fiscal se situé en 1,6% en el mismo periodo.

Para 2018, se espera una desaceleracién de la actividad econdmica hacia el entorno del 4,1% (desde
los 7,4% de 2017), por una esperable desaceleracién del crédito en un contexto de tipos de interés
mas altos, financiacion en délares mas cara, y unas importaciones de energia a mayor coste.

El indice bursatil BIST30 cae un 17% en lo que va de afio (-30% en euros), hasta situarse cerca de los
118.400 puntos.

Meéxico

La economia mexicana se ha venido desacelerando desde niveles del 3% que tenia en 2016 hasta el
1,3% que registré en el primer trimestre de este afio. Para 2018, se espera un crecimiento promedio
del PIB del 2,3%. La inflacién se situd en 4,5% en mayo (con la subyacente en 3,7%). El banco central
ha subido el tipo de referencia al 7,75% en junio, en un contexto en el que la Reserva Federal de los
Estados Unidos estd endureciendo las condiciones monetarias y el ddlar se esta apreciando.
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Las negociaciones del NAFTA con Estados Unidos y Canada, después de varias rondas, todavia no han
concluido vy solo se espera que haya mas claridad sobre sus resultados en el segundo semestre de
2018.

El indice bursatil IPC de la Bolsa Mexicana de Valores se sitia en 47.160 puntos, bajando un 4,5% (1%
en euros). El peso mexicano cerré junio en 19,90 contra el ddlar.

Evolucion de las principales divisas frente al euro

Tipo de Cambio Medio Tipo de Cambio de Cierre
JUNIO 2018 Var. JUNIO 2018 vs. JUNIO 2018 Var. JUNIO 2018 vs.
CONCEPTO JUNIO 2017 DICIEMBRE 2017
Ddlar estadounidense 0,83117 -9,0% 0,85624 2,8%
Real brasilefio 0,23908 -16,6% 0,22097 -12,2%
Lira turca 0,20300 -19,8% 0,18640 -15,2%
Peso mexicano 0,04352 -9,0% 0,04311 1,8%
Peso colombiano 0,00029 -6,5% 0,00029 4,6%
Peso chileno 0,00134 -2,6% 0,00131 -3,2%
Sol peruano 0,25511 -9,1% 0,26099 1,4%
Peso argentino 0,03786 -34,6% 0,02959 -33,9%
Balboa de Panama 0,82939 -9,3% 0,85624 2,8%
Peso dominicano 0,01681 -13,3% 0,01732 0,6%
Lempira Honduras 0,03500 -10,0% 0,03570 1,1%
Rupia Indonesia 0,00006 -12,3% 0,00006 -2,1%
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4. Resultado consolidado

Ingresos consolidados

CONCEPTO JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas totales 13.073,1 11.9704 -8,4%
Ingresos financieros de las inversiones 1.561,1 1.307,8 -16,2%
ingresos de entidades no aseguradoras y otros ingresos 804,1 812,9 1,1%
Total ingresos consolidados 15.438,3 14.091,1 -8,7%

Cifras en millones de euros

Los ingresos consolidados del Grupo alcanzaron los 14.091,1 millones de euros, con un decremento
del 8,7% debido fundamentalmente a la depreciacion de las principales monedas de los paises donde
MAPFRE mantiene operaciones y a la caida de los rendimientos financieros.

Las primas de seguro directo y reaseguro aceptado, que representan la parte fundamental de los
ingresos, ascendieron a 11.970,4 millones de euros, con un decremento del 8,4%, debido
principalmente al efecto de la depreciacién de las monedas y a una discreta evolucién de la emision
de primas en los siguientes paises: Brasil, Estados Unidos, Turquia, Colombia y Chile.

Eliminando el efecto de la pdliza de PEMEX que se emitid en el primer semestre de 2017 y no es
recurrente, ya que se emite cada dos afios, el decremento de las primas se situaria en el 4,8%.

Las primas de No Vida caen el 9,6%, mientras que las de Vida retroceden un 4,2%. Por tipo de negocio
en No Vida, Automoviles es el mas importante, con 3.593 millones de euros en primas. El segundo
lugar lo ocupa Seguros Generales, con 2.998 millones de euros y en tercer lugar Salud y Accidentes,
con primas por un importe de 926 millones.

A tipos de cambio constantes, la variacion de primas seria del -2,3%, -3,4% en No Vida y +1,8% en
Vida, y eliminando el efecto de la pdliza de PEMEX, las primas se habrian incrementado en un +1,6%.

Los ingresos brutos de las inversiones ascendieron a 1.307,8 millones de euros, cifra inferior a la del
ejercicio pasado, debido al ya recurrente entorno de bajos tipos de interés en Europa y el descenso
de tipos en Brasil y otros paises de LATAM asi como a menores plusvalias financieras. También
destacar la ausencia en 2018 de plusvalias por venta de inmuebles.

Por ultimo, los otros ingresos, que recogen en su mayor parte los de actividades no aseguradoras y
los ingresos no técnicos, reflejan un aumento derivado de diferencias en cambio positivas.
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Cuenta de resultados

En el cuadro adjunto se presenta un resumen de la cuenta de resultados consolidada a junio de 2018
mostrando los distintos componentes del beneficio de MAPFRE, y su comparacién con el mismo

periodo del afio anterior.

CONCEPTO JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%

NEGOCIO DE NO VIDA
Primas emitidas y aceptadas 10.256,1 9.272,1 -9,6%
Primas imputadas netas 7.145,4 6.878,2 -3,7%
Resultado Técnico 202,7 179,7 -11,4%
Ingresos financieros netos 373,6 335,6 -10,2%
Otros ingresos y gastos no técnicos (11,3) (36,9) -
Resultado del negocio de No Vida 565,1 478,4 -15,3%

NEGOCIO DE VIDA
Primas emitidas y aceptadas 2.817,1 2.698,3 -4,2%
Primas imputadas netas 2.730,0 2.578,6 -5,5%
Resultado Técnico (295,7) (87,6) 70,4%
Resultado financiero y otros ingresos no técnicos 722,7 492,7 -31,8%
Resultado del negocio de Vida 427,0 405,2 -5,1%
Resultado de Otras actividades (61,7) (40,9) 33,8%
Ajustes por hiperinflacién 4,1 (27,0} -
Beneficio antes de impuestos 934,5 815,8 -12,7%
Impuesto sobre beneficios (281,0) (230,6) -17,9%
Resultado del ejercicio 653,5 585,1 -10,5%
Resultado atribuible a socios externos 238,4 199,4 -16,3%
Resultado atribuible a la Sociedad dominante 415,1 385,7 -7,1%

Cifras en millones de euros

El beneficio atribuible ascendié a 385,7 millones de euros, con un decremento del -7,1% como
consecuencia principalmente de los siguientes hechos ocurridos en el primer semestre del ejercicio
2018:

1. La caida de los ingresos financieros netos debido principalmente al descenso de los tipos de
interés en Brasil y otros paises de LATAM, asi como al entorno de bajos tipos de interés en
Europa.

2. La ausencia de operaciones atipicas con contribuciones relevantes al beneficio del periodo.
Es importante destacar que el pasado ejercicio en el negocio Vida, en ingresos no técnicos se
incluia la cancelacion de una provisidn para pagos contingentes en el canal bancaseguros en
Espafia por un importe neto de impuestos de 27,2 millones de euros. Ademas, la venta del
inmueble de la calle Luchana de Madrid aporto en 2017 un beneficio neto de 29,0 millones
de euros.

3. Los gastos derivados de la reestructuracion de las operaciones de Brasil y Estados Unidos.
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No Vida

Los resultados de No Vida han ascendido a 478,4 millones de euros, con un decremento del -15,3%

sobre el ejercicio anterior.

Es de destacar el positivo ritmo de aportacion al beneficio de los negocios en Espaiia y MAPFRE RE,
asi como la mejoria relevante del resultado en MAPFRE ASISTENCIA y GLOBAL RISKS. Sin embargo, la
disminucidn en los resultados de No Vida se fundamenta en los efectos extraordinarios ocurridos en

dos de las principales regiones del Grupo:

Norteamérica

Durante el primer trimestre del ejercicio sufrié el impacto de varias tormentas en la costa
Este, lo que supuso un coste neto de 13,8 millones de dolares (11,5 millones de euros).
Adicionalmente, en este segundo trimestre se ha realizado el acuerdo de venta de los
negocios de Nueva York y Nueva Jersey, se ha formalizado la venta de MAPFRE Life Insurance
Company y se ha acordado la salida de los estados de Tennessee, Kentucky e Indiana. La
pérdida neta derivada de todas estas operaciones ha ascendido a 8,7 millones de délares (7,2
millones de euros).

Brasil

En primer lugar, es de destacar la desfavorable evolucion del resultado debido a la elevada
siniestralidad en Autos, Riesgos Industriales y Transporte, asi como a un aumento en los
gastos y la caida del resultado financiero debido a menores rendimientos de inversiones por
la bajada de los tipos de interés.

En segundo lugar, durante este primer semestre se ha llevado a cabo una revision de las
valoraciones de determinadas partidas del balance que ha impactado negativamente en 24,1
millones de euros al resultado atribuido del pais.

Por ultimo, el coste neto de los siniestros catastréficos acaecidos en el afio 2017 ha tenido un
aumento hasta alcanzar los 163,4 millones de euros, como consecuencia fundamentalmente, de un
incremento en la declaracién de siniestros en Puerto Rico durante el primer semestre de 2018, que
ha producido un impacto negativo en el resultado atribuible de este ejercicio de 6,6 millones de

euros.

.
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Vida

Los resultados de Vida han ascendido a 405,2 millones de euros, con un decremento del 5,1% sobre
el ejercicio anterior. El resultado del negocio de Vida en el segundo trimestre ha mejorado
considerablemente debido a los excelentes resultados obtenidos en Espafia, que amortiguan
considerablemente el efecto negativo de la caida del canal bancario de Brasil, y los menores ingresos
financieros debidos a la importante bajada de los tipos de interés en Brasil y otros paises de la regién
de LATAM.

Ademds, se ha llevado a cabo una revisién de la suficiencia de ciertas provisiones técnicas en Brasil,
a fin de adaptarlas a la mejor estimacion actuarial, lo que ha supuesto una aportacién positiva al
resultado atribuido de 15 millones de euros.

Por ultimo, hay que destacar que en el ejercicio 2017 se incluy6 el efecto de la cancelacion de una
provisién para pagos contingentes en el canal bancaseguros en Espafia por un importe neto de 27,2
millones de euros.

Otros aspectos

El impuesto sobre beneficios disminuye significativamente debido a los menores resultados de paises
con mayores tasas impositivas.

Por ultimo, se produce también una caida en el resultado atribuible a los socios externos, derivada
principalmente del menor resultado aportado por nuestra operacidn aseguradora en Brasil.
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5. Balance consolidado

5.1. Balance
DICIEMBRE
CONCEPTO 2017 JUNIO 2018

Fondo de comercio 1.883,0 1.875,5
Otros activos intangibles 1.539,9 1.420,6
Otro inmovilizado material 271,1 274,0

Tesoreria 1.864,0 2.185,0
Inmuebles 2.171,4 2.157,2
Inversiones financieras 42.003,2 41.356,2
Otras inversiones 1.437,3 1.586,7
Inversiones Unit-Linked 2.320,1 2.404,1
Participacion del reaseguro en las provisiones técnicas 4.989,6 5.174,1
Créditos de operaciones de seguro y reaseguro 5.006,7 5.595,7
Impuestos diferidos 296,8 309,8

Activos mantenidos para la venta 155,6 157,4

Otros activos 3.630,8 3.706,4
TOTAL ACTIVO 67.569,5 68.202,7
Patrimonio atribuido a la Sociedad dominante 8.611,3 8.456,9
Socios externos 1.901,4 1.649,7
Patrimonio neto 10.512,7 10.106,6
Deuda financiera 2.327,4 2.452,7
Provisiones técnicas 47.814,1 48.357,5
Provisiones para riesgos y gastos 661,7 593,3

Deudas de operaciones de seguro y reaseguro 2.190,7 2.337,5
Impuestos diferidos 588,0 547,0

Pasivos mantenidos para la venta 1,1 91,1

Otros pasivos 3.473,7 3.716,9
TOTAL PASIVO 67.569,5 68.202,7

Cifras en millones de euros

Los activos alcanzan los 68.202,7 millones de euros a 30 de junio de 2018 y crecen el 0,9% respecto
al cierre del afio anterior. Las fluctuaciones mas relevantes se analizan a continuacion:

1. Las variaciones en Inversiones Financieras, asi como en los epigrafes de Activos y Pasivos por
operaciones de seguro y reaseguro son producidas por el propio proceso de gestion del
negocio. El incremento en las provisiones técnicas y en la participacion del reaseguro en las
provisiones técnicas obedece, en parte, al aumento de las reservas brutas por el registro de
los siniestros de los eventos catastroficos acaecidos el pasado septiembre y la
correspondiente cesion a los reaseguradores.

2. Llas variaciones en el patrimonio neto corresponden al beneficio del periodo y al acuerdo de
reparto de distribucién de dividendos, asi como a las variaciones en el valor de las inversiones
disponibles para la venta y diferencias de conversion de estados financieros denominados en
monedas distintas al euro.
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3. Elepigrafe de Activos mantenidos para la venta incluye, principalmente, a fecha de junio 2018
la valoracién de los negocios de Estados Unidos que han sido incluidos dentro de la operacion
de reestructuracion de negocio del pais, por importe de 125,9 millones de euros. A diciembre
2017, este epigrafe contenia el valor razonable correspondiente a la operacién de venta de
Unidn Duero por importe de 141,7 millones de euros.

5.2. Cartera de inversion

La deuda espafiola, el principal activo de nuestra cartera de inversion, ha registrado un
comportamiento bastante volatil durante el segundo trimestre. Asi, el bono a 10 afios ha pasado del
1,2% a cierre de marzo, tras la mejora del rating soberano, hasta el 1,32% a cierre de junio; si bien
durante algin momento llegd a alcanzar el 1,6% por las tensiones en lItalia. En cuanto a la renta
variable, los acontecimientos antes mencionados han actuado de freno en los mercados y se ha
registrado un rango entre el -5% y +5% en los principales indices bursatiles, destacando la bolsa
americana por su mejor comportamiento relativo.

En cuanto a la diversificacion de la cartera, la exposicion de la deuda publica y la corporativa en la
cartera de inversién ha variado marginalmente a lo largo del segundo trimestre del 55,8% y 18,6% al
55,1% y 18,5% respectivamente, incluyendo el efecto mercado. Durante el segundo trimestre, se ha
aprovechado la volatilidad del bono para incrementar o reducir ligeramente la duracién e ir
preparando la cartera para el inicio de una subida de tipos en 2019. En cuanto a la exposicién a renta
variable y fondos de inversion, ésta se ha reducido ligeramente del 8,0% al 7,8% en el segundo
trimestre por el efecto mercado. Cabe resefiar que durante el segundo trimestre se ha alcanzado el
objetivo de 450 millones de euros en inversiones comprometidas en activos alternativos, con cerca
de un 50% de las mismas en el sector inmobiliario europeo y la otra mitad entre deuda privada y
capital riesgo. El objetivo de rentabilidad para estas inversiones se situa por encima del 4% en
promedio y permite incrementar la diversificacion de las inversiones.
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El detalle de la cartera de inversion por tipo de activos a 30 de junio de cada ejercicio se muestra a
continuacion:

Desglose por tipo de activos

| , Otrasinversiones
| Tesoreria ?sf 7?;"3;'6 10,0%(26% |

Fondos de inversion | /

2,5% 33%) “\x\
Renta variable 5,3% ——_
15.4%)

‘Inmuebles* 4,3%
14.6%)

Renta fija gobiernos
55,1% (35.0%)

Rentafija -
Corporativa 18,5%
(20.2%|

Las cifras del ejercicio anterior se presentan en un tamafio inferior.

CONCEPTO DICIEMBRE 2017 JUNIO 2018 A%
Renta fija gobiernos 27.388,4 27.369,2 -0,1%
Renta fija - Corporativa 9.572,6 9.172,2 -4,2%
Inmuebles* 21714 2.157,2 -0,7%
Renta variable 2.400,9 2.622,0 9,2%
Fondos de inversién 1.631,4 1.236,6 -24,2%
Tesoreria 1.864,0 2.185,0 17,2%
Otras inversiones 4.767,3 4.947,0 3,8%
TOTAL 49.796,0 49.689,2 -0,2%

Cifras en millones de euros.
*“Inmuebles” incluye tanto inversiones inmobiliarias como inmuebles de uso propio

En el anexo 13.1 Balance consolidado se encuentra informacion adicional sobre la clasificacion
contable de las inversiones financieras: cartera a vencimiento, cartera disponible para la venta y
cartera de negociacion.

Desglose de la cartera de Renta Fija por drea geografica y por tipo de activos

CONCEPTO Gobiernos Total Deuda Corporativasin Corporativa con Total
Corporativa colateral colateral
Espafia 16.228,5 1.923,8 785,4 1.138,5 18.152,3
Resto de Europa 44284 3.962,9 34173 545,6 8.391,3
Estados Unidos 1.254,7 2.2145 2.146,1 68,3 3.469,2
Brasil 2.944,7 1,8 18 0,0 2.946,5
Latinoamérica - Resto 1.851,1 744,8 696,9 47,9 2.595,9
Otros palses 661,7 324,4 312,6 11,9 986,2
TOTAL 27.369,2 9.172,2 7.360,0 1.812,2 36.541,4

Cifras en millones de euros
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En la gestién de las carteras de inversion se distingue entre cuatro tipos de carteras:

e Las que buscan una inmunizacion estricta de las obligaciones derivadas de los contratos de
seguros y que minimiza el riesgo de tipo de interés, a través del ajuste por casamiento,
mediante técnicas de inmunizacion basadas en el casamiento de flujos o en el de duraciones.

e Las carteras que cubren pélizas de unit-linked compuestas por los activos cuyo riesgo asumen
los asegurados.

e Las que buscan superar la rentabilidad comprometida y obtener la mayor rentabilidad para
los asegurados dentro de los parametros de prudencia, como las carteras con participacion
en beneficios.

e Las carteras con gestion libre, en las que se realiza una gestion activa y sélo condicionada por
las normas legales y las limitaciones internas del riesgo.

Detalle de las carteras de Renta Fija de gestion libre

Valor de Rentabilidad Rentabilidad de Duracién

Mercado Contable Mercado Modificada
No Vida (IBERIA + MAPFRE RE + GLOBAL RISKS)
30.06.2017 7.221,1 2,68% 1,33% 6,41%
30.09.2017 7.196,7 2,60% 1,28% 6,37%
31.12.2017 7.187,1 2,59% 1,23% 6,35%
31.03.2018 7.372,1 2,40% 1,15% 6,68%
30.06.2018 7.251,0 2,34% 1,32% 6,77%
Vida (IBERIA)
30.06.2017 6.549,0 4,08% 1,15% 7,19%
30.09.2017 6.337,4 4,09% 1,06% 6,89%
31.12.2017 6.277,1 4,10% 1,01% 6,84%
31.03.2018 6.529,9 3,93% 0,84% 7,05%
30.06.2018 6.738,0 3,97% 1,00% 6,97%

Cifras en millones de euros

Al 30 de junio de 2018, las carteras de gestion activa de IBERIA, MAPFRE RE y MAPFRE GLOBAL RISKS
contaban con unas plusvalias netas no realizadas en acciones y fondos de inversion por importe de
54,2 millones de euros.
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5.3. Evolucion del patrimonio

El patrimonio neto consolidado ha alcanzado la cifra de 10.106,6 millones de euros a 30 de junio de
2018, frente a 10.512,7 millones de euros a 31 de diciembre de 2017. De la citada cantidad, 1.649,7
millones de euros corresponden a la participacién de los accionistas minoritarios en las sociedades
filiales, principalmente entidades financieras en Espafia y Brasil con las que MAPFRE mantiene
acuerdos de bancaseguros. El patrimonio atribuido a la Sociedad dominante consolidado por accion
representaba 2,75 euros a 30 de junio de 2018 (2,80 euros a 31 de diciembre de 2017).

En el siguiente cuadro se muestra la variacién del patrimonio neto atribuible a la Sociedad dominante
durante el periodo:

Evolucion del patrimonio atribuido a la Sociedad dominante

CONCEPTO e JUNIO 2018
2017
SALDO A 31/12 EJERCICIO ANTERIOR 9.126,5 8.611,3
Ingresos y gastos reconocidos
directamente en patrimonio neto:
Por activos financieros disponibles para la venta (285,5) (110,4)
Por diferencias de conversiéon (639,1) (143,8)
Por contabilidad tacita 254,2 (45,1)
Otros (2,7) 1,5
TOTAL (673,1) (297,8)
Resultado del periodo 700,5 385,7
Distribucién de resultados (446,7) (261,8)
Otros cambios en el patrimonio neto (96,0) 19,5
SALDO AL FINAL DEL PERIODO 8.611,3 8.456,9

Cifras en millones de euros

La evolucidn del patrimonio atribuido a la Sociedad dominante durante el primer semestre del
ejercicio 2018 recoge:

e Una disminucién de 110,4 millones de euros en el valor de mercado de la cartera de activos
disponibles para la venta debido a la subida de tipos, principalmente el bono americano e
italiano, asi como la caida en los mercados bursatiles europeos.

e Una disminucion de 143,8 millones de euros por diferencias de conversion, debido
fundamentalmente a la depreciacion durante el primer semestre del ejercicio 2018 del real
brasilefio, la lira turca, y gran parte de las monedas de LATAM.

e El beneficio a junio de 2018.
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e Una reduccion de 261,8 millones de euros equivalente al dividendo complementario del
ejercicio 2017 aprobado en la Junta General de Accionistas de marzo de 2018 y que se ha
pagado en el mes de junio de 2018.

El detalle y evolucién del patrimonio atribuido a la Sociedad dominante se muestra a continuacion:

DICIEMBRE | DICIEMBRE
CONCEPTO 2016 2017 JUNIO 2018

Capital, resultados retenidos y reservas 8.614,0 8.763,6 8.901,9
Acciones propias y otros ajustes (46,9} (41,3} (34,8)
P!usyallas netas {Inversiones financieras - provisiones 6510 6197 4642
técnicas)

Diferencias de conversion (91,6) (730,7) (874,4)
Patrimonlo neto atribuido 9.126,5 8.611,3 8.456,9

Cifras en millones de euros

A continuacidn, se desglosa el detalle de la composicion de las diferencias de conversion por monedas
a diciembre de 2016, 2017 y a junio de 2018:

MONEDA D'c';;:ebre D'C'Z‘:)T7bre Junio 2018
Real Brasilefio (339,0) (510,6) (645,7)
Dolar USA 663,4 347,0 403,2
Lira Turca {197,6) (243,5) (276,3)
Peso Mexicano (112,2) (132,4) (128,7)
Peso Argentino (79,6} (95,6) (115,1)
Peso Colombiano (19,0) (36,5) {30,0)
Rupia Indonesia 32 (13,7) (16,4)
Otras monedas (10,7) (45,3) (65,5)
Total (91,6) (730,7) (874,4)

Cifras en millones de euros

Como se puede observar, en el afio 2017 y primer semestre de 2018 se ha producido una fuerte
depreciacién de las principales monedas de Latinoamérica y de la lira turca.

Por otro lado, siguiendo la politica contable aplicada en las cuentas anuales consolidadas de 2017,
para aquellos paises cuya economia es hiperinflacionaria, caso en el que se encuentran las sociedades
filiales de MAPFRE en Venezuela, el Grupo presenta en el epigrafe de Reservas las siguientes
magnitudes:

a) La reexpresion de las reservas, las cuales tienen fundamentalmente su origen no en
resultados reales de las sociedades, sino en la pura reexpresion contable por la inflacién de
las reservas no distribuidas.

b) Las diferencias de conversion generadas en la conversion a euros de los estados financieros
reexpresados de las sociedades participadas.

Ambas magnitudes se presentan de forma conjunta en este epigrafe de reservas por estar
relacionadas con la hiperinflacién y la consiguiente devaluacidn de la moneda.
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El Grupo entiende que en los paises cuya economia es hiperinflacionaria y con fiabilidad limitada en
los indicadores oficiales de inflacién y tipo de cambio, es mas relevante y fiable presentar todos los
efectos anteriores en el patrimonio en una Unica cuenta de Reservas, evitando la separacion de los
impactos de la depreciacién del tipo de cambio y de la hiperinflacién, al considerar que, en todo caso,
el Patrimonio Neto se mantiene inalterable y los efectos de la conversidn de las partidas monetarias
se registran en la cuenta de resultados.

A continuacion, se presenta el detalle y evolucion de los saldos incluidos en la cuenta de reservas
debido tanto a la reexpresion del balance como a las diferencias por conversion a euros de los estados
financieros de las sociedades del Grupo con operaciones en Venezuela, a diciembre de 2016 ,2017 y
a junio de 2018:

Diciemtire Variacion PIEEmRE Variacién Junio 2018
2016 2017
Reservas por reexpresion por inflacion 481,7 35,6 517,3 42,7 560,0
Diferencias de conversién (832,9) (57,0 (889,9) (59,2) (949,1)
Otras partidas de patrimonio 407,1 3,7 410,8 (14,5) 396,2
Total patrimonio neto atribuido 55,9 (12,7) 38,2 {31,1) 7,1

Cifras en millones de euros

5.4. Fondos gestionados
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Los siguientes cuadros reflejan la evolucién del ahorro gestionado, que incluyen tanto las provisiones
técnicas de las compaiiias de seguros de Vida, como las provisiones de Vida de las entidades de
seguros multirramo, y que se incluyen en el balance consolidado del Grupo.

Ademds de las operaciones de seguro de Vida, MAPFRE gestiona el ahorro de sus clientes a través de
fondos de pensiones y fondos de inversion.

El detalle y variacion del ahorro gestionado que recoge ambos conceptos se muestra en el cuadro

siguiente:

Ahorro gestionado

CONCEPTO JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%
Provisiones técnicas de Vida 28.696,2 28.683,7 0,0%
Fondos de pensiones 4.875,0 5.060,8 3,8%
Fondos de inversion y otros 5.236,8 4.708,3 -10,1%
Subtotal 38.808,0 38.452,7 -0,9%

Cifras en millones de euros
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La variacion del ahorro gestionado con relacion a junio del ejercicio pasado refleja:

1. Estancamiento de las provisiones técnicas de Vida por la caida de la cartera por vencimientos
principalmente en el canal de bancoaseguradoras en Espaia.

2. La disminucion del valor del ahorro gestionado en Brasil y otros paises fuera del Espacio
Europeo por la depreciacion de sus monedas.

3. El crecimiento en fondos de pensiones y caida en fondos de inversién, cuya demanda por
parte de los clientes ha disminuido en el actual entorno de bajos tipos de interés frente a
otros productos como {os Unit-Link.

El siguiente cuadro refleja la evolucion de los activos bajo gestion, que incluyen tanto la cartera de
inversiones de todo el Grupo, como los fondos de pensiones y de inversiones y que muestra un
crecimiento del 0,2% en relacion con junio del ejercicio pasado:

Activos bajo gestion

CONCEPTO JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%
Cartera de inversion 49.210,8 49.689,2 1,0%
Fondos de pensiones 4.875,0 5.060,8 3,8%
Fondos de inversion y otros 5.236,8 4.708,3 -10,1%
TOTAL 59.322,6 59.458,3 0,2%

Cifras en millones de euros
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6. Informacion por unidades de negocio

MAPFRE estructura su negocio a través de cuatro unidades: Seguros, Reaseguro, Asistencia y
Negocios Globales.

En el cuadro adjunto se muestran las cifras de primas, resultado atribuible y el ratio combinado de
No Vida por unidades de negocio:

Principales magnitudes

Primas Resultado atribuible Ratio combinado
AREA/ UNIDAD DE NEGOCIO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 | A% | JUNIO 2017 | JUNIO 2018 4% | JUNIO 2017 | JUNIO 2018
IBERIA 3.947,4 41299 | 4,6% 260,7 249,9 -4,2% 95,1% 93,7%
LATAM 4.472,7 3.518,6 |-21,3% 114,8 82,9 | -27,8% 96,5% 99,8%
INTERNACIONAL 2.388,3 2.2440 | -6,0% 53,8 14,6 | -72,8% 100,9% 103,7%
TOTAL SEGUROS 10.808,4 9.892,5 | -8,5% 429,3 347,4 | -19,1% 97,2% 98,3%
RE 2.325,8 2.161,9 | -7,0% 101,7 101,9 0,2% 92,3% 93,1%
ASISTENCIA 531,3 4709 |-11,4% (24,5) (2,6) | 89,5% 101,4% 103,2%
GLOBAL RISKS 725,0 631,3 |-12,9% {13,0) 20,3 - 119,3% 89,1%
Holding, eliminaciones y otras (1.317,3) (1.186,2) | 10,0% (78,4) (81,3} | -3,7% - -
MAPFRE S.A. 13.073,1 11.970,4 | -8,4% 415,1 385,7 | -7,1% 97,2% 97,4%

Cifras en millones de euros

Las variaciones mas destacables son las siguientes:

1. Las primas muestran decrecimiento en todas las unidades de negocio a excepcidon del area
de IBERIA, fundamentalmente por la fuerte depreciacién de las principales monedas de
los paises donde MAPFRE mantiene operaciones en el negocio internacional.

2. Las unidades de negocio de GLOBAL RISKS y ASISTENCIA muestran una evolucién
favorable, la primera por la ausencia de siniestros relevantes de elevada intensidad y la
segunda por un mejor comportamiento de la siniestralidad debido a las medidas técnicas
adoptadas en el pasado ejercicio.

3. El drea de IBERIA mejora su ratio combinado de No Vida en 1,4 puntos porcentuales y el
resultado técnico. Eliminando los efectos extraordinarios derivados de la liberacion de una
provisién para pagos contingentes por 27,2 millones de euros y la venta del edificio de
Luchana por 29,0 millones de euros, estaria creciendo su resultado atribuido un 22,2%.
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4, El drea de LATAM presenta una caida en su beneficio por menores resultados del canal
bancario de Brasil debido a una subida en los gastos de adquisicidn en el negocio de Vida
Riesgo y a un aumento de la siniestralidad en Autos en el canal agencial. Por otro lado, la
bajada de tipos de interés en Brasil y en otros paises de la regién genera unos menores
ingresos financieros. Adicionalmente, en Brasil se han registrado ajustes en las
valoraciones de determinadas partidas del balance que han reducido el resultado de la
region en un importe neto de 9,2 millones de euros.

5. El drea de INTERNACIONAL esta afectada por el impacto de varias tormentas en la costa
Este de los Estados Unidos que produce un aumento en el ratio combinado en las lineas
de negocio de Autos y Seguros Generales, y por la salida del negocio en varios estados asi
como ciertos deterioros en inversiones, lo cual ha tenido un impacto negativo neto en el
resultado por importe de 21,7 millones de euros; a esto se une el efecto en Turquia del
impacto derivado del cambio regulatorio en el seguro de Responsabilidad Civil de
Automoéviles que ha producido una caida en el resultado debido al aumento de la
siniestralidad en este ramo.
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6.1. ENTIDADES DE SEGUROS

6.1.1. IBERIA

IBERIA comprende las actividades de MAPFRE ESPANA vy su filial en Portugal y las actividades del
negocio de Vida gestionadas por MAPFRE VIDA y sus filiales bancoaseguradoras.

Informacion por paises

Primas Resultado atribuible Ratio combinado
REGION / PAlS JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% |JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% JUNIO 2017 | JUNIO 2018
IBERIA 3.947,4 4.129,9 4,6% 260,7 249,9 -4,2% 95,1% 93,7%
ESPANA 3.875,1 4.064,9 4,9% 260,1 247,5 -4,9% 94,9% 93,5%
PORTUGAL 72,3 65,0 | -10,0% 0,6 24 - 106,7% 101,4%

Cifras en millones de euros

Evolucion de las Primas IBERIA

Primas emitidas en los principales ramos

1.185:8
1.165,9 10073 11271 1.092,5

576,8 6080

VIDA AUTOS SEGUROS GENERALES  SALUD & ACCIDENTES

WJUNIO 2017 B JUNIO 2018
Cifras en millones de euros

Las primas de IBERIA crecen un 4,6% debido a un aumento en la emisién de Seguros Generales que

crece un 13,3%.

Las primas de No Vida crecen un 7,3% y reflejan la buena evolucién del negocio de Autos, Salud, de
los ramos de Empresas y del Seguro Agrario Combinado.

Las primas de Vida decrecen un 1,7% debido fundamentalmente a una menor emision del ramo de
Vida Ahorro por la comercializacion en el pasado ejercicio de nuevos productos de ahorro sin que en
2018 se hayan registrado operaciones de naturaleza similar.
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Evolucion del Resultado IBERIA

Resultado atribuible de los principales ramos

114,4
98,7
76,7
62,3
55,0
433
l 4’ 7 717
| |- s
VIDA AUTOS SEGUROS GENERALES SALUD & ACCIDENTES

¥ JUNIO 2017 ™ JUNIO 2018

Cifras en millones de euros

Ratio combinado de los principales ramos 1*" Semestre

97,5% 100,2%  99,5%

95,1%

93,7% 93,5% 95,9%

2017

TOTAL AUTOS SEGUROS GENERALES SALUD & ACCIDENTES

® Siniestralidad ™ Gastos

El resultado de IBERIA asciende a 249,9 millones de euros con una reduccién del 4,2% sobre el
ejercicio anterior, si bien es importante considerar que el afio pasado se registré una plusvalia neta
de impuestos por importe de 27,2 millones de euros por la liberacién de una provisién para pagos
contingentes y otra por la venta del inmueble de Luchana por un importe neto de 29,0 millones de
euros, ambas consideradas como operaciones atipicas. Sin estas operaciones, el resultado habria
crecido el 22,2%.

El resultado técnico del negocio de No Vida mejora sustancialmente como consecuencia de la
reduccién del indice de siniestralidad. Es importante resaltar la mejora significativa del ratio
combinado de Autos, que se situa en un 89,7%.

En el primer semestre de este ejercicio 2018 se han registrado plusvalias financieras netas de
minusvalias por importe de 61,6 millones de euros (97,4 millones a junio 2017).
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A continuacion, se detalla informacion referida a MAPFRE ESPANA:

MAPFRE ESPANA - Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas 2.741,1 2.937,6 7,2%
Primas imputadas netas 2.044,1 2.104,5 3,0%
Beneficio bruto 207,6 202,3 -2,6%
Impuesto sobre beneficios (51,7) (44,2) -14,5%
Socios externos (0,6) (0,5) -19,4%
Resultado neto atribuido 155,3 157,6 1,4%
Ratio combinado 95,9% 94,4% -1,4 p.p.

Ratio de gastos 20,5% 20,4% -0,1 p.p.
Ratio de siniestralidad 75,4% 74,0% -1,3 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 6.428,5 6.574,0 2,3%
Provisiones técnicas 5.508,1 5.798,0 5,3%
Fondos Propios 2.334,2 2.240,9 -4,0%
ROE 15,7% 14,5% -1,2 p.p.
Cifras en millones de euros
MAPFRE ESPANA — Autos
JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%

CONCEPTO
Primas emitidas y aceptadas 1.097,3 1.127,1 2,7%
Primas imputadas netas 956,9 993,1 3,8%
Resultado antes de impuestos 131,8 152,6 15,8%
Ratio de Siniestralidad No Vida 77,7% 73,9% | -3,9 p.p.
Ratio de Gastos No Vida 15,7% 15,8% 0,1 p.p.
Ratio Combinado No Vida 93,5% 89,7% | -3,8 p.p.
Numero de vehiculos asegurados (unidades) 5.507.326 5.674.184 3,0%

Cifras en millones de euros

Las primas de Automdviles (incluye VERTI y SEGUROS GERAIS PORTUGAL) crecen un 2,7%. Es
importante destacar la muy buena evolucidn de las primas de Autos particulares en Espafia, con un

crecimiento en el afio del 3,1%.

A 30 de junio de 2018, el nimero de vehiculos asegurados en MAPFRE ascendia a 5.674.184 unidades,
lo que supone 166.858 vehiculos mas que a junio del afio anterior.

El ratio combinado de Autos se sitia en el 89,7%, con una mejora de 3,8 puntos porcentuales
respecto al mismo periodo del ejercicio anterior. La siniestralidad mejora gracias al aumento de
tarifas y la contencién de costes de siniestros, asi como a la favorable evolucién del negocio de VERTI.
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MAPFRE ESPANA — Seguros Generales

JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%
CONCEPTO
Primas emitidas y aceptadas 964,6 1.092,5 13,3%
Primas imputadas netas 710,9 726,7 2,2%
Resultado antes de impuestos 73,3 58,0 -20,8%
Ratio de Siniestralidad No Vida 69,3% 71,1% 1,8 p.p.
Ratio de Gastos No Vida 26,5% 26,4% | -0,2 p.p.
Ratio Combinado No Vida 95,9% 97,5% 1,6 p.p.

Cifras en millones de euros

El volumen de negocio de Seguros Generales refleja el buen desempefio del negocio de Empresas y
de la mayor parte de los ramos de No Vida particulares, asi como del Seguro Agrario Combinado. La
siniestralidad ha sufrido un deterioro en este segundo trimestre, como causa de unos siniestros
graves en el negocio de incendios, y un empeoramiento de la siniestralidad en los negocios de hogar
y comunidades, como consecuencia de fenémenos atmosféricos adversos.

MAPERE ESPANA — Salud & Accidentes

JUNIO 2017 JUNIO 2018 A %
CONCEPTO
Primas emitidas y aceptadas 532,7 566,1 6,3%
Primas imputadas netas 259,2 274,3 5,8%
Resultado antes de impuestos (4,7) (4,0) 14,0%
Ratio de Siniestralidad No Vida 86,5% 87,2% 0,7 p.p.
Ratio de Gastos No Vida 17,9% 16,9% | -1,0 p.p.
Ratio Combinado No Vida 104,4% 104,2% | -0,3 p.p.

Cifras en millones de euros

Las primas de Salud mantienen su buen ritmo de crecimiento, que alcanza el 6,3% sobre el mismo
periodo del ejercicio pasado. El ratio combinado se muestra estable aunque por encima del 100%
debido a la estacionalidad de la siniestralidad de este ramo en el primer semestre.
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A continuacion, se detalla informacion referida a MAPFRE VIDA:

MAPFRE VIDA - Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas 1.206,1 1.192,4 -1,1%
Beneficio bruto 183,1 162,9 -11,1%
Impuesto sobre beneficios (38,5) (32,4) -15,8%
Socios externos (41,3) (37,9) -8,2%
Resultado neto atribuido 103,3 92,5 -10,5%
Inversiones, inmuebles y tesoreria 24.003,1 24.662,3 2,7%
Fondos Propios 1.773,4 1.616,3 -8,9%
ROE 11,7% 10,4% -1,3 p.p.
Margen técnico financiero 1,3% 1,2% -0,2 p.p.

Cifras en millones de euros

MAPFRE VIDA - Desglose de primas

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%

- Canal agencial 767,8 817,4 6,5%

- Canal bancario 438,3 375,0 -14,4%

BANKIA MAPFRE VIDA 184,7 135,5 -26,7%

BANKINTER SEGUROS DE VIDA 178,7 213,0 19,2%

CAJA CASTILLA LA MANCHA 38,7 26,5 -31,5%

DUEROQ SEGUROS DE VIDA 36,2 0,0 | -100,0%

PRIMAS TOTALES 1.206,1 1.192,4 -1,1%

- Vida-Ahorro 915,5 903,9 -1,3%
- Vida-Riesgo 246,6 246,6 0,0%
- Accidentes 44,1 42,0 -5,0%

Cifras en millones de euros

Las primas de MAPFRE VIDA, decrecen el 1,1%, afectadas principalmente por el canal de
bancaseguros por una menor emision en el negocio de Vida Ahorro. Sin considerar las primas de
Duero Vida, entidad vendida en 2017, las primas crecerian el 1,4%.

El resultado disminuye debido al ya comentado efecto de la cancelacidn de la provisién para pagos
contingentes por 27,2 millones de euros. Excluido este efecto, el resultado neto atribuido aumentaria

el 21,2%.
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MAPERE VIDA - Ahorro gestionado

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
Provisiones técnicas 21.658,7 21.771,1 0,5%
MAPFRE VIDA 12.710,2 12.977,1 2,1%
BANKIA MAPFRE VIDA 7.108,6 6.802,7 | -4,3%
BANKINTER SEGUROS DE VIDA 928,9 1.143,4 | 23,1%
CAJA CASTILLA LA MANCHA 911,0 848,0| -6,9%
Fondos de inversién y otros 3.622,8 3.515,9 -2,9%
Fondos de pensiones 4.875,0 5.060,8 3,8%
MAPFRE AM 22124 2.272,4 2,7%
OTROS 2.662,6 2.788,3 4,7%
AHORRO GESTIONADO TOTAL 30.156,5 30.347,8 0,6%

Cifras en millones de euros
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6.1.2. LATAM

LATAM engloba las areas regionales de BRASIL, LATAM NORTE y LATAM SUR.

Informacion por regiones

Primas Resultado atribuible Ratio combinado
REGION JUNIO 2017 JUNIO 2018 A% JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% JUNIO 2017 | JUNIO 2018
BRASIL 2.382,8 2.018,0 | -15,3% 63,0 30,0 | -52,4% 95,4% 102,4%
LATAM NORTE 1.195,2 705,2 | -41,0% 17,2 24,1 40,7% 96,5% 95,1%
LATAM SUR 894,7 795,3 | -11,1% 34,7 28,8 | -17,1% 99,8% 96,8%

Cifras en millones de euros

Evolucién de las Primas y del Resultado

Primas emitidas en los principales ramos

2.112,2

1.061,1 1.070,3
984,0 937,3
VIDA AUTOS SEGUROS GENERALES ~ SALUD & ACCIDENTES

® JUNIO 2017 ™ JUNIO 2018

Cifras en millones de euros

La caida en las primas es consecuencia fundamentalmente de la depreciacién de las principales
monedas de los paises de la regiéon donde MAPFRE realiza operaciones de Seguro Directo.

Es de destacar la caida del real brasilefio en un 16,6%. Es importante indicar que en moneda local hay
fuertes crecimientos en primas emitidas en México (17% eliminando el efecto de PEMEX), Pert (11%),
Argentina (17%) y otros paises de la region.

El resultado atribuido a junio de 2018 en el area territorial de LATAM esta afectado por el aumento
de los resultados en LATAM NORTE debido a la evolucion favorable de la siniestralidad en México. En
el sentido opuesto, hay que mencionar a Brasil por una caida en los resultados del negocio de Vida
en el canal bancario debido a un incremento en los gastos de adquisicidn y a unos menores resultados
financieros como consecuencia de la bajada de los tipos de interés, ademds de por una desfavorable
evolucién de la siniestralidad en autos y algunos ramos de seguros generales en el canal agencial.
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BRASIL

Esta drea regional incluye las actividades aseguradoras en Brasil.

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas 2.382,8 2.018,0 -15,3%
- No Vida 1.641,9 1.350,0 -17,8%
- Vida 740,9 668,0 -9,8%
Primas imputadas netas 1.961,2 1.741,3 -11,2%
Beneficio bruto 372,0 269,9 -27,4%
Impuesto sobre beneficios (136,7) (100,7) -26,3%
Socios externos (172,3) (139,2) -19,2%
Resultado neto atribuido 63,0 30,0 -52,4%
Ratio combinado 95,4% 102,4% 7,0 p.p.
Ratio de gastos 33,5% 37,1% 3,6 p.p.
Ratio de siniestralidad 61,9% 65,3% 3,4 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 4.188,8 3.617,9 -13,6%
Provisiones técnicas 5.147,9 4.523,6 -12,1%
Fondos Propios 1.204,8 1.006,7 -16,4%
ROE 11,6% 8,4% -3,3 p.p.
Cifras en millones de euros
Evolucién por ramos mas relevantes:
Primas Resultado atribuible Ratio combinado
CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% | JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% JUNIO 2017 | JUNIO 2018
VIDA 740,9 668,0 -9,8% 32,4 29,2 | -10,0% - -
AUTOS 671,4 564,4 | -15,9% (1,7 (12,7) - 106,9% 114,3%
SEGUROS GENERALES 967,2 782,7 | -19,1% 27,7 93 | -66,6% 80,1% 88,6%
Cifras en millones de euros
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A continuacion, se muestra el detalle de primas emitidas y resultado atribuido por holdings y filiales

a junio 2018:
— PRIMAS RESULTADO
EMITIDAS ATRIBUIDO

BB MAPFRE SH1 PARTICIPACOES S.A 925,9 53,5
COMPANHIA SEGUROS ALIANGA DO BRASIL S.A. 817,6 54,0
MAPFRE VIDA S.A. 108,3 1,8
HOLDING Y OTROS 0,0 (2,3)

MAPFRE BB SH2 PARTICIPACOES S.A. 1.031,2 (21,2)
MAPFRE SEGUROS GERAIS S.A. 786,3 (27,6)
BRASIL VEICULOS COMPANHIA DE SEGUROS S.A. 170,5 4,6
ALIANCA DO BRASIL SEGUROS S.A 74,4 2,3
HOLDING Y OTROS 0,0 (0,5)

OTROS NEGOCIOS Y AJUSTES DE CONSOLIDACION 60,9 (2.4)

TOTAL BRASIL 2.018,0 30,0

Cifras en millones de euros

Evolucion de las Primas

La caida de las primas en euros recoge el efecto de la depreciacién del real brasilefio (16,6%). En

reales, la emisidn total de primas crece el 1,6% en Brasil debido a una menor emision en Seguros
Generales (-1%) y a un estancamiento en la emisién de Autos. El negocio de Vida, en reales, crece el
9% fundamentalmente en el canal bancario (Vida Riesgo) motivado por un aumento de los créditos

bancarios en los seguros vinculados a la financiacién de personas fisicas y juridicas.

Evolucién del Resultado

El deterioro en el resultado de Brasil tiene su origen en:

1.
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La caida de los resultados del negocio recurrente de Vida debido a una importante
reduccién en la prima imputada, ya que los principales productos que presentan
crecimiento en reales son seguros vinculados a la financiacion mediante préstamos que
tienen un periodo de vigencia del riesgo superior a dos afios.

El incremento en los gastos de adquisicion, en particular del negocio proveniente del canal
bancario.

Unos menores resultados financieros debido a la caida de los tipos de interés en Brasil.
La evolucién desfavorable de la siniestralidad en los ramos de Autos, Riesgos Industriales
y Transportes que hace que el ratio combinado No Vida se situe en el 102,4%. Para este
negocio de No Vida, durante este primer semestre se ha llevado a cabo una revisién de
los distintos epigrafes del balance a fin de aplicar unos criterios mas prudentes en sus
valoraciones y que han impactado negativamente en 24,1 millones de euros al resultado
atribuido del pais.

Para el negocio de Vida, en este primer semestre se ha llevado a cabo una revision de la
suficiencia de ciertas provisiones técnicas en Brasil, a fin de adaptarlas a la mejor
estimacion actuarial, lo que ha supuesto una aportacion positiva al resultado atribuido de
15,0 millones de euros.
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LATAM NORTE

Esta area regional incluye México y la subregion de América Central que incluye las operaciones en
Panama, la Republica Dominicana, Honduras, Guatemala, Costa Rica, El Salvador y Nicaragua.

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 4%
Primas emitidas y aceptadas 1.195,2 705,2 -41,0%
- No Vida 1.010,4 521,1 -48,4%
- Vida 184,8 184,0 -0,4%
Primas imputadas netas 419,3 411,9 -1,8%
Beneficio bruto 28,6 38,2 33,7%
Impuesto sobre beneficios (7,0) (9,7) 38,2%
Socios externos (4,4) (4,3) -1,3%
Resultado neto atribuido 17,2 24,1 40,7%
Ratio combinado 96,5% 95,1% -1,4 p.p.
Ratio de gastos 30,1% 31,9% 1,7 p.p.
Ratio de siniestralidad 66,4% 63,2% -3,2 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 1.386,1 1.355,8 -2,2%
Provisiones técnicas 1.872,1 1.768,3 -5,5%
Fondos Propios 785,5 717,1 -8,7%
ROE 3,6% 5,4% 1,8 p.p.

Cifras en millones de euros

Evolucion paises relevantes

Primas Resultado atribuible
PAIlS JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
MEXICO 879,7 405,8 -53,9% 2,3 10,8 -
PANAMA 115,8 103,0 -11,1% 51 4,3 -15,6%
REP. DOMINICANA 66,2 64,5 -2,7% 4,2 4,1 -1,8%
HONDURAS 43,7 43,1 -1,4% 3,7 2,4 -34,9%

Cifras en millones de euros

Evolucion de las Primas

La depreciacién de las principales monedas de la regién, asi como la emision de la péliza de PEMEX
en el primer semestre de 2017, son las razones de laimportante caida de las primas de LATAM NORTE
(-41,0% en euros). Eliminando el efecto de la péliza de PEMEX de 2017 las primas de la region
crecerian el 1,1%.
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Todos los paises importantes de la region crecen en moneda local a un muy buen ritmo con excepcion
de Panama y Guatemala. Es muy destacable el fuerte crecimiento en moneda local de México (17%
quitando el efecto de PEMEX), con un aumento de las primas en Autos (15%), Vida (14%) y Salud
(29%), de Republica Dominicana (12%), de Honduras (10%) y de Costa Rica (45%).

Evolucion del Resultado

Importante mejora de los resultados en la regién de LATAM NORTE apoyada por la favorable
evolucién del negocio en México y Republica Dominicana. Destacable mejora del ratio combinado No
Vida que baja hasta el 95,1% (1,4 puntos porcentuales inferior a junio 2017) debido a una reduccién
del indice de siniestralidad, en particular en México debido a la implantacién de medidas de control
en la tramitacién y mejora en la gestién de siniestros. Por otro lado, se observa una subida del ratio
de gastos de 1,7 puntos porcentuales, con especial incidencia en México por el incremento de los
gastos de adquisicién en el ramo de Automdviles debido al aumento del peso de la emision en los
canales de entidades financiadoras de vehiculos y de bancaseguros, con indices de comisionamiento
mas elevados.

H
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LATAM SUR

Esta area regional engloba las actividades en Peru, Colombia, Argentina, Chile, Uruguay, Paraguay y

Ecuador.

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas 894,7 795,3 -11,1%
- No Vida 759,3 663,4 -12,6%
- Vida 135,4 132,0 -2,6%
Primas imputadas netas 527,3 490,7 -6,9%
Beneficio bruto 52,8 46,3 -12,4%
Impuesto sobre beneficios (11,3) (13,4) 18,0%
Socios externos (6,8) (4,1) -39,3%
Resultado neto atribuido 34,7 28,8 -17,1%
Ratio combinado 99,8% 96,8% -3,0 p.p.
Ratio de gastos 38,0% 36,0% -2,0 p.p.
Ratio de siniestralidad 61,8% 60,8% -0,9 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 1.885,7 1.900,0 0,8%
Provisiones técnicas 2.522,1 2.407,8 -4,5%
Fondos Propios 514,0 528,6 2,8%
ROE 6,0% 12,3% 6,3 p.p.
Cifras en millones de euros
Evolucién paises relevantes
Primas Resuitado atribuible
PAlS JUNIO 2017 JUNIO 2018 A% JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
COLOMBIA 209,0 190,5 -8,9% 10,4 19 -81,4%
PERU 249,4 251,5 0,8% 17,7 12,6 -28,9%
ARGENTINA 169,7 130,1 -23,4% 4,3 8,4 85,4%
CHILE 144,5 109,7 -24,1% (2,9) 3,3 -

Cifras en millones de euros
Evolucién de las Primas

El descenso de las primas alcanza el 11,1% debido a la depreciacion de las principales monedas de la
regién. Con caracter general, crece la emision en la region en moneda local a buen ritmo en casi todos
los paises: Perd (11%), Argentina (17%), Paraguay (6%) y Uruguay (7%); con la excepcion de Chile (-
22%) y Colombia (-2%) por una menor emisién de primas, en estos Ultimos, en Seguros Generales y
Riesgos Industriales, en linea con la estrategia de cancelacion de polizas no rentables.

MAPFRE




Evolucién del Resultado

LATAM SUR presenta al cierre de junio 2018 una destacable mejora del ratio combinado No Vida, que
baja hasta el 96,8% (3,0 puntos porcentuales inferior a junio 2017), debido a una reduccién del indice
de siniestralidad y del ratio de gastos. Mejora del resultado en moneda original de Chile, Argentinay
Paraguay.

En el resto de los paises de la region se reduce el beneficio con respecto al afio anterior, destacando
Colombia, debido a las mayores provisiones técnicas que ha sido necesario constituir en los negocios
de Vida Ahorro y de Accidentes de Trabajo, como causa de la actualizacién de hipétesis financieras a
largo plazo, y en Uruguay donde el ramo de Autos ha sufrido una mayor siniestralidad.
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6.1.3. INTERNACIONAL

INTERNACIONAL engloba las areas regionales de NORTEAMERICA y EURASIA.

Informacién por regiones

Primas Resultado atribuible Ratio combinado
REGION JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% | JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% JUNIO 2017 | JUNIO 2018
NORTEAMERICA 1.347,2 1.247,6 -7,4% 32,3 43 -86,7% 101,6% 103,0%
EURASIA 1.041,0 996,4 -4,3% 21,5 10,3 -52,0% 99,5% 104,9%

Cifras en millones de euros
Evolucién de las Primas y del Resultado

Primas emitidas en los principales ramos

1.612,8

1.477,5

4781 4666
1723 1751 .. 1197 1114
. _ —
VIDA AUTOS SEGUROS SALUD &
GENERALES ACCIDENTES
# JUNIO 2017 # JUNIO 2018

Cifras en millones de euros

Las primas presentan un decrecimiento en el drea territorial INTERNACIONAL debido a la fuerte
depreciacion de las monedas de los principales paises del drea territorial, el délar estadounidense (-
9,0%) v la lira turca en EURASIA (-19,8%). En NORTEAMERICA la caida en la emisién de primas se situa
en el 7,4% como consecuencia, ademds de la depreciacion del ddlar, de la tendencia decreciente del
negocio fuera de Massachusetts debido a la cancelacién de negocio no rentable. En EURASIA, caida
de la emision del 4,3% debido, por un lado, a la fuerte depreciacion de la lira turca y, por otro lado, a
una menor emisién de primas en Turquia.

El resultado atribuido de NORTEAMERICA estd afectado por el impacto de varias tormentas en la
costa Este de los Estados Unidos, ocurridas en el primer trimestre de 2018, que han supuesto un
coste neto de 11,5 millones de euros. Adicionalmente, la reestructuracion del negocio en Estados
Unidos, saliendo de diversos estados, tendra un coste neto estimado de 5,4 millones de euros. En
EURASIA la caida del resultado es consecuencia del impacto del cambio regulatorio en el seguro de

Responsabilidad Civil de Automéviles en Turquia, asi como del entorno socioeconémico que afecta
al pais.
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NORTEAMERICA

Esta area regional tiene su sede en Webster, MA (EE.UU) y engloba las operaciones en
NORTEAMERICA (Estados Unidos y Puerto Rico).

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas 1.347,2 1.247,6 -7,4%
Primas imputadas netas 1.035,9 937,2 -9,5%
Beneficio bruto 49,8 6,8 -86,4%
Impuesto sobre beneficios (17,3} (2,6) -85,1%
Socios externos {0,2) 0,1 -144,8%
Resultado neto atribuido 32,3 4,3 -86,7%
Ratio combinado 101,6% 103,0% 1,4 p.p.
Ratio de gastos 25,5% 28,6% 3,1p.p.
Ratio de siniestralidad 76,2% 74,5% -1,7 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 2.398,2 2.197,6 -8,4%
Provisiones técnicas 2.414,9 2.862,5 18,5%
Fondos Propios 1.3444 1.212,0 -9,8%
ROE 5,1% 1,6% -3,5 p.p.
Cifras en millones de euros
Evolucion por paises
Primas Resultado atribuible
PAIS JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%
ESTADOS UNIDOS 1.161,1 1.035,9 -10,8% 22,5 (2,1) -109,2%
Northeast 881,0 820,1 -6,9% 44,4 22,6 -49,2%
Non-northeast 222,1 181,0 -18,5% (14,1) (9,1) 35,6%
Exit states 57,9 34,5 -40,5% (5,9) (10,1) -71,8%
Verti 0,0 0,3 — {2,0) (5,5) -182,1%
PUERTO RICO 186,2 211,7 13,7% 9,7 6,4 -34,6%
Cifras en millones de euros
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Detalle del ratio combinado

JUNIO 2017 | JUNIO 2018
ESTADOS UNIDOS 102,1% 104,2%
Northeast 96,6% 100,6%
Non-northeast 116,2% 113,2%
Exit states 122,8% 117,9%
Verti = =4
PUERTO RICO 98,4% 95,0%
MAPFRE USA - Principales magnitudes
CONCEPTO JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas 1.161,1 1.035,9 -10,8%
Primas imputadas netas 899,7 815,1 -9,4%
Beneficio bruto 29,8 (3,0) -110,2%
Impuesto sobre beneficios (9,5) 0,4 -104,1%
Socios externos (0,2) 0,1 -144,8%
Resultado neto atribuido 20,2 (2,6) -112,8%
Ratio combinado 102,1% 104,2% 2,1 p.p.
Ratio de gastos 23,9% 27,4% 3,5 p.p.
Ratio de siniestralidad 78,2% 76,9% -1,4 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 1.989,4 1.788,8 -10,1%
Provisiones técnicas 2.162,5 2.102,4 -2,8%
Fondos Propios 1.109,7 1.009,8 -9,0%
ROE 4,4% 3,5% -0,9 p.p.

Cifras en millones de euros

Evolucién de las Primas

Al cierre de junio, las primas en NORTEAMERICA han registrado

una caida del 7,4% debido

principalmente al efecto de la depreciacidon del délar estadounidense (-9,0%). Estados Unidos
presenta una caida en la emision de primas del 10,8%, aunque en su regién mas importante
Northeast (Massachusetts y otros 4 estados colindantes) presenta un crecimiento en délares del
2,3%. El negocio fuera de Northeast mantiene su tendencia decreciente debido a la cancelacién de
negocio no rentable, con el objetivo de mejorar la rentabilidad de esos estados.

Positiva evolucién de las primas en Puerto Rico con crecimiento del 25,0% en doélares debido a la
renovacion de pdlizas del gobierno, de municipios y de negocio de propiedad comercial, que obtienen
incrementos considerables en primas, debido a un mercado mas duro por la subida de la cobertura
del reaseguro a consecuencia del huracan Maria.
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Evolucion del Resultado

El resultado del ejercicio 2018 en NORTEAMERICA estd afectado por el impacto de varias tormentas
ocurridas en la costa Este de los Estados Unidos, que han tenido al cierre de junio un coste bruto
antes de reaseguro de 52,6 millones de délares. El coste neto de reaseguro y después de impuestos
se sitta en 13,8 millones de ddlares (11,5 millones de euros), lo cual ha tenido un impacto relevante
en los resultados del semestre y ha producido un aumento en el ratio combinado en las lineas de
negocio de Automoviles y Seguros Generales.

Adicionalmente, en este segundo trimestre se ha realizado el acuerdo de venta de los negocios de
Nueva York y Nueva Jersey, se ha formalizado la venta de MAPFRE Life Insurance Company y se ha
acordado la salida de los estados de Tennessee, Kentucky e Indiana. La pérdida neta derivada de
todas estas operaciones ha ascendido a 8,7 millones de USD (7,2 millones de EUR).

Ademas, se han registrado deterioros en ciertas inversiones en titulos de renta fija que han supuesto
una reduccién del resultado atribuible en 3,0 millones de euros.

El efecto agregado de estos 3 hechos extraordinarios asciende a 21,7 millones de euros.

Por otra parte, en el estado de Massachusetts el pool de riesgos de automovil comercial CAR
(Commonwealth Automobile Reinsurance), en el que obligatoriamente participa MAPFRE de manera
sustancial debido a nuestro liderazgo en este ramo por la cuota de mercado que poseemos, ha
generado un impacto negativo en el primer semestre de 2018 de 12 millones de délares en relacion
con cifras del ejercicio anterior. Como consecuencia de todo ello, a junio de 2018 el ratio combinado
No Vida de Estados Unidos se situa en el 104,2%.

El resultado de VERTI responde a los gastos derivados del lanzamiento de la operacion,
fundamentalmente relacionados con tecnologia y ajustes de procesos y procedimientos. Ei volumen
de primas es todavia insuficiente y esta en linea con el modelo de lanzamiento de negocio planificado.

Puerto Rico, en cambio, presenta una evolucion muy positiva después de las pérdidas del segundo
semestre del pasado ejercicio. En el primer semestre de 2018 presenta un beneficio neto de 6,4
millones de euros y un ratio combinado del 95,0%, con una mejora de 3,4 puntos porcentuales sobre
idéntica fecha del ejercicio anterior.

El coste neto de los siniestros catastréficos, acaecidos en el aitio 2017, ha tenido un incremento como
consecuencia de un aumento en la declaracion de siniestros durante el primer semestre de 2018, que
ha producido un impacto negativo en el resultado atribuible de Puerto Rico, en este ejercicio, de 3,5
millones de euros.
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EURASIA

Esta drea engloba las operaciones de seguros de Italia, Alemania, Turquia, Malta, Indonesia y

Filipinas.

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas 1.041,0 996,4 -4,3%
- No Vida 873,6 819,2 -6,2%
- Vida 167,4 177,2 5,9%
Primas imputadas netas 672,8 650,2 -3,4%
Beneficio bruto 31,6 19,7 -37,6%
impuesto sobre beneficios (5,8) (4,5) -22,1%
Socios externos (4,3) (4,9) 13,4%
Resultado neto atribuido 21,5 10,3 -52,0%
Ratio combinado 99,5% 104,9% 5,4 p.p.
Ratio de gastos 22,0% 21,4% -0,6 p.p.
Ratio de siniestralidad 77,5% 83,4% 6,0 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 3.911,2 3.961,0 1,3%
Provisiones técnicas 4.055,2 4.193,9 3,4%
Fondos Propios 723,8 707,1 -2,3%
ROE -6,0% 3,9% 9,9 p.p.
Cifras en millones de euros
Evolucidn por paises
Primas Resultado atribuible
PAIS JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A% JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
TURQUIA 358,6 280,7 -21,7% 27,3 8,8 -67,8%
ITALIA 252,0 254,0 0,8% (7,0) (1,0) 86,4%
ALEMANIA 200,6 202,9 1,2% 1,3 1,1 -16,5%
MALTA 197,3 210,7 6,8% 1,7 2,0 15,4%
FILIPINAS 26,0 18,1 -30,6% (0,1) (03) | -137,1%
INDONESIA 6,6 29,9 - 1,6 1,3 -19,7%
Cifras en millones de euros
®MAPFRE
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Evolucién de las Primas

Al cierre de junio, las primas en EURASIA han registrado una caida del 4,3% como consecuencia, por
un lado de la fuerte depreciacién de la lira turca (-19,8%) y otras divisas de la regién de Asia y, por
otro lado, por una menor emisién de primas en Turquia debido a una politica de suscripcion estricta
en el marco de una estrategia enfocada en el crecimiento rentable, en particular en el ramo de
Responsabilidad Civil de Automdviles, debido a la presién de margenes existente en este ramo, con
un mercado reduciendo su exposicién en el mismo. La evolucion de las primas en Alemania e Italia
se situa en linea con las condiciones actuales del mercado.

Evolucion del Resultado

El resultado de EURASIA presenta una evolucion negativa, ya esperada, debida al impacto del cambio
regulatorio en abril de 2017 en el seguro de Responsabilidad Civil de Automdviles en Turquia, que
regulé un importante descenso en las tarifas del seguro de Responsabilidad Civil Obligatorio de
Automéviles, eliminando esencialmente la libertad de precios de este seguro en el mercado turco.
Este hecho, explica la caida del resultado de la regién EURASIA y el aumento del ratio combinado No
Vida hasta el 104,9%.

Italia mejora su resultado considerablemente, con una tendencia muy positiva.
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6.2. MAPFRE RE

MAPFRE RE es una reaseguradora global y es el reasegurador profesional del Grupo MAPFRE.

MAPFRE RE ofrece servicios y capacidad de reaseguro dando todo tipo de soluciones de reaseguro
de tratados y de facultativo, en todos los ramos de Vida y No Vida.

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas 2.325,8 2.161,9 -7,0%
- No Vida 1.928,1 1.792,7 -7,0%
- Vida 397,6 369,2 -7,1%
Primas imputadas netas 1.493,2 1.493,3 0,0%
Beneficio bruto 139,7 134,1 -3,9%
Impuesto sobre beneficios (38,0) (32,3) -15,0%
Socios externos (0,0) (0,0) -
Resultado neto atribuido 101,7 101,9 0,2%
Ratio combinado 92,3% 93,1% 0,8 p.p.
Ratio de gastos 30,2% 28,8% -1,4 p.p.
Ratio de siniestralidad 62,1% 64,3% 2,2 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 4.584,5 4.606,9 0,5%
Provisiones técnicas 4,087,9 4.603,5 12,6%
Fondos Propios 1.321,7 1.326,0 0,3%
ROE 15,4% 12,3% -3,1 p.p.

Cifras en millones de euros

El detalle del peso de la distribucidn de las primas a junio de 2018 es el siguiente:

CONCEPTO % CONCEPTO %

Por Tipo de negocio: Por Cedente:
Proporcional 80,0% MAPFRE 38,0%
No proporcional 14,1% Otras cedentes 62,0%
Facultativo 5,8%

Por Regién: Por Ramos:
IBERIA 24,6% Dafios 43,1%
EURASIA 51,4% Vida y accidentes 21,3%
LATAM 15,9% Automoviles 25,5%
NORTEAMERICA 8,1% Transportes 3,6%

Otros Ramos 6,4%
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El resultado neto de MAPFRE RE al cierre de junio de 2018 asciende a 101,9 millones de euros y
mantiene su linea de crecimiento sostenido de los Ultimos afios. El ratio combinado No Vida se situa
en el 93,1% similar al del ejercicio anterior. Buen semestre de resultados para MAPFRE RE que
muestra unos excelentes niveles de rentabilidad.

La emisién de primas decrece un 7% debido a que una parte relevante del negocio de MAPFRE RE
procede de paises fuera del continente europeo, cuyas monedas, como ya se ha explicado, han
sufrido una fuerte depreciacién en la primera mitad de este ejercicio en relacién con idéntica fecha
del ejercicio anterior. La menor emisién de primas aceptadas de Vida es como consecuencia
principalmente de la cancelacién de un contrato con una cedente europea. Por otro lado, la menor
emisién de primas aceptadas de No Vida tiene su origen en una menor cesion en el tratado cuota
parte de MAPFRE USA a MAPFRE RE.

En la primera mitad de este ejercicio 2018 se han registrado plusvalias financieras netas de
minusvalfas por 17,5 millones de euros (16,6 millones a junio de 2017).
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6.3. MAPFRE GLOBAL RISKS

Unidad especializada del Grupo que gestiona programas globales de seguros de grandes
multinacionales (por ejemplo, pdlizas que cubren riesgos de aviacién, nucleares, energéticos,
responsabilidad civil, incendios, ingenieria, transporte y caucion).

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
Primas emitidas y aceptadas 725,0 631,3 -12,9%
Primas imputadas netas 170,0 159,4 -6,2%
Beneficio bruto (17,2) 27,2 -
Impuesto sobre beneficios 4,3 (6,9) -
Socios externos 0,0 0,0 -
Resultado neto atribuido (13,0) 20,3 -
Ratio combinado 119,3% 89,1% -30,2 p.p.

Ratio de gastos 32,6% 33,5% 0,9 p.p.
Ratio de siniestralidad 86,7% 55,6% -31,1 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 992,5 925,1 -6,8%
Provisiones técnicas 2.095,3 2.611,2 24,6%
Fondos Propios 370,0 351,7 -4,9%
ROE 2,3% -9,1% -11,4 p.p.

Cifras en millones de euros

Las primas de MAPFRE GLOBAL RISKS han ascendido a 631,3 millones de euros, lo que representa un
12,9% menos que el ejercicio pasado, debido al notable impacto del tipo de cambio al proceder una
parte relevante de su negocio de fuera del continente europeo.

En la primera mitad del ejercicio el resultado atribuido asciende a 20,3 millones de euros, situandose
el ratio combinado No Vida en el 89,1% debido a la importante evolucion positiva de la siniestralidad
en este semestre por la reduccion del nimero de siniestros relevantes de elevada intensidad.

En este semestre se han registrado plusvalias financieras netas de minusvalias por 1,3 millones de
euros (6,5 millones a junio de 2017).
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6.4. MAPFRE ASISTENCIA

Es la unidad especializada en asistencia en viaje y carretera y otros riesgos especiales del Grupo.

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018 A%
Ingresos operativos 582,8 506,7 -13,1%
- Primas emitidas y aceptadas 531,3 470,9 -11,4%
- Otros ingresos 51,5 35,9 -30,4%
Primas imputadas netas 368,4 314,6 -14,6%
Resultado de Otras actividades (8,9) 8,8 199,2%
Beneficio bruto (18,6) 0,1 100,4%
Impuesto sobre beneficios (5,1) (2,0) -60,0%
Socios externos (0,8) (0,6) -27,1%
Resultado neto atribuido (24,5) (2,6) 89,5%
Ratio combinado 101,4% 103,2% 1,7 p.p.
Ratio de gastos 35,3% 40,7% 5,4 p.p.
Ratio de siniestralidad 66,1% 62,5% -3,6 p.p.
Inversiones, inmuebles y tesoreria 238,7 356,6 49,4%
Provisiones técnicas 662,2 728,5 10,0%
Fondos Propios 209,0 219,9 5,2%
ROE -27,3% -21,7% 5,6 p.p.

Cifras en millones de euros

La disminucidn de los ingresos operativos y de las primas de la unidad de ASISTENCIA es consecuencia
de la reestructuracion de su negocio iniciada en ejercicios pasados, que supuso la adopcion de
diversas medidas en el negocio de Asistencia y en el negocio de Seguros de Viaje, tales como: la salida
o discontinuidad de las operaciones en ciertos paises, la cancelacion de contratos y negocios
deficitarios, la subida de tarifas y renegociacion de condiciones econdmicas con algunos grandes
clientes. Estas medidas han impactado en la evolucion del crecimiento de los ingresos y las primas y
explica la disminucidn de los ingresos operativos y primas en la primera mitad del ejercicio 2018.

Todas las medidas adoptadas han llevado a reducir en un 89,5% las pérdidas de la unidad de
ASISTENCIA con respecto al ejercicio anterior. Las pérdidas se han reducido hasta 2,6 millones de
euros en el primer semestre de 2018, con una mejora significativa del indice de siniestralidad que ha
bajado 3,6 puntos porcentuales, hasta el 62,5%. El ratio combinado No Vida se sitta todavia alto en
el 103,2% debido a la presién de los gastos como consecuencia de la ya comentada caida en las
primas.

—
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7. Gestion de capital & deuda

A continuacién, se detalla la composicion de la estructura de capital al cierre del primer semestre de
2018:

Estructura de capital

Deuda
Bancaria
7% \
Deuda
Suborfinada % . 12.559 Patrimonio
5% .Millones de euros Neto
80%

Deuda Senior
8%

Cifras en millones de euros

La estructura de capital asciende a 12.559 millones de euros, de los cuales el 80% corresponde a
patrimonio neto.

MAPFRE dispone de una linea de crédito de 1.000 millones de euros concedida por un sindicato de
bancos en diciembre de 2014 y novada en febrero de 2018. Entre las condiciones modificadas con
esta novacion cabe destacar:

e Se amplia el vencimiento de diciembre de 2021 a febrero de 2023, con posibilidad de hasta
dos prérrogas anuales, que de llevarse a cabo llevarian el vencimiento a febrero 2025.

e Se reduce el tipo de interés en 20 puntos basicos, con posibilidad de una reduccion adicional
a partir del segundo afio en caso de mejorar la puntuacion de sostenibilidad del Grupo.

e Se reducen las comisiones de disponibilidad y utilizacion.

En conjunto, las citadas modificaciones suponen un ahorro de entre el 26% y el 30% de los costes del
crédito segun el nivel de utilizacion, ademds de reforzar nuestro compromiso con la sostenibilidad.
A 30 de junio de 2018 la linea estd dispuesta en 740 millones de euros, por lo que el Grupo dispone
de una liquidez adicional de 260 millones de euros.
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El Grupo tiene un ratio de apalancamiento del 19,5%, con un aumento de 1,4 puntos porcentuales,

con relacidn al cierre del ejercicio 2017.

El siguiente cuadro detalla la evolucién de los importes por instrumentos de deuda y los ratios de

apalancamiento del Grupo:

Instrumentos de deuda y ratios de apalancamiento

L

DICIEMBRE

CONCEPTO JUNIO 2017 JUNIO 2018
2017
Total Patrimonio 10.863,5 10.512,7 10.106,6
Deuda total 2.643,9 2.327,4 2.452,7
- de la cual: deuda senior - 5/2026 994,7 1.003,3 995,5
- de la cual: deuda subordinada - 7/2017 607,4 0,0 0,0
- de la cual: deuda subordinada - 3/2047 (Primera Call 3/2027) 604,0 617,4 604,2
- de la cual: préstamo sindicado 02/2023 (€ 1,000 M) 320,1 600,1 740,1
- de la cual: deuda bancaria 117,7 106,7 112,9
Beneficios antes de impuestos 934,5 1.508,7 815,8
Gastos financieros 46,7 90,1 38,4
Beneficios antes de impuestos & gastos financieros (EBIT) 981,3 1.598,8 854,2
Apalancamiento 19,6% 18,1% 19,5%
Patrimonio / Deuda 4,1 4,5 4,1
EBIT / gastos financieros (x) 21,0 17,7 22,2
Cifras en millones de euros

PFRE S.A. y Sociedades Dependientes —Junio 2018
/

@®MAPFRE




8. Solvencia ll

El ratio de Solvencia Il del Grupo MAPFRE se situd en el 203,1% a marzo de 2018, frente al 200,2% al
cierre de diciembre 2017, incluyendo medidas transitorias. Este ratio serfa el 183,9%, excluyendo los
efectos de dichas medidas. Los fondos propios admisibles alcanzaron 9.003 millones de euros
durante el mismo periodo, de los cuales el 93,4% son fondos de elevada calidad (Nivel 1).

El ratio mantiene una gran solidez y estabilidad, soportado por una alta diversificacion y estrictas

politicas de inversién y gestion de activos y pasivos, tal y como muestran los cuadros que se presentan
a continuacion.

Evolucién del margen de solvencia (Solvencia I1)

8.875 9.003

Diciembre 2017 Marzo 2018

m Capital de Solvencia Obligatorio (SCR}
M Fondos Propios Admisibles

Cifras en millones de euros

Los datos del SCR se calculan anualmente, puesto que no se exige un recalculo a lo largo del afio
salvo que se produzca un cambio significativo en el perfil de riesgo.
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Impacto de las medidas transitorias y ajustes por casamiento y volatilidad

Ratio a 31/03/2018 203,1%
Impacto de transitoria de provisiones técnicas -16,1%
Impacto de transitoria de acciones -3,2%
Impacto de activos en otra moneda diferente al euro 0,0%
Total ratio sin medidas transitorias 183,9%
Ratio a 31/03/2018 203,1%
Impacto de ajuste por casamiento 0,7%
Impacto de ajuste por volatilidad -0,2%
Total ratio sin ajustes por casamiento y volatilidad 203,6%
Conciliacion del Capital NIIF v de Solvencia Il
L Patrimonio neto IFRS 31.03.2018 10.326 !
|
Participaciones no incluidas en Solvencia li 478 IR
Ajuste en participaciones (principalmente de entidades |
por equivalencia) Lol -
Activos intangibles 2.933
Plusvalias activos inmobiliarios e 777
Ajuste valoracién de resto de inversiones y activos -63 |
Ajuste de valoracion en Provisiones técnicas netas de |— 2 841
DACs y recuperables :
Dividendos previstos -193 J
Deuda subordinada B 597
Cambio en DTAs / DTLs 213§
Ajuste en minoritarios por exceso de FF.PP sobre SCR -666 [
|
Otros | 70
|
| Fondos propios admisibles para cubrir SCR _ 31.03.2018 9.003 |

Cifras en millones de euros

."—._'_\_\-
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Desglose del Capital de Solvencia Obligatorio (SCR)

Se refleja a continuacién el SCR de los dos tltimos ejercicios calculado a diciembre de 2017 y 2016.

Mercado _2 .(25_27473
Contraparte =7é$;2
Suscripcion de Vida = 1331_,25
Suscripcion de Salud = %%8
Suscripcién de No Vida __z.ﬁé 3

Beneficlos por diversificacion 5128 mm—

;SCR Béslco “4%;;4
Rlesgo Operacional — ggg -
Capacidad de absorcién de pérdidas de provisiones técnicas -‘fggq=
Capacidad de absorcidn de pérdidas por impuestos diferidos '_11-%%09__
SCR de entidades por equivalencla =5;28
Otros ajustes (1) :71%9
: SCRTOtaI._ . > _ 4335%2

2017 ®W2016

{1} inchuye otros seclores fmancieros, partcipaciones no de contyol y reslantes ermpresas

Cifras en millones de euros
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9. Ratings

Las principales agencias de rating, Fitch, Standard & Poor’s y Moody’s, mejoraron la valoracion

crediticia de Espafia durante el primer semestre de 2018. Estas mejoras contribuyeron a una revision
de los ratings de las entidades del Grupo MAPFRE en Espafia, a lo largo este periodo.

Fitch elevé la calificacion de fortaleza financiera de MAPFRE RE, MAPFRE GLOBAL RISKS, MAPFRE
ESPANA y MAPFRE VIDA de “A-” a “A”, y mantuvo la calificacion de emisor de MAPFRE S.A. en “A-".
Posteriormente, Standard & Poor’s cambié la perspectiva de las calificaciones de MAPFRE S.A.,
MAPFRE RE y MAPFRE GLOBAL RISKS desde “estable” a “positiva”. Finalmente, en abril, Moody’s
elevé las calificaciones de fortaleza financiera de MAPFRE GLOBAL RISKS y MAPFRE ASISTENCIA desde

A3 aA2.

A continuacion se detalla la situacion actual de las calificaciones crediticias otorgadas por las

principales agencias de calificacion para entidades domiciliadas en Espafia:

Standard & Poor's

Compaiiia Tipo de rating Rating Perspectiva
MAPFRE S.A. Emisor de deuda BBB+ Positiva
MAPFRE S.A. Deuda senior BBB+ B
MAPFRE S.A. Deuda subordinada BBB- -

MAPFRE GLOBAL RISKS Fortaleza financiera A Positiva

MAPFRE RE Fortaleza financiera A Positiva

Compaiiia Tipo de rating Rating Perspectiva
MAPFRE S.A. Emisor de deuda A- Estable
MAPFRE S.A. Deuda senior BBB+ .
MAPFRE S.A. Deuda subordinada BBB- -

MAPFRE ESPANA Fortaleza financiera A Estable
MAPFRE VIDA Fortaleza financiera A Estable
MAPFRE GLOBAL RISKS Fortaleza financiera A Estable

MAPFRE RE Fortaleza financiera A Estable

A.M. Best

Compaiiia Tipo de rating Rating Perspectiva
MAPFRE RE Fortaleza financiera A Estable
MAPFRE GLOBAL RISKS Fortaleza financiera A Estable
MAPFRE ESPANA Fortaleza financiera A Estable

Compaiiia Tipo de rating Rating Perspectiva

MAPFRE GLOBAL RISKS

Fortaleza financiera

A2

Estable

MAPFRE ASISTENCIA

Fortaleza financiera

A2

Estable

__-A FRE S.A. y Sociedades Dependientes —Junio 2018
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La situacion actual las calificaciones crediticias otorgadas a las principales entidades del Grupo
domiciliadas fuera de Espaiia es la siguiente:

Compaiiia Pais Tipo de rating Rating Perspectiva
MAPFRE U.S.A. Group Estados Unidos Fortaleza financiera A Estable
MAPFRE PRAICO Puerto Rico Fortaleza financiera A Estable
MAPFRE MEXICO México Fortaleza financiera A Estable
Compaiiia Pais Tipo de rating Rating Perspectiva
MAPFRE SIGORTA A.S. Turquia Fortaleza financiera AA (tur) Estable
MAPFRE SEGUROS GENERALES DE COLOMBIA S.A. Colombia Fortaleza financiera AA (col) Negativa
MAPFRE COLOMBIA VIDA SEGUROS S.A. Colombia Fortaleza financiera AA- (col) Estable

4
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10. La accion MAPFRE. Informacion de dividendos

A continuacion se detalla la informacion de la accion MAPFRE.

Informacion bursatil

Total acciones en circulacion

31/12/2015

3.079.553.273

31/12/2016
3.079.553.273

31/12/2017
3.079.553.273

30/06/2018
3.079.553.273

Capitalizacion bursatil (millones de euros) 7.119,9 8.930,7 8.247,0 7.923,7
Valor accion (euros) 2,312 2,900 2,678 2,573
Variacion cotizacion desde 1 enero (%) -17,8% 25,4% -7,7% -3,5%
Variacion IBEX 35 desde 1 enero (%) -7,2% -2,0% 7,4% -4,2%
Titulos contratados por dia 9.937.097 9.032.451 7.267.696 6.811.063
Contratacion efectiva por dia (millones euros) 28,5 20,4 21,5 18,4
Cotizacion maxima ejercicio 3,605 3,130 3,336 2,955
Cotizacion minima ejercicio 2,281 1,617 2,621 2,498
Volumen s/total bolsa (%) 0,76% 0,80% 0,85% 0,70%
Valor contable por accion 2,78 2,96 2,80 2,75
Dividendo por acc. (Ult. 12 meses) 0,14 0,13 0,145 0,145

Durante el primer semestre del ejercicio el precio de la accion MAPFRE S.A. ha bajado un 3,5%,
frente a un descenso del 4,2% del indice IBEX 35. Se ha negociado un promedio diario de 6.811.063
titulos, frente a 7.562.948 titulos en el primer semestre de 2017, con decremento del 6,3 por 100.
La contratacion efectiva por dia ha ascendido a 18,4 millones de euros, frente a 23,4 millones de
euros en el afio anterior, con descenso del 14,4 por 100.

o~
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Evolucién de la accién: 1 de enero de 2018 —- 30 de junio de 2018

115

5 -
enero febrero marzo abril mayo junio

—MAPFRE —IBEX 35 ——STOXX INSURANCE

Precio objetivo (media facilitada por los analistas) y cotizacion: 1 de abril de 2015 — 30 de junio de
2018

4
|
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1 4 . - : v -
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Dividendo y Pay-out

El dia 14 de junio se aboné el dividendo complementario de 0,085 euros brutos por accion
acordado por la Junta General Ordinaria.

Dividendos pagados con cargo a resultados (En millones de euros)

446,5 446,5
400,3 e 400,3
338,8
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Beneficio por accién (euros) 0,22 i 0,26 0,27 0,23 0,25 0,23 1|
Dividendo por accién (euros) | 0,11 0,13 i 0,14 [ 0,13 0,145 0,145 |
oA | s L | SRS
Payout (%) . 50,9% 506% | 510% |  565% 57,6% 63,7% |
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Cobertura de analistas: Resumen de recomendaciones

Banco / Sociedad de Valores 100

ALANTRA
ALPHAVALUE
AUTONOMOUS

BANKINTER
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cim

FIDENTIIS " I I l I I
GVC GAESCO BEKA x % " 5% 6
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90
80~
BANCO SABADELL o
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ot

EXANE BNP PARIBAS
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o

o
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30+
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s ¥ & %
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KEEFE, BRUYETTE & WOODS

NORBOLSA

®Comprar  Mantener/Neutral ®Vender

Composicién del accionariado

No institucionales
otros paises; 0,1%

Institucionales otros
paises; 20,2%

No institucionales
espafioles; 7,3%

Institucionales

espanoles; 4,2% Fundacion MAPFRE;

68,2%
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11. Reconocimientos obtenidos durante el Semestre

Grupo

e La emision de deuda subordinada de MAPFRE, mejor operacion financiera de una
aseguradora en 2017, segun Global Capital

La emisidn de titulos de deuda subordinada de marzo 2017 fue reconocida por Global Capital,
servicio de noticias e informacién lider sobre mercados internacionales de capital, como la mejor
operacion financiera de una compaiiia aseguradora en 2017.

e laIntranet Global de MAPFRE, ‘Mejor Intranet’ de Europa

La Intranet Global de MAPFRE ha resultado ganadora en la categoria de ‘Mejor Intranet” en los
premios que anualmente otorga la Asociacién Europea para la Comunicacion Interna.

e MAPFRE S.A. recibe el distintivo «igualdad en la empresa» del ministerio de Sanidad,
Servicios Sociales e lgualdad

La Ministra de Sanidad, Servicios Sociales e Igualdad ha entregado a MAPFRE S.A. el distintivo de
“lgualdad en la Empresa”, que distingue a aquellas empresas que desarrollan politicas de igualdad
de oportunidades entre mujeres y hombres en el ambito laboral.

e Antonio Huertas, nombrado Financiero del Afio 2018

El jurado de los premios ECOFIN ha reconocido con el premio Financiero del Afio 2018 la labor de
Antonio Huertas como presidente de MAPFRE y Fundacion MAPFRE, destacando su papel “como un
decidido impulsor de la innovacidn en el éxito empresarial”.

e Fernando Mata, CFO de MAPFRE, reconocido como uno de los mejores financieros del afio

Fernando Mata, CFO y vocal del Consejo de Administracion de MAPFRE, ha sido reconocido como
uno de los 100 mejores financieros del afio por la revista Actualidad Econdmica y KPMG. Ademas,
ha sido uno de los 25 premiados por la innovacion en la gestién financiera.

e MAPFRE galardonada con el premio ASTER a la trayectoria empresarial
Este reconocimiento reafirma la capacidad de la compaiiia para seguir creciendo y de adaptarse a
los nuevos retos y demandas de la sociedad. Ademds, estos premios fomentan la integracion y la
comunicacion entre la actividad académica y la labor empresarial.

Espana

e MAPFRE, la aseguradora mas valiosa de Espafia segun Interbrand

MAPFRE se ha situado como aseguradora mas valorada segin el ranking de “Mejores Marcas
Espafiolas 2017”, realizado por la consultora internacional interbrand, que destaca las 30 empresas
mas valiosas del pais.

(P
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e MAPFRE, marca aseguradora mas valiosa de Espaiia, segin Brand Finance
MAPFRE repite como la marca aseguradora mas valiosa de Espaiia segtn el ranking realizado por la
consultora internacional Brand Finance. En la clasificacion de empresas espafiolas, MAPFRE se sitia
en el noveno lugar en el ranking, con un crecimiento del 17% del valor de su marca, hasta los 2.794
millones de euros.

e Por sexto afio consecutivo, MAPFRE es la aseguradora mas atractiva para trabajar
MAPFRE ha sido premiada por sexto afio consecutivo con un Randstad Award como la empresa mas
atractiva para trabajar en Espafia dentro del sector asegurador. Este reconocimiento fue entregado
en el marco de la presentacion del Estudio Internacional de Employer Branding.

e MAPFRE, en el top diez de las empresas con mejor reputacién corporativa de Espaiia,
segun el informe Merco
MAPFRE se mantiene entre las diez compafiias con mejor reputacion de Espaiia, situandose en la
novena posicion en la ultima edicién del Informe Merco (Monitor Espafiol de Reputacion
Corporativa), que elabora estos rankings de las 100 empresas y lideres con mejor reputacion en
Espaiia.

Otros paises y unidades de negocio

e World Finance avala la gestion de los directivos de MAPFRE en Pert en el ramo de Vida

La revista britanica World Finance ha entregado a MAPFRE la distincion de “Mejor Aseguradora en
la categoria de vida de Perd”, en sus premios Global Insurance Awards 2017.

e MAPFRE Investimentos, entre las mejores instituciones financieras segun el Ministerio de
Hacienda en Brasil

MAPEFRE Investimentos ha vuelto a situarse entre las mejores compaiiias del ultimo ranking
“podium Curto Prazo”, divulgado por la Secretaria de Politica Econdmica, dependiente del
Ministerio de Hacienda en Brasil.

e MAPFRE lidera el ranking Merco de Responsabilidad Social en Argentina

MAPFRE ARGENTINA forma parte las empresas mas responsables del pais, seglin establece el
ranking Merco Responsabilidad Social y Gobierno Corporativo. Actualmente ocupa el 1° lugar
dentro del sector asegurador, y el puesto 28° del indice general, subiendo 20 posiciones respecto al
afo anterior.

e MAPFRE, una de las cuatro empresas espaiiolas con mejor reputacién en Latinoamérica
MAPFRE es una de las cuatro empresas espafiolas con mejor reputaciéon corporativa en
Latinoamérica segun el ranking Merco Espafia-Latam 2017, un monitor de referencia que desde el
afio 2000 evalua el prestigio de las compaiiias en Espafia y Latinoameérica.
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¢ MAPFRE México, reconocida por ‘Great Place to Work’ como mejor lugar para trabajar por
112 ailo consecutivo
MAPFRE México ha sido reconocida por 11° afio consecutivo como mejor lugar para trabajar, por la
tenacidad e interés de la compafiia por mantenerse en un proceso de mejora continua.

e Elseguro de Autos de MAPFRE es el mejor valorado de Massachusetts, segin Valchoice
El seguro de Autos de MAPFRE Insurance ha obtenido la primera posicién en los premios ValChoise
en el estado de Massachusetts, con una puntuacion de 92 sobre 100 en el ultimo analisis de
ValChoice Best Value Award annual.

e MAPFRE RE obtiene la mayor distincion de calidad del servicio de reaseguro en Italia
MAPFRE RE ha recibido un premio por su compromiso y el crecimiento obtenido en el mercado
italiano de reaseguros en Italy Protection Awards and Forum (Premios y Foro de Proteccién en
Italia), que entrega anualmente EMF Group.

P
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12. Hechos posteriores al cierre

La CNMV ha dado finalmente su visto bueno al lanzamiento por MAPFRE ESPANA de la OPA de
exclusién de FUNESPANA, a un precio equitativo de 7,5 euros por accion. El lanzamiento de dicha
OPA, acordada por los 6rganos de gobierno del Grupo desde finales de 2014, se ha visto demorada
como consecuencia de la decisién de la CNMV de condicionar su aprobacion a la previa ejecucion de
la Sentencia del Tribunal Supremo de 10 de julio de 2015, relativa a la OPA lanzada en 2011, que
cuestiond el precio equitativo de 7 euros por accidn, finalmente fijado en 7,37 euros por accién.

La OPA de exclusidn se lanzara con caracter inmediato y se dirige a las 735.395 acciones propiedad
de accionistas minoritarios. La aceptacion de la oferta por titulares de al menos el 90 por 100 de las
mismas permitiria a MAPFRE ESPANA la compraventa forzosa de las acciones titularidad de las
accionistas que no la hubiesen aceptado.

g
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13. Anexos

13.1. Balance consolidado
DICIEMBRE
CONCEPTO iy JUNIO 2018

A) ACTIVOS INTANGIBLES 3.422,9 3.296,0
I. Fondo de comercio 1.883,0 1.875,5
Il. Otros activos intangibles 1.539,9 1.420,6
B) INMOVILIZADO MATERIAL 1.191,7 1.187,3
I. Inmuebles de uso propio 920,6 913,3
Il. Otro inmovilizado material 271,1 274,0
C) INVERSIONES 44.691,2 44.186,8
I. Inversiones inmobiliarias 1.250,7 1.243,9
1. Inversiones financieras

1. Cartera a vencimiento 2.024,2 2.008,6

2. Cartera disponible para la venta 34.516,4 33.984,2

3. Cartera de negociacion 5.462,6 5.363,4
Ill. Inversiones contabilizadas aplicando el método de participacion 203,9 205,9
IV. Depdsitos constituidos por reaseguro aceptado 790,6 865,5
V. Otras inversiones 442,8 515,3
D) INVERSIONES POR CUENTA DE TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA QUE

2.320,1 2.404,1

ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSION
E) EXISTENCIAS 67,1 67,0
F) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECNICAS 4.989,6 5.174,1
G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 296,8 309,8
H) CREDITOS 6.337,1 6.965,1
I. Créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro 4.019,5 4.738,9
1. Créditos por operaciones de reaseguro 987,2 856,8
ll. Créditos fiscales

1. Impuesto sobre beneficios a cobrar 143,0 164,8

2. Otros créditos fiscales 128,6 161,0
IV. Créditos sociales y otros 1.058,7 1.043,6
V. Accionistas por desembolsos exigidos 0,0 0.0
1) TESORERIA 1.864,0 2.185,0
J) AJUSTES POR PERIODIFICACION 2.132,3 2.166,9
K) OTROS ACTIVOS 101,0 103,1
L) ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA LA VENTAY 155,6 157.4
DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS i
TOTAL ACTIVO 67.569,5 68.202,7

Cifras en millones de euros
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DICIEMBRE

CONCEPTO JUNIO 2018
2017

A) PATRIMONIO NETO 10.512,7 10.106,6
1. Capital desembolsado 308,0 308,0
Il. Prima de emisidn 1.506,7 1.506,7
lll. Reservas 6.433,1 6.701,5
IV. Dividendo a cuenta (184,8) (0,0)
V. Acciones propias (52,4) (48,2)
VI. Resultado del ejercicio atribuible a la Sociedad dominante 700,5 385,7
VIl. Otros instrumentos de patrimonio neto 10,1 11,0
VIil. Ajustes por cambios de valor 620,7 466,6
IX. Diferencias de conversién (730,7) (874,4)
Patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante 8.611,3 8.456,9
Participaciones no dominantes 1.901,4 1.649,7
B) PASIVOS SUBORDINADOS 617,4 604,2
C) PROVISIONES TECNICAS 45.494,0 45.953,4
I. Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso 8.375,1 8.929,9
Il. Provisién de seguros de vida 24.992,9 24.962,4
Ili. Provisién para prestaciones 11.223,1 11.121,9
1V. Otras provisiones técnicas 902,9 939,2
D) PROVISIONES TECNICAS RELATIVAS AL SEGURO DE VIDA CUANDO EL RIESGO DE 2.320.1 2.404.1
LA INVERSION LO ASUMEN LOS TOMADORES ) 4 ) ’
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 661,7 593,3
F) DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 42,4 94,9
G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 588.,0 547,0
H) DEUDAS 7.073,7 7.523,4
I. Emisién de obligaciones y otros valores negociables 1.003,3 995,5
Il. Deudas con entidades de crédito 706,7 853,0
lll. Otros pasivos financieros 1.235,2 1.290,1
IV. Deudas por operaciones de seguro directo y coaseguro 972,1 1.036,5
V. Deudas por operaciones de reaseguro 1.218,6 1.301,0
VI. Deudas fiscales

1. Impuesto sobre beneficios a pagar 167,6 175,7

2. Otras deudas fiscales 343,2 393,2
VIl. Otras deudas 1.427,0 1.478,4
1) AJUSTES POR PERIODIFICACION 258.3 284,7
J) PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO 11 91,1

MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 67.569,5 68.202,7

Cifras en millones de euros

(Y
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13.2. Cuenta de resultados global consolidada

CONCEPTO JUNIO 2017 | JUNIO 2018
I, INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Primas imputadas al ejercicio, netas
8| Primas emitidas seguro directo 11.182,7 10.102,2
b) Primas reaseguro aceptado 1.890,5 1.868,2
©) Primas reaseguro cedido (2.569,5) | (1.828,1}
d) variacion de las provisiones para primas y riesgos en curso, netas
Seguro directo (1.205,8) (671,6)
Reassgurp aceptado (92,3) (138,3)
Renseguro cedido 669,9 124,3
2. Participacion en beneficios de socledades puestas en equivalencia 2,7 53
3. Ingreses de las inversiones
a) De explotacion 1.303.6 1.129,0
b) De patrimonic 108,4 98,6
4 Plusvalias en las inversiones por cuenta de tomadores de seguros de vida gue asumen el riesgo de Is inversion 89,4 41,3
5. Otros ingresos técricos 29,9 32,0
6. Otres ingresos no técnicos 58,9 30,2
7. Diferencias positivas de cambio 523,3 566,5
8. Reversion de la provision por deteriore de activos 15,7 12;2
TOTAL INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR 12.008,2 11.371,7
It. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Siniestralidad del ejercicio, neta
a) Prestaciones pagadas y variacion de la provision para prestaciones, neta
Seguro directo (6.310,0) (6.399,4)
Reaseguro aceptado {1.133,7) | (1.207,7)
Reaseguro cedido 1.040,6 1.437,2
b} Gastos imputables a |as prestaciones {431,2) (402,8)
2. Variacion de otras provisiones técnicas, netas {517.1) (251,7)
3. Participacion en beneficios y extornos (19,9} (17,0}
4. Gastos de explotacion netos
a) Gastos de adquisicion (2.487,9) | (2.384,3)
bj Gestos de administracion (378,6) (369,9}
£} Comisiones y participacion en el reaseguro 301,1 263,1
5. Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia (0,0 (0,0)
6. Gastos de las inversiones
a) De explotacioén (361,3) {361,0)
b) De patrimonic v de cuentas financieras (24,8) (35,9)
7. Minusvalias en las inversiones por cuenta de tomadores de seguros de vida que asumen el riesgo de la inversién {11,5) {48,5)
8. Otros gastos técnicos (61,5) (64,0)
9, Otros gastos no técnicos (45,0) (73,8)
10. Diferencias negativas de cambio (550,6) (545,9)
11. Dotacidn a la provision por deterioro de actives {24,7) (26,4)
TOTAL GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR (11.016,1] | (10.488,2]
RESULTADO DEL NEGOCIO ASEGURADOR 992,1 883,6
lil. OTRAS ACTIVIDADES
1. Ingresos de explotacion 1739 1649
2. Gastos de explotacion (221,9) (198,3})
3. Ingresos financieros netos
a) Ingresos financieros 54,7 32,2
b) Gastos financieros (55,7) (42,8)
4. Resuitados de participaciones minoritarias
a) Participacion en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 23 15
b) Participacién en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia (0,0 (0,0
5. Reversion provision deterioro de activos 1,4 7.1
6. Dotacion provision deterioro de activos (16,4) (5.5)
7. Resultado de la enajenscion de actives no corrientes clasificados como mantenidos para la venta no incluidos en las actividades intzrrumpidas 0,0 0.0
RESULTADO DE OTRAS ACTIVIDADES (61,7) (40,9)
V. RESULTADO POR REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS 4,1 (27,0)
V. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 934,5 8158
Vi, IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS DE OPERACIONES CONTINUADAS (281,0) (230,6)
Vii. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 653,5 585,1
VHI. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS 0,0 0,0
IX. RESULTADO DEL EERCICIO 653,5 585,1
1. Atribuible a participaciones no dominantes 2384 199.4
2. Atribuible a |a Sociedad dominante 2151 385,7

Cifras en millones de euros
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL CONTENIDO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS
CONSOLIDADOS Y DEL INFORME DE GESTION INTERMEDIO CONSOLIDADO (ARTiCULO 11.1.b. REAL DECRETO 1.362/2007)

Los estados financieros intermedios resumidos consolidados y el informe de gestion intermedio consolidado de MAPFRE S.A.
correspondientes al primer semestre de 2018 contenidos en las paginas 1 a 100 precedentes, han sido aprobados por el
Consejo de Administracion en su reunion del dia 24 de julio de 2018.

Los administradores 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 de las empresas comprendidas en la consolidacion
tomadas en su conjunto y el Informe de Gestidn intermedio consolidado incluye un andlisis fiel de la informacién exigida.

D. Antonio Huertas Mejias
Presidente

D. Luis Hernando de Larramendi Martinez
Vocal

D. Ignacio Baeza Gomez
Vicepresidente 12

D. Francisco J. Marco Orenes
Vocal

D2. Catalina Minarro Brugarolas
Vicepresidenta 22

D. Rafael Marquez Osorio
Vocal

D. José Manuel Inchausti Pérez
Vicepresidente 32

D. José Antonio Colomer Guiu
Vocal

D. Fernando Mata Verdejo
Vocal

D. Antonio Miguel-Romero de Olano
Vocal

D. Georg Daschner
Vocal

D2. Maria Leticia de Freitas Costa
Vocal

D2. Pilar Perales Viscasillas
Vocal

D. Alfonso Rebuelta Badias
Vocal

D2. Ana Isabel Fernandez Alvarez
Vocal

D. Angel Luis D4vila Bermejo
Secretario no Consejero
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