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CONTEXTO ECONOMICO

La economia mundial ha mantenido un elevado ritmo de crecimiento en 2006
(5,1 por 100 segun el FMI), superando en dos décimas la tasa registrada el afio
precedente. Los crecimientos de las distintas areas geograficas han sido mas
equilibrados que en afos anteriores. Asi, la gradual pérdida de pulso que ha
experimentado la economia norteamericana ha sido compensada por el fuerte
dinamismo que ha registrado la zona euro —impulsada por paises como
Alemania o Espafa-, la consolidacion de la recuperacion en Japén y el
mantenimiento de notables tasas de actividad en los grandes paises asiaticos
como China o la India. Ademas, el incremento del comercio mundial (8,9 por
100 en 2006) y el mantenimiento de precios elevados de las principales
commodities durante la mayor parte del afilo han beneficiado a las economias
emergentes, como el Sudeste Asiatico o América Latina.

Otros elementos que han caracterizado al ejercicio desde el punto de vista
econdémico han sido el importante movimiento de ida y vuelta de los precios del
petréleo, que ha permitido que las tasas de inflacibn se hayan moderado a lo
largo del afio; unas condiciones financieras favorables para las empresas, a
pesar de que los bancos centrales han continuado con el proceso de
normalizacion de los tipos de interés oficiales (subidas de 1 punto en Estados
Unidos y de 1,25 puntos en Europa), ciclo al que se ha incorporado Japon con
la primera subida en sus tipos en seis afios; moderados aumentos en las
rentabilidades de los bonos; y la notable depreciacion del dolar frente al euro.

En este contexto, la evolucion ha sido muy satisfactoria en las areas en las que
MAPFRE tiene una mayor presencia (Espafia y América Latina). La economia
espafiola va a terminar el afio con un crecimiento del PIB préximo al 3,8 por
100, lo que supone una aceleracion frente a afos anteriores, y el
mantenimiento de un diferencial de actividad cercano a un punto frente a la
zona euro. Apoyada por el buen tono del mercado laboral, la demanda interna
ha sido la principal responsable de este buen comportamiento, impulsado por el
mantenimiento del gasto en consumo Yy el dinamismo de la inversion. En el
lado negativo, habria que sefalar las cada vez mayores necesidades de
financiacion —consecuencia del abultado déficit corriente-, y unos indices de
precios que todavia se encuentran alejados de los de la media de la Unién
Europea.



El ejercicio 2006 ha vuelto a ser un afio positivo para la actividad econdémica de
Latinoamérica. Beneficiada por un entorno internacional favorable para la
region -precios de materias primas elevadas, financiacion abundante- el
crecimiento del PIB del area se estima en un 5,3 por 100, ocho décimas por
encima de la tasa registrada el afio precedente. Desde el punto de vista
economico, los logros méas destacables han sido la consolidacién de la
demanda interna, la mejora de las cuentas publicas y del saldo por cuenta
corriente, y un descenso generalizado de la inflacion. Los numerosos procesos
electorales que han tenido lugar en al afio apenas han tenido impacto en la
evolucion de las economias. En cuanto a los mercados financieros, merecen
destacarse la buena evolucion de las Bolsas de la region, que terminaron el
aflo en maximos historicos situdndose entre las mas rentables a nivel mundial;
el continuado descenso de las primas de riesgo hasta minimos; las sucesivas
mejoras en la calificacién de la deuda soberana por las agencias de rating; la
relativa fortaleza de las divisas; y el descenso de los tipos de interés en Brasil y
México.

En lo que respecta a los mercados de renta variable, el aiio 2006 arroja un
saldo muy positivo, ya que sus indices han terminado en general cerca de los
méaximos de los Ultimos cinco afios; o en maximos histéricos como el Dow
Jones, el IBEX 35, los mercados latinoamericanos y algunos mercados
asidticos. Con caracter general, se han obtenido revalorizaciones muy
satisfactorias - del orden del 15 por 100 de media - en Europa y Estados
Unidos, y algo inferiores en Japon. Entre los mercados desarrollados, destaca
la rentabilidad obtenida por el mercado espafiol, que duplica la de la media
europea.

Tras una primera fase alcista, que se truncé a mediados de mayo, las Bolsas
capitalizaron un contexto que cada vez se configuraba mas positivo para la
renta variable, en un entorno de liquidez abundante y de falta de alternativas de
inversion. Asi, se desconté muy favorablemente la consolidacion de un cuadro
macroecondmico sélido a nivel global, la relajacion en las expectativas de tipos
de interés, unos resultados empresariales que volvieron a sorprender al alza, la
correccion superior al 20 por 100 experimentada por el precio del crudo desde
sus niveles maximos, y la intensificacion de las operaciones corporativas con
primas elevadas sobre los precios de mercado. De esta forma, el movimiento
alcista fue cobrando fuerza para acelerarse en la ultima parte del afio. El tono
mas optimista de los inversores se tradujo en una caida de las volatilidades
hasta minimos histéricos.



El positivo comportamiento de los mercados financieros se ha trasladado solo
parcialmente a la inversion colectiva. Aunque el patrimonio de los fondos de
inversién ha alcanzado un nuevo récord historico (254.000 millones de euros) y
los participes se han situado en 8,8 millones, el crecimiento registrado (3,5 por
100) es el mas bajo desde 2002, por la mayor competencia de otros productos
financieros. Los fondos de pensiones han cerrado un buen ejercicio, con
aumentos de patrimonio de dos digitos.

EVOLUCION DE LOS MERCADOS ASEGURADORES

MERCADO ESPANOL?

De acuerdo con las primeras estimaciones, el volumen total de las primas
emitidas del Seguro Espafiol ha ascendido en 2006 a 52.686 millones de euros,
con el siguiente desglose por ramos:

Ramos 2006 | 2005 |% Var. 06/05
Vida 22.540|20.532 9,8%
No Vida 30.146 | 28.302 6,5%
Total Seguro Directo | 52.686 | 48.834 7,9%

Cifras en millones de euros

El incremento respecto al ejercicio anterior ha superado un afio mas la tasa de
crecimiento del PIB de la economia espafiola.

Los seguros No Vida representan el 57,2 por 100 del volumen total de primas.
En términos absolutos, el ramo de Automdviles sigue siendo el de mayor
volumen, aunque su tasa de crecimiento ha sido la mas baja por efecto de la
fuerte competencia. En el siguiente cuadro se presenta el desglose por ramos
del volumen total estimado de las primas de los seguros No Vida, y su variacion
respecto al ejercicio anterior:

1 Datos de UNESPA



2006 2005 % Var. 06/05
Automoviles 12.313 11.742 4,9%
Salud 4927 4.488 9,8%
Multirriesgos 5.044 4.637 8,8%
Resto de Seguros No Vida  7.861 7.435 5,7%
Total No Vida 30.146 28.302 6,5%

Cifras en millones de euros

Como en ejercicios anteriores, en 2006 se ha seguido observando un descenso
en la importancia relativa del ramo de Automoviles, segun se puede apreciar en

el siguiente cuadro:

2006 2005 2004 2003 2002

Automoviles
Salud
Multirriesgos

Resto de Seguros No Vida 26,1%

40,8%
16,3%
16,7%

41,5%
15,9%
16,3%
26,2%

42,8%
15,6%
15,9%
25,7%

44,5%
15,2%
15,7%
24,6%

45,7%
15,1%
15,1%
24,1%

Con base en las tendencias al cierre del mes de septiembre, se puede afirmar
que el resultado técnico ha mejorado en todos los ramos del seguro de No Vida
excepto el de Automoviles, en el que se ha mantenido la tendencia negativa
que se empezd a observar en el ejercicio anterior. En el siguiente cuadro se
presenta la evolucion del ratio combinado a prima imputada neta de reaseguro,
gue mide dicho resultado técnico:

Total Automoviles Multirriesgos Salud
30.09.06 30.09.05|30.09.06 30.09.05|30.09.06 30.09.05|30.09.06 30.09.05
Siniestralidad 70,7%  71,2%| 755% 742%| 605% 60,4%| 80,8% 81,6%
Ratio de gastos 20,4% 204%| 183% 17,7%| 30,3% 30,8%| 112% 11,4%
Ratio combinado| 91,1% 91,6%| 938% 91,9%| 90,8% 91,2%| 92,0% 93,0%

El volumen de ahorro gestionado de seguros de Vida, representado por las

provisiones técnicas,

incremento del 5,6 por 100 respecto al ejercicio anterior.

ha ascendido a 131.081 millones de euros con



El siguiente cuadro refleja la evoluciobn de los patrimonios gestionados de
seguros de Vida, fondos de inversién y fondos de pensiones, y sus respectivos
incrementos respecto al ejercicio anterior:

2006 2005 9% Var. 06/05
Seguros de Vida 131.081(124.181 5,6%
Fondos de Inversién |333.100|313.531 6,2%
Fondos de Pensiones| 81.200| 72.917 11,4%
Total 545.381 |510.629 6,8%

Cifras en millones de euros

MERCADOS IBEROAMERICANOS?

De acuerdo con la informacién disponible, los principales mercados
iberoamericanos de seguros han registrado los siguientes incrementos de sus
respectivos voliumenes de primas emitidas, expresados en moneda local y a
precios corrientes®:

Pais Fecha No Vida Vida Total
Argentina 30/06/2006 24,4% 59% 18,2%
Brasil 31/12/2006 (E)4 15,8% 19,6% 17,4%
Colombia 30/09/2006 155% 7,5% 13,3%
Chile 30/09/2006 12,1% 9,3% 10,4%
Republica Dominicana 30/11/2006 21,6% 05% 19,2%
México 30/09/2006 3,8% 27,2% 13,4%
Paraguay 30/06/2006 11,0% 8,8% 10,8%
Peru 30/11/2006 15,8% 8,9% 12,9%
Puerto Rico 30/09/2006 14,3% -4,0% 12,4%
El Salvador 30/09/2006 16,6% 11,4% 14,9%
Uruguay 31/12/2006 (E)* 12,7% 112% 12,4%
Venezuela® 31/12/2006 - 49,7%

2 Los datos relativos a los mercados iberoamericanos proceden de los organismos de supervision y las asociaciones sectoriales
de cada pais, de las entidades MAPFRE que operan en ellos y de la FUNDACION MAPFRE.

3 Las variaciones porcentuales se han calculado en base a la informacion mas reciente disponible para cada pais y se presentan
de forma anualizada.

4 Cifras de cierre estimadas.

5 El ramo de Vida supone el 3 por 100 de las primas totales del mercado venezolano, por lo que su evolucion afecta de forma

marginal la del sector en su conjunto.



La evolucion de estos mercados en 2005 ha sido la siguiente:

En ARGENTINA, con datos al cierre del mes de junio, el volumen de primas
registra un incremento significativo respecto al ejercicio anterior, que ha
procedido principalmente del seguro de No Vida, en el que destaca el
aumento del 57 por 100 en el ramo de Riesgos del Trabajo, derivado del
crecimiento de la poblacion activa. El ramo de Automoviles esté
experimentando una significativa aceleracion, por el fuerte aumento en las
ventas de vehiculos. El crecimiento del ramo de Vida se ha visto limitado
por la caida en la demanda de seguros para la jubilacién. La siniestralidad
de los ramos No Vida ha aumentado por efecto de la competencia en
precios en el ramo de Automoviles, y del aumento del nimero de juicios en
el ramo de Riesgos del Trabajo.

En BRASIL, con datos estimados al cierre de 2006, el volumen total de
primas ha registrado un notable incremento respecto al ejercicio anterior. El
principal impulsor de este crecimiento ha sido el seguro de Vida VGBL®, que
ha gozado de una fuerte demanda por su atractiva rentabilidad financiero-
fiscal. En el seguro de No Vida, el ramo de Automoviles ha experimentado
un fuerte desarrollo debido principalmente a aumentos en los precios. Por el
contrario, el crecimiento de los seguros patrimoniales ha sido modesto, a
causa de la apreciacion del real frente al dolar estadounidense, divisa a la
gue habitualmente estan referenciadas las pélizas de este ramo. El afio se
ha caracterizado por una mejora en el resultado técnico del seguro de No
Vida, gracias a la aplicacion de criterios de suscripcion mas restrictivos, a la
lucha contra el fraude y a un mayor control de los costes.

En CHILE, con datos al cierre del mes de septiembre, se observa una
aceleracién en la tasa de crecimiento del volumen de primas, que se ha
debido a la recuperacion del negocio de Vida propiciada por la fuerte
demanda de seguros ligados a operaciones de financiacién bancaria, que
ha compensado la disminucion sostenida del ramo de Rentas Vitalicias. En
el seguro de No Vida, destaca el incremento del 11,2 por 100 en el ramo de
Automoviles, que se ha visto impulsado por el aumento en las ventas de
vehiculos. La siniestralidad del seguro de No Vida ha experimentado una
reduccion, que ha sido especialmente significativa en los ramos de
Incendios y Automoviles.

6 Seguro de Vida Generador de Beneficios Libres.



En COLOMBIA, con datos al cierre del mes de septiembre, el volumen total
de primas ha registrado un significativo crecimiento (8,1 por 100 en
términos reales), gracias a la aceleracion en el nivel de actividad de la
economia, que ha impulsado el desarrollo de los seguros de No Vida, entre
los que destaca el ramo de Automoviles que se ha beneficiado del aumento
en las ventas de vehiculos. La siniestralidad ha disminuido en el seguro de
No Vida gracias al mayor rigor en la suscripcion y en el control de los
riesgos, y al aumento del nivel de seguridad en el pais. Pese a esto, su
saldo técnico no ha variado respecto al ejercicio anterior, debido a la fuerte
competencia en precios en los ramos de Incendio, Transportes y Terremoto.

En la REPUBLICA DOMINICANA, con datos al cierre del mes de
noviembre, el volumen de primas ha crecido notablemente frente al ejercicio
anterior, gracias a un aumento superior al 30 por 100 en el ramo de
Incendios, el principal de mercado, motivado por el aumento de los precios
de las coberturas por siniestros catastréficos. El ramo de Automoviles ha
experimentado una fuerte competencia en precios, que ha limitado su
crecimiento al 10 por 100 a pesar de un significativo aumento en las ventas
de vehiculos, y ha provocado un acusado empeoramiento de la
siniestralidad. Por el contrario, la siniestralidad ha sido muy baja en el ramo
de Incendios por la ausencia de siniestros provocados por catastrofes
naturales.

En MEXICO, con datos al cierre del mes de septiembre, el volumen total de
primas ha registrado un incremento significativo, lo que supone una
inversion de tendencia respecto al ejercicio anterior. Esta positiva evolucion
proviene principalmente del ramo de Vida, gracias a la fuerte demanda de
productos de ahorro, impulsada por su atractivo tratamiento fiscal en un
entorno de tipos de interés estables. En el seguro de No Vida, el
crecimiento de las primas del ramo de Automoviles supera el 7 por 100,
gracias al incremento del niamero de vehiculos adquiridos con financiacion.
El ramo de Accidentes y Enfermedad mantiene la senda de crecimiento
observada en el ejercicio anterior, registrando un crecimiento cercano al 13
por 100 debido al aumento en las tasas. Por el contrario, el resto de ramos
No Vida experimentan una contraccion del orden del 5 por 100, por la fuerte
competencia en precios. La siniestralidad ha aumentado de forma
significativa en el ramo de Automdviles, lo que esta originando una revision
al alza de las tarifas, y ha disminuido en el resto de ramos No Vida, por la
escasa incidencia de siniestros causados por catastrofes naturales.



En PARAGUAY, con datos del primer semestre, se observa una aceleracion
en el ritmo de crecimiento frente al ejercicio anterior, gracias a un
incremento superior al 16 por 100 en el seguro de Automoviles, que se ha
visto impulsado por el aumento en la importacion de vehiculos de segunda
mano a raiz de la devaluacién del ddlar. Por el contrario, la depreciacion de
la divisa norteamericana ha afectado negativamente al desarrollo de
distintos sectores de la economia, especialmente el agricola, lo que ha
ralentizado el crecimiento en el resto de ramos No Vida y en el seguro de
Vida, cuyo peso sobre el total de primas se ha mantenido estable en el 7,2
por 100. La siniestralidad de los ramos No Vida ha disminuido, debido
principalmente a la significativa reduccion que se ha producido en el seguro
de Automoviles.

En PERU, con datos al cierre del mes de noviembre, el crecimiento del
volumen de primas muestra una aceleracion frente al ejercicio anterior. El
seguro de No Vida presenta el incremento mas significativo, debido
principalmente a los ramos de Automdviles, por el aumento en las ventas de
vehiculos nuevos, y Terremoto, debido a la elevacion de las tasas
provocada por el alza en el coste del reaseguro. El crecimiento de los
seguros de Vida y Pensiones ha sido comparativamente inferior, debido a la
contraccion de casi el 7 por 100 experimentada por el principal ramo (el de
Rentas de Jubilados) a causa del cierre de un esquema de jubilacién
anticipada por desempleo. La siniestralidad del seguro de No Vida ha
disminuido, principalmente gracias a una reduccién de cuatro puntos
porcentuales en el ramo de Incendios, que supone el 22 por 100 del total
del seguro de No Vida.

En PUERTO RICO, de acuerdo con datos de los primeros nueve meses, el
mercado registra un significativo incremento, que se debe esencialmente a
un crecimiento superior al 22 por 100 en el seguro de Salud, propiciado por
el éxito sostenido de los planes de asistencia sanitaria para jubilados,
subvencionados y regulados por las autoridades federales (Medicare). El
resto de ramos No Vida, incluido el de Automdviles, registran una
contraccién debida al estancamiento de la actividad econdmica en la isla,
qgue ha causado una caida en la demanda y una fuerte competencia en
precios. También se observa una caida de las primas en el ramo de Vida,
debida a la disminucion en el volumen suscrito por las compafiias
extranjeras. La siniestralidad del seguro de No Vida ha disminuido respecto
al ejercicio anterior.



El mercado de EL SALVADOR, con cifras al cierre del mes de septiembre,
presenta una tasa de crecimiento superior a la del ejercicio anterior. En los
principales ramos del seguro de No Vida (Incendio y Automoviles) se
registran crecimientos proximos al 20 por 100, si bien es probable que las
tasas de crecimiento para el afio en su conjunto finalmente sean inferiores,
debido a la fuerte competencia en precios. La siniestralidad ha aumentado
significativamente en la mayoria de los ramos del seguro de No Vida, por
efecto de la insuficiencia de tarifas y del aumento de la frecuencia.

En URUGUAY, de acuerdo con las cifras estimadas para el conjunto del
ejercicio, el mercado ha acelerado su crecimiento frente al afio anterior
gracias a la recuperacion de la economia del pais. El seguro de No Vida ha
registrado crecimientos en la mayoria de sus ramos, destacando entre ellos
el seguro de Automdviles, con un incremento superior al 11 por 100
propiciado por la gradual recuperacion de las ventas de vehiculos. Como ya
ocurrié en 2005, el seguro de Vida ha mantenido un desarrollo sostenido,
que ha procedido del crecimiento de la poblacién activa y de los salarios. La
siniestralidad del seguro de No Vida ha decrecido, destacando la
disminucién en el ramo de Automdviles, producida por una ligera subida en
la tasas y por una menor frecuencia.

En VENEZUELA, con datos al cierre del afio, el mercado ha registrado el
crecimiento mas elevado en términos nominales y reales de los ultimos
nueve afos (+32,7 por 100), impulsado principalmente por el fuerte
desarrollo de los ramos de Salud, por la continuacién del proceso de
exteriorizacion de pélizas colectivas del sector publico, y Automoviles, por el
aumento en las ventas de vehiculos. La competencia en precios ha sido
intensa, y ha causado aumentos en la siniestralidad y en los gastos de
adquisicién que, en un entorno de tipos de interés a la baja, han mermado
el resultado técnico-financiero de la industria.
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MERCADO DE REASEGURO

En 2006 el mercado mundial de reaseguro ha evolucionado satisfactoriamente
por la escasa incidencia de catastrofes naturales aseguradas, no habiéndose
producido grandes siniestros individuales que afecten negativamente a los
resultados.

La reduccion del ratio combinado, debida a la mencionada ausencia de
catastrofes naturales destacables, y la mejora de los rendimientos
financieros permiten esperar que el mercado de reaseguro complete el ejercicio
con unos resultados sustancialmente superiores a los registrados en los
ejercicios 2004 y 2005, ambos afectados por grandes y frecuentes siniestros
catastroficos que produjeron importantes pérdidas.

El mercado se ha caracterizado por una mejora de las condiciones y precios en
las zonas y en los ramos afectados por catastrofes, y un mantenimiento o
ligera reduccién de las condiciones y tasas en los mercados no afectados, lo
que hace suponer que en 2007 aumentard la presion de los competidores para
obtener cuotas de mercado e ingresos acordes con su elevada capitalizacion y
expectativas.

En general, los reaseguradores globales estan experimentando una reduccion
de la tasa de crecimiento de primas, motivada en parte por la voluntaria
limitacién de sus exposiciones catastréficas en algunos territorios, fruto de una
mejor capacidad de andlisis de sus exposiciones y a una reformulacion de los
modelos utilizados, y en parte por el incremento de retenciones y la sustitucion
por algunas cedentes del reaseguro proporcional por el no—proporcional.

En 2006 ha continuado la entrada en el sector de nuevo capital proveniente de
grandes fondos de inversion, en forma de "sidecars", bonos de catastrofe o
nuevas reaseguradoras en el mercado de Bermuda.
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EVOLUCION DEL NEGOCIO

INGRESOS POR OPERACIONES Y FONDOS GESTIONADQOS

Las primas de seguro directo emitidas y de reaseguro aceptadas por el
conjunto de las filiales de la Sociedad han ascendido en el afio 2006 a 7.900,1
millones de euros, con incremento del 8,8 por 100. Los ingresos totales por
operaciones han alcanzado la cifra de 10.212,7 millones de euros, incluyendo
349,6 millones de nuevas aportaciones brutas a fondos de pensiones. Los
ingresos mencionados se distribuyen por tipos de actividad como se detalla en

el siguiente cuadro:

Var.%

2006 2005 06/05
Sociedades con actividad principalmente en Espafa 6.151,8 5.884,9 4,5%
- Primas emitidas y aceptadas 4.689,6 4.508,6 4,0%
- Ingresos de inversiones 1.071,1 1.110,8 -3,6%
- Otros ingresos 391,1 265,5 47,3%
Sociedades con actividad principalmente fuera de Espafia 3.715,3 3.178,3 16,9%
- Primas emitidas y aceptadas 3.210,5 2.751,7 16,7%
- Ingresos de inversiones 364,5 297,2 22,6%
- Otros ingresos 140,3 129,4 8,4%
Sociedad matriz 167,8 241,6 -30,5%
SUBTOTAL INGRESOS AGREGADOS 10.034,9 9.304,8 7,8%
Ajustes de consolidacion y otras sociedades -171,8 -256,2 -32,9%
SUB-TOTAL INGRESOS CONSOLIDADOS 9.863,1 9.048,6 9,0%
Aportaciones brutas a fondos de pensiones 349,6 295,7 18,2%
TOTAL INGRESOS POR OPERACIONES 10.212,7 9.344,3 9,3%

Cifras en millones de euros

Tanto los ingresos totales agregados como los consolidados de 2006 presentan
cifras superiores al afio anterior, mostrando incrementos del 7,8 por 100 y del 9
por 100 respectivamente. Esta evolucion se ha visto marcada por los siguientes

factores:

* EI crecimiento organico generalizado del volumen de primas, que ha sido

especialmente significativo fuera de Espafia.

* EIl repunte de los tipos de interés, que ha causado una reduccién en los

ingresos financieros por efecto de los ajustes por contabilidad tacita.

e La apreciacion del euro frente al dolar estadounidense y a las monedas
latinoamericanas, que ha reducido el importe de los ingresos procedentes

de Iberoamérica.
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El siguiente cuadro refleja la evolucién de los fondos gestionados de productos
de Vida y Ahorro:

2006 2005 Var. % 06/05
Provisiones técnicas de Vida 14.834,4 14.867,7 -0,2%
Fondos de pensiones 1.493,2 1.287,4 16,0%
Fondos de inversion 3.777,3 3.097,1 22,0%
TOTAL 20.104,9 19.252,2 4,4%

Cifras en millones de euros

La variacion de los patrimonios gestionados obtenida en 2006 (4,4 por 100)
responde principalmente a los siguientes factores:

* Aumento en la captacion recurrente de seguros de ahorro.

* Crecimientos superiores al mercado de los activos gestionados en Fondos
de Inversion y Pensiones.

La disminucion del valor de mercado de las inversiones, por efecto del citado
repunte de los tipos de interés frente al afio anterior, ha supuesto un ajuste a la
baja de las provisiones técnicas de Vida de 334,3 millones de euros.

Espafna

Las primas emitidas y aceptadas por las sociedades cuya actividad se
desarrolla principalmente en Espafa han alcanzado la cifra de 4.689,6 millones
de euros, a los que hay que afiadir 349,6 millones de nuevas aportaciones
brutas a fondos de pensiones, de acuerdo con el siguiente detalle:

Var.%

2006 2005 06/05

UNIDAD VIDA 1.891,8 1.915,3 -1,2%
UNIDAD GENERALES 1.182,8 1.140,2 3, 7%
UNIDAD EMPRESAS 1.233,2 1.101,5 12,0%
MAPFRE CAJA SALUD 388,0 353,3 9,8%
Ajustes Consolidacién -6,2 -1,7 ---
PRIMAS TOTALES 4.689,6 4.508,6 4,0%
Aportaciones brutas a fondos de pensiones 349,6 295,7 18,2%

Cifras en millones de euros

La disminucion de las primas de la UNIDAD VIDA es debida a la ausencia de
operaciones no recurrentes de exteriorizacion de compromisos por pensiones,
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que ascendieron a 148,6 millones de euros en 2005. Excluidas las mismas, el
volumen de primas ha crecido en un 7,1 por 100, debido al aumento del 6,6 por
100 en las primas de Vida — Ahorro, y al crecimiento sostenido de los productos
de Vida — Riesgo de particulares. Las entidades dedicadas a la intermediacién
bursétil y a la gestion de fondos de inversion y de pensiones, integradas en
MAPFRE INVERSION, han obtenido unos ingresos de 110,2 millones de euros,
con incremento del 19,4 por 100 respecto al ejercicio anterior, gracias a
crecimientos en los patrimonios gestionados superiores a los obtenidos por el
conjunto del mercado.

El crecimiento de la cifra de primas de la UNIDAD GENERALES recoge el
efecto del traspaso de la cartera de riesgos industriales de su filial MAPFRE
GUANARTEME a MAPFRE EMPRESAS. Sin ello, el incremento de su volumen
de negocio en el ejercicio se sitia en el 7,1 por 100, que es consecuencia de
un aumento del 9,9 por 100 en los ramos de Seguros Generales y Decesos, y
de una disminucién del 10,4 por 100 en el ramo de Automdviles (Canarias), que
se traspasard a MAPFRE AUTOMOVILES en la nueva estructura. En 2006 se
han superado los 2,25 millones de hogares asegurados, y los 4,4 millones de
pélizas emitidas.

En el volumen de negocio de la UNIDAD DE EMPRESAS se incluyen las
primas procedentes de la citada integracion de la cartera de riesgos industriales
de MAPFRE GUANARTEME. Sin ellas, su cifra de primas ha crecido un 8,7 por
100 en el ejercicio, a pesar del entorno de fuerte competencia. Se han
registrado incrementos del 7,2 por 100 en el negocio industrial en Espafia,
gracias a la captacion de nuevos clientes; del 10,9 por 100 en el negocio
“global risk”, debido al significativo crecimiento en el &mbito internacional; y del
5,3 por 100 en el negocio de Caucién y Crédito, apoyado en el crecimiento
sostenido del negocio en Iberoamérica.

Por ultimo, MAPFRE CAJA SALUD, que opera en una linea de negocio
caracterizada por su alto nivel de especializaciéon, ha registrado un aumento del
9,8 por 100 en su cifra de primas, que ha procedido principalmente de los
ramos de Asistencia Sanitaria (negocio de particulares) y Reembolso de
Gastos, que han obtenido crecimientos del 8,3 por 100 y el 13,3 por 100,
respectivamente.

14



En el cuadro siguiente se muestra el detalle de las primas emitidas y aceptadas
por ramos en los afios 2005 y 2006, junto con las correspondientes cuotas de
mercado (provisionales en el caso de 2006):

Var. % Cuotas de mercado
2006 2005 06/05 2006 2005

Automdviles 129,0 143,9 -10,4% 1,0% 1,2%
Salud 388,0 353,3 9,8% 7,8% 7,9%
Otros - No Vida 2.281,5 2.090,1 9,2% 16,6% 16,8%
Ajustes de consolidacion -6,2 -1,7
TOTAL NO VIDA 2.792,3 2.585,6 8,0% 8,8% 8,9%
Vida Riesgo 274,9 252,2 9,0%
Vida Ahorro 1.622,4 1.522,2 6,6%
Vida Exteriorizaciones 0,0 148,6 -
Ajustes de consolidacion - --
TOTAL VIDA 1.897,3 1.923,0 -1,3% 8,4% 9,0%
TOTAL 4.689,6 4.508,6 4,0% 8,6% 9,0%

Cifras en millones de euros

A continuacion se detallan las primas emitidas por los canales agencial y
bancario (CAJA MADRID):

CANAL BANCARIO

CANAL AGENCIAL CAJA MADRID TOTAL
2006 2005 Var. % 2006 2005 Var. % 2006 2005 Var. %
UNIDAD VIDA 1.061,7 1.073,0 -1,1% 830,1 842,3 -1,4% 1.891,8 1.915,3 -1,2%
UNIDAD GENERALES 1.047,5 1.033,3 1,4% 135,3 106,9 26,6% 1.182,8 1.140,2 3,7%
UNIDAD EMPRESAS 1.205,7 1.076,7 12,0% 27,5 24,8 10,9% 1.233,2 1.101,5 12,0%
MAPFRE CAJA SALUD 367,0 335,0 9,6% 21,0 18,3 14,8% 388,0 353,3 9,8%
Ajustes Consolidacion -6,2 -1,7
TOTALES 3.681,9 3.518,0 4,7% 1.013,9 992,3 2,2% 4.689,6 4.508,6 4,0%

Cifras en millones de euros

Los ingresos totales de las inversiones de las sociedades con actividad
principal en Espafia presentan una disminucion del 3,6 por 100, y ascienden a
1.071,1 millones de euros (frente a 1.110,8 millones de euros en 2005). De
éstos, 965,6 millones de euros han procedido de intereses, dividendos vy
similares, frente a 986,5 millones de euros en 2005.

15



Los ingresos totales no aseguradores han ascendido a 416 millones de euros,
con incremento del 41,1 por 100 respecto al ejercicio anterior. Su composicién
se detalla en el siguiente cuadro:

% Var.

2006 2005 06/05

MAPFRE INVERSION yfiliales 110,2 92,3 19,4%
MAPFRE INMUEBLES 118,3 37,4 -

MAPFRE QUAVITAE 103,6 85,0 21,9%

Resto de entidades 83,9 80,2 4,6%

TOTAL 416,0 294,9 41,1%

Cifras en millones de euros

Internacional

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

2006 2005 Var. % 06/05

MAPFRE AMERICA 2.031,9 1.655,0 22,8%
- Argentina 266,2 195,2 36,4%
- Brasil® 621,9 434,6 43,1%
- Chile 107,7 133,6 -19,4%
- Colombia 62,9 55,2 13,9%
- El Salvador 32,0 28,4 12, 7%
- México 310,9 250,8 24,0%
- Paraguay 9,1 8,6 5,8%
- Pera 31,2 27,1 15,1%
- Puerto Rico 270,9 254,3 6,5%
- Republica Dominicana 10,8 1,8 ---
- Uruguay 11,7 10,0 17,0%
- Venezuela 296,6 255,4 16,1%
MAPFRE INTERNACIONAL 34,7 12,9 169,0%
- MAPFRE INSULAR 18,5 12,9 43,4%
- MAPFRE U.S.A. 16,2 - -—-
SUB-TOTAL SEGURO DIRECTO 2.066,6 1.667,9 23,9%
REASEGURO ACEPTADO 1.437,7 1.337,4 7,5%
ASISTENCIA 296,3 254,5 16,4%
TOTAL PRIMAS AGREGADAS 3.800,6 3.259,8 16,6%
Ellmlna0|ones por operaciones 590.1 5081 16.1%
intragrupo

TOTAL PRIMAS CONSOLIDADAS 3.210,5 2.751,7 16,7%

Cifras en millones de euros

@ Las cifras al cierre de 2006 incorporan primas de MAPFRE NOSSA CAIXA por importe de 73,3
millones de euros (11,5 millones de euros en 2005).

16



En el cuadro siguiente se muestra el detalle por tipo de negocio de las primas
emitidas por las entidades de Seguro Directo con actividad internacional:

Var. %

2006 2005 06/05

Automoéviles 886,2 749,4 18,3%
Salud y Accidentes 338,8 263,1 28,8%
Otros ramos 841,6 655,4 28,4%
TOTAL 2.066,6 1.667,9 23,9%

Cifras en millones de euros

MAPFRE AMERICA ha alcanzado un volumen de primas de 2.031,9 millones
de euros, con incremento del 22,8 por 100 respecto al afio anterior. Destacan
los crecimientos de las operaciones en Brasil, Argentina y México.

MAPFRE es el grupo lider en el seguro de No Vida en Iberoamérica, donde
alcanzé en 2005 el primer puesto del ranking, con una cuota aproximada del
6,1 por 100 de las primas en los paises y territorios en los que opera. En el
cuadro siguiente se muestran las cuotas de mercado en el Seguro Directo de
No Vida en los distintos paises:

CUOTAS DE
PAISES MERCADO™
Argentina 8,0%
Brasil 5,4%
Chile 12,3%
Colombia 4,2%
El Salvador 13,0%
México 3, 7%
Paraguay®  13,3%
Peru 6,4%
Puerto Rico 12,4%
Uruguay 5,1%
Venezuela 9,6%

@ Cifras de acuerdo con los Gltimos datos disponibles para cada mercado.
@ Cuota de mercado total (Vida y No Vida)

En el negocio de reaseguro aceptado, MAPFRE RE y sus filiales han
contabilizado primas por importe consolidado de 1.437,7 millones de euros
(1.337,4 millones en 2005), lo que supone un incremento del 7,5 por 100. Las
primas retenidas han ascendido a 984,3 millones de euros, lo que representa
un porcentaje de retencion del 68,5 por 100 (68,3 por 100 en 2005). Por zonas
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geograficas, el 41 por 100 de las primas aceptadas procede de Espafia, el 25
por 100 del resto de Europa, el 22 por 100 de Iberoamérica, el 4 por 100 de
Norteamérica, y el 8 por 100 del resto de paises. En el ejercicio 2006 se han
reorganizado las operaciones en Norteamérica, traspasando a la matriz
MAPFRE RE el negocio de la filial MAPFRE REINSURANCE CORPORATION
y su sucursal en Canada.

MAPFRE ASISTENCIA y sus filiales han alcanzado unos ingresos totales
(primas e ingresos por servicios) de 421,4 millones de euros, con incremento
del 15,9 por 100 sobre el afio anterior, y con la siguiente distribucién
geografica: 14 por 100 Espafia, 26 por 100 Iberoamérica, 43 por 100 otros
paises de Europa, 13 por 100 Norteamérica, y 4 por 100 otras zonas.

Por dltimo, MAPFRE INTERNACIONAL ha obtenido un volumen consolidado
de primas de 34,7 millones de euros. Sus filiales han presentado la siguiente
evolucion:

* MAPFRE USA, que opera en el estado de Florida, ha emitido primas por
16,2 millones de euros.

* MAPFRE INSULAR (Filipinas) ha obtenido un incremento del 43,4 por 100
de su volumen de primas en euros (35,1 por 100 en moneda local).

Los ingresos totales de las inversiones de las sociedades con actividad
principal fuera de Espafia presentan un incremento del 22,6 por 100, y
ascienden a 364,5 millones de euros (frente a 297,2 millones de euros en
2005). De éstos, 251,7 millones de euros han procedido de intereses,
dividendos y similares, frente a 218,5 millones de euros en 2005.
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RATIOS DE GESTION

En los ramos No Vida, el ratio combinado consolidado ha sido del 95,1 por 100,
frente al 97,6 por 100 del ejercicio anterior. Este indicador ha registrado
mejoras en practicamente todas las Unidades y Sociedades, y especialmente
en MAPFRE RE que se ha beneficiado de la escasa incidencia de catastrofes
naturales aseguradas. La evolucién de los principales ratios de gestion se
recoge en el cuadro siguiente:

RATIOS

GASTOSY SINIESTRALIDAD® COMBINADO®
UNIDADES Y SOCIEDADES 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Entidades con actividad principalmente en Espafia
UNIDAD GENERALES 277%  27,3% 62,8% 64,7% 90,5% 92,0%
UNIDAD EMPRESAS® 203%  12,1%  657%  78,0% 86,0% 90,1%
MAPFRE CAJA SALUD 16,6%  15,7% 78,1% 81,2% 94,7% 96,9%
MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING 23,6%  21,1% 66,5% 71,2% 90,1% 92,3%
Entidades con actividad principalmente fuera de Espafia
MAPFRE AMERICA 36,4% 34,8%  66,6% 68,2% 103,0%  103,0%
MAPFRE RE 34,8% 32,1%  57,6% 67,6% 92,3% 99,7%
MAPFRE ASISTENCIA 22,9% 253%  70,8% 71,4% 93,7% 96,7%
UNIDAD VIDA® 0,9% 0,9%
TOTAL CONSOLIDADO 30,1%  28,1% 65,0% 69,5% 95,1% 97,6%

@ (Gastos de explotacion netos de reaseguro + participacion en beneficios y extornos — otros ingresos técnicos +
otros gastos técnicos) / Primas imputadas netas de reaseguro. Cifras relativas a la Cuenta del seguro de No Vida.
En el ejercicio 2006 se incluyen las provisiones constituidas para jubilaciones anticipadas a realizarse en
ejercicios futuros, que han supuesto 0,4 puntos porcentuales del ratio de gastos.

@ (Siniestralidad del ejercicio neta de reaseguro + variacion de otras provisiones técnicas) / Primas imputadas netas
de reaseguro. Cifras relativas a la Cuenta del seguro de No Vida.

®  Ratio combinado = Ratio de Gastos + Siniestralidad. Cifras relativas al seguro de No Vida.

@ Debido a la importancia de los ingresos por clasificaciones de riesgos en el negocio de MAPFRE CAUCION vy
CREDITO, los ingresos netos de otras actividades de dicha filial se afiaden al numerador del ratio de gastos.

®  Gastos de explotacion netos / fondos de terceros gestionados promedio.

RESULTADOS

El beneficio consolidado después de impuestos ha ascendido a 515,9 millones
de euros (393,8 millones de euros en 2005), con incremento del 31 por 100. El
beneficio neto después de impuestos y socios externos ha alcanzado la cifra de
330,2 millones de euros, con incremento del 32,2 por 100.

En términos generales, la mayoria de las Unidades y Sociedades muestran
incrementos relevantes de sus beneficios respecto del ejercicio 2005, siendo
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especialmente dignos de mencién los obtenidos por MAPFRE RE, MAPFRE
SEGUROS GENERALES y MAPFRE CAJA SALUD. En el siguiente cuadro se
presenta el origen y composicién del resultado:

2006 2005 Var.%06/05
ACTIVIDAD ASEGURADORA 677,1 523,7 29,3%
Sociedades con actividad principalmente en Espafa 445.6 364,3 22,3%
Sociedades con actividad principalmente fuera de Espafia 231,5 159,4 45.2%
OTRAS ACTIVIDADES 63,7 41,0 55,4%
Holdings, otras entidades y ajustes de consolidacion -3,4 -16,8 -79,8%
Beneficio antes de impuestos y socios externos 737.,4 5479 34,6%
Impuestos -2215 -154.1 43,7%
Beneficio después de impuestos 515,9 393,8 31,0%
Resultado atribuido a socios externos -185,7 -144,0 29,0%
Beneficio después de impuestos y socios externos 330,2 249,8 32.2%

Cifras en millones de euros

La evolucion respecto al ejercicio anterior de los resultados de las principales
Unidades y Sociedades ha sido la siguiente:

Antes de impuestos y Después de impuestos y
socios externos socios externos.
2006 2005 2006 2005

ACTIVIDAD ASEGURADORA
Unidades con actividad principalmente en Espafia
UNIDAD VIDA 142,3 133,1 96,5 88,8
UNIDAD GENERALES 161,3 111,6 106,0 69,7
UNIDAD EMPRESAS 115,5 103,9 78,7 71,4
MAPFRE CAJA SALUD 26,5 15,7 16,5 9,9
Unidades con actividad principalmente fuera de Espafia
MAPFRE AMERICA 101,4 91,6 83,8 105,7
MAPFRE RE 115,8 54,4 77,2 32,3
UNIDAD ASISTENCIA 14,3 13,4 10,0 9,5
OTRAS ACTIVIDADES
UNIDAD VIDA (MAPFRE INVERSION) 50,4 39,2 32,4 25,4
MAPFRE INMUEBLES 12,9 2,8 8,3 2,4
MAPFRE QUAVITAE 0,4 -1,0 0,1 -1,2
SOCIEDADES CON PARTICIPACION MINORITARIA®
GESMADRID 5,5 5,7 3,6 3,7
CAJAMADRID PENSIONES 3,0 2,3 2,0 1,5
CAJAMADRID BOLSA 5,7 2,7 3,8 1,8

Cifras en millones de euros

@ Resultados ajustados por el porcentaje de participacion.

Los ingresos procedentes de devoluciones a favor de MAPFRE AMERICA por
la aplicacion de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores han
ascendido a 4,4 millones de euros, frente a 30,6 millones de euros en 2005.
Excluidas estas partidas, el beneficio neto ha aumentado en un 5,7 por 100.
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En el presente ejercicio y en el anterior se han realizado determinados
traspasos de participaciones y carteras entre distintas entidades en el marco
del proceso de reordenacion societaria del Grupo, lo que ha originado en las
Unidades interesadas aumentos y disminuciones de beneficios que se han
eliminado en la consolidaciéon. En el siguiente cuadro se comparan los
incrementos que han tenido en 2006 los beneficios netos contables de las
distintas Unidades con los que habrian obtenido sin computar los resultados

originados por dichos traspasos:

Aumento / (disminucion) del beneficio neto

Ajustado por el efecto

Contable
de los traspasos
UNIDAD EMPRESAS 10,2% 44,4%
UNIDAD GENERALES 52,1% 39,1%
MAPFRE RE 139,0% 88,8%
MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING y otros 25,4% 27,0%

Cifras en millones de euros

La aportacion de las distintas Unidades y Sociedades al beneficio consolidado

neto ha sido la siguiente:

Aportacion al Aportacién al
Ajustes resultado resultado
Beneficio Socios de consolidado % sobre  consolidado % sobre

neto externos consolidacion 2006 total 2005 total
ACTIVIDAD ASEGURADORA
UNIDAD VIDA 128,9 -63,2 65,7 19,9% 58,1 23,2%
UNIDAD GENERALES 106,0 -51,9 54,1 16,4% 39,2 15,7%
UNIDAD EMPRESAS 78,7 -38,6 40,1 12,2% 27,7 11,1%
MAPFRE CAJA SALUD 16,5 -8,1 8,4 2,5% 4,9 2,0%
Resultado individual y ajustes de consolidacion -1,3 -0,4% 3,6 1,4%
MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING 167,1 50,6% 133,5 53,4%
OTRAS ACTIVIDADES
MAPFRE INMUEBLES 8,3 8,3 2,5% 2,4 1,0%
MAPFRE QUAVITAE 0,1 0,1 0,04% -0,5 -0,2%
SOCIEDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPAL
EN ESPANA 175,5 53,1% 135,44 54,2%
MAPFRE AMERICA 83,8 -10,5 73,3 22,2% 92,4 37,0%
MAPFRE RE 77,2 -9,3 67,9 20,6% 35,9 14,4%
UNIDAD ASISTENCIA 10,0 10,0 3,0% 9,5 3,8%
MAPFRE INTERNACIONAL @ 3,0 3,0 0,9% 08 0,3%
SOCIEDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPAL
FUERA DE ESPANA 154,2 46,7% 138,6 55,5%
Otras entidades y ajustes de consolidacién 0,5 0,2% -24,1 -9,7%
TOTAL CONSOLIDADO 330,2 100% 249,8 100%

Cifras en millones de euros
@ Las cifras del ejercicio 2005 corresponden a MAPFRE INSULAR.

corresponden a MAPFRE USA y MAPFRE INSULAR.
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INVERSIONES Y FONDOS LIQUIDOS

Las inversiones y fondos liquidos muestran a 31 de diciembre de 2006 un valor
contable de 22.512,9 millones de euros, con incremento del 3,2 por 100
respecto al afio anterior. En el siguiente cuadro se muestran su detalle y

distribucién porcentual:

%sobre %sobre
2006 total 2005 total
Inversiones sin riesgo 1.088,3 4,8% 1.264,4 5,8%
- Tesoreria 832,5 3, 7% 964,7 4,4%
- Inversiones por cuenta tomadores de st 255,8 1,1% 2997 1,4%
Inversiones inmobiliarias 881,7 3,9% 722,8 3,3%
- Inmuebles de uso propio 428,0 1,9% 377,7 1,7%
- Resto de inversiones inmobiliarias 4537 2,0% 345,1 1,6%
Inversiones financieras 20.266,0 90,0% 19.585,8 89,8%
- Acciones 747,0 3,3% 448,5 2,1%
- Renta fija 18.138,0 80,6% 17.850,8 81,9%
- Fondos de inversioén 1.037,2 4,6% 905,3 4,2%
- Otras inversiones financieras 343,8 1,5% 381,2 1,7%
Resto de inversiones 276,9 1,2% 235,0 1,1%
- Inversiones en participadas 125,2 0,6% 104.,4 0,5%
- Depésitos por reaseguro aceptado 104.,8 0,5% 97,9 0,4%
- Otras inversiones 46,9 0,2% 32,7 0,1%
TOTAL GENERAL 225129 100,0% 21.808,0 100,0%

Cifras en millones de euros

Las inversiones inmobiliarias figuran reflejadas en el cuadro anterior sin incluir
las plusvalias tacitas existentes, que al cierre del ejercicio ascendian a 434,8
millones de euros segun valoracion de expertos independientes.
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PATRIMONIO NETO Y RENTABILIDAD

El patrimonio neto consolidado ha alcanzado la cifra de 3.411,7 millones de
euros, frente a 3.161,3 millones de euros a finales de 2005; su evolucién se ha
visto afectada positivamente por los resultados de las distintas Unidades y
Sociedades, y negativamente por la disminucién del importe de las plusvalias
no realizadas y de los ajustes por diferencias de conversién. De la citada
cantidad, 1.071,7 millones de euros corresponden a la participacion de los
accionistas minoritarios en las sociedades filiales. Los fondos propios
consolidados por accién representaban 1,96 euros al cierre de 2006 (1,83
euros al cierre de 2005).

El indice de rentabilidad (ROE), representado por la proporcion entre el
beneficio consolidado después de impuestos y socios externos y el patrimonio
propio neto medio, ha ascendido al 14,6 por 100, frente al 12,4 por 100 del afio
anterior. EI ROE de las principales Unidades y Sociedades se muestra en el
cuadro siguiente:

2006 2005
Fondos propios Beneficio ROE % ROE %
Medios (€8] ()

UNIDAD VIDA 628,4 128,9 20,5% 19,8%
UNIDAD GENERALES 330,5 106,0 32,1% 23,2%
UNIDAD EMPRESAS 292,2 78,7 26,8% 24 7%
MAPFRE CAJA SALUD 1142 16,5 14,4% 9,8%
MAPFRE INMUEBLES 1187 8,3 7,0% 3,5%
MAPFRE AMERICA 799,8 83,8 10,5% 15,9%
MAPFRE RE 634,9 77,2 12,2% 5,6%
MAPFRE ASISTENCIA 93,5 10,0 10,7% 12,2%
Consolidado MAPFRE S.A. 2.261,8 330,2 14,6% 12,4%

@ Resultado neto de impuestos y socios externos/Fondos propios medios (patrimonio neto sin socios externos)

De conformidad con lo aprobado por la Junta General de Accionistas, el dia 28
de octubre ha tomado efecto el “split” de 5 acciones nuevas por cada accion
existente, por lo que el valor nominal de cada accion ha quedado fijado en 0,1
euros, frente a los 0,5 euros anteriores, y el nUmero de acciones en circulacion
ha pasado de 238.900.706 a 1.194.503.530.
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PRINCIPALES ACTIVIDADES DEL EJERCICIO

REESTRUCTURACION SOCIETARIA

El dia 15 de junio de 2006 la Asamblea General de MAPFRE MUTUALIDAD
acordo llevar a cabo una reordenacion de la estructura societaria del Grupo
para asegurar su independencia futura, su raiz espafiola, y su estabilidad
institucional; poner en valor en el mercado, y someter a las reglas y el control
del mismo, todas las actividades empresariales de MAPFRE; ampliar
sustancialmente la dimension y capitalizacion bursatil de MAPFRE, asi como
su capacidad de obtener nuevos fondos para seguir ampliando sus actividades
y Su expansion internacional, con el objetivo de alcanzar un puesto entre las
grandes aseguradoras europeas y mundiales; y facilitar una gestion mas
eficiente y transparente del conjunto del Grupo.

En cumplimiento de dichos acuerdos, y una vez obtenidas las autorizaciones
necesarias, a finales del ejercicio 2006 se ha materializado la reestructuracion,
a cuyo efecto la Junta General Extraordinaria de nuestra sociedad celebrada el
dia 29 de diciembre de 2006 adopté los siguientes acuerdos:

* Realizar una ampliacion del capital social por valor efectivo de
108.082.063,30 euros, mediante la emision y puesta en circulacion de
1.080.820.633 acciones nuevas de 0,10 euros de valor nominal, sin derecho
de suscripcion preferente, estructurada en dos tramos: uno no dinerario
reservado a CARTERA MAPFRE, que ha suscrito 960.577.530 acciones
aportando como contraprestacion las siguientes participaciones
empresariales:

o El 100% de la nueva sociedad MAPFRE AUTOMOVILES, en la que

se ha integrado la cartera de seguros de MAPFRE MUTUALIDAD.

El 87,57% de MAPFRE AMERICA VIDA.

El 99,97% de MAPFRE AGROPECUARIA.

El 75% de MAPFRE SEGUROS GERAIS, de Portugal.

El 57,28% de MAPFRE USA CORPORATION, de Florida.

El 48,89% de BANCO DE SERVICIOS FINANCIEROS CAJA

MADRID — MAPFRE.

o El 99,98% de CENTRO INTERNACIONAL DE FORMACION DE
DIRECTIVOS MAPFRE.

o EI95,83% de MAPFRE SERVICIOS DE INFORMATICA.

o Una participacion del 3 % en SOCIETA CATTOLICA DI
ASSICURAZIONI.

O O O 0 O
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Y otro tramo reservado a MAPFRE MUTUALIDAD, que ha suscrito
120.243.103 acciones aportando 383.815.984,78 euros en efectivo.

Los términos del tramo no dinerario de la ampliacion se fij6 atendiendo a la
cotizacién media ponderada de las acciones de la Sociedad entre el 30 de
abril y el 9 de mayo de 2006, y al rango de valor de mercado en las mismas
fechas de las participaciones aportadas antes detalladas, definido por
Morgan Stanley con base en los mismos parametros. La ecuacién de canje
resultante fue revisada por Citigroup, que la considerd equitativa y emitié
una opinidn en ese sentido (“fairness opinion”).

e Cambiar el anterior nombre social (CORPORACION MAPFRE) por el actual
(MAPFRE S.A)); y llevar a cabo una modificacion de los estatutos sociales
para adaptarlos a su nueva situacion de entidad matriz del Grupo, a través
de la cual se han incluido normas de proteccion del interés de la Sociedad y
sus accionistas tendentes a limitar el poder de los gestores y eliminar
potenciales conflictos de intereses, en linea con las recomendaciones del
Cddigo Unificado de Buen Gobierno de la CNMV y con la propia préactica
interna del Grupo; se actualiza la estructura de los érganos de gobierno de
la Sociedad, cuyo Consejo de Administracion estara integrado por un
maximo de veinticuatro consejeros, de los que dos tercios como minimo
seran externos (y un tercio como minimo independientes), y contard con
una Comision Delegada y comités delegados de Auditoria, Nombramientos
y Retribuciones, y Cumplimiento; y se arbitra la posibilidad de crear un
Comité Ejecutivo dependiente de la Comision Delegada.

MAPFRE MUTUALIDAD, por su parte, ha transferido sus activos a la
FUNDACION MAPFRE en la parte correspondiente a sus Reservas
Patrimoniales; y a quienes eran sus mutualistas el 15 de junio de 2006 o lo
fueron en los tres ejercicios precedentes (en total 5.229.786 beneficiarios) que
percibirdn a su libre eleccién 73,4 euros o 23 acciones de nuestra sociedad.

Tras estas operaciones, FUNDACION MAPFRE es titular a través de
CARTERA MAPFRE del 71,59 por 100 de las acciones de MAPFRE S.A.,
sustituyendo en la posicion de accionista mayoritario a MAPFRE
MUTUALIDAD, y asumird a través de su Comision de Control Institucional la
supervision del buen gobierno de la Sociedad, cuya gestion sera desempefiada
exclusivamente por su Consejo de Administracion con el objetivo prioritario de
crear valor para todos sus accionistas.
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REORGANIZACION OPERATIVA

En la Junta General Extraordinaria celebrada el dia 29 de diciembre de 2006, y
en la reunién celebrada por su Consejo de Administracion en esa misma fecha,
se llevé a cabo una reordenacion de la composicion de dicho 6rgano, y de sus
comisiones y comités delegados. Entre las decisiones mas importantes
adoptadas al efecto merecen destacarse las siguientes:

El Consejo de Administracién ha quedado integrado por ocho consejeros
ejecutivos, seis dominicales mayoritarios y ocho independientes.

El Presidente del Consejo de Administracion, cargo que conlleva con
caracter nato la presidencia de la FUNDACION MAPFRE, continuara siendo
D. José Manuel Martinez; y el Vicepresidente Primero es D. Alberto
Manzano, que también ha sido designado presidente de la Comision de
Control Institucional en la FUNDACION MAPFRE. El Consejo tiene otras
cuatro vicepresidencias, que quedaran reducidas a dos a finales de 2007
por la prevista jubilacién de D. Domingo Sugranyes y D. Santiago Gayarre.

Han sido designados Directores Generales D. Ricardo Blanco y D. Esteban
Tejera, quien asumira en el futuro la direccion del Area Econdémica y Control
de Gestion. Las restantes Areas Comunes del Grupo (Direcciones
Generales de Recursos Humanos, Asuntos Legales, Auditoria Interna,
Inversiones, y Comunicacién y Responsabilidad Social) han quedado
integradas en la Sociedad con las mismas funciones y titulares que tenian
anteriormente en MAPFRE MUTUALIDAD como matriz del Grupo. El
Secretario General del Grupo es D. José Manuel Gonzalez Porro.

Desde el punto de vista operativo, se han creado dos grandes Divisiones que
agrupan a diversas Unidades y Sociedades con el objetivo de incrementar su
coordinacién y la orientacion del cliente, reducir costes mediante la integracion
de aquellas actividades susceptibles de ello sin pérdida de la especializacién, y
aprovechar al maximo las sinergias posibles:

La Division MAPFRE FAMILIAR agrupa a las Unidades de Automoviles,
Seguros Generales, Salud y Agropecuaria. Su maximo Responsable
Ejecutivo es D. Antonio Huertas, que supervisa asimismo la actuacion de la
RED MAPFRE y de una nueva Area de TECNOLOGIAS Y
PROCEDIMIENTOS OPERATIVOS, cuyo Director General sera D. José
Manuel Inchausti, buscando las maximas sinergias de actuacién con
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MAPFRE EMPRESAS, que seguira estando presidida por D. Filomeno Mira,
y con MAPFRE VIDA, cuyo nuevo Presidente es D. Ignacio Baeza.

* La Division de Seguro Directo Internacional integra a las sociedades
MAPFRE AMERICA, MAPFRE AMERICA VIDA y MAPFRE
INTERNACIONAL, asi como en el futuro los negocios de Global Risks y
Seguro de Crédito. Su maximo Responsable Ejecutivo es D. Andrés
Jiménez, que preside asimismo una Comision de Operaciones
Internacionales para coordinar y supervisar la actuacion de la nueva
Division y de las Unidades de REASEGURO y ASISTENCIA. En esta
ultima, se ha nombrado nuevo Presidente a D. Rafael Senén.

Los nombramientos citados anteriormente se completan con los de D. Angel
Alonso Batres como Vicepresidente de la Division de Seguro Directo
Internacional, asumiendo funciones especificas en otras areas de actuacion
relacionadas con la presidencia de MAPFRE; D. Esteban Pedrayes Larrauri
como Vicepresidente Primero de la Comisién Directiva de la Division MAPFRE
FAMILIAR, manteniendo los demas cargos que ocupaba; D. Rafael Casas
Gutiérrez como Vicepresidente Primero de la Comisién Directiva de la Divisién
de Seguro Directo Internacional, manteniendo los demas cargos que ocupaba;
D. Francisco Marco Orenes como Consejero Delegado de MAPFRE CAJA
SALUD; D. José Luis Calvo Lépez como Consejero Delegado de MAPFRE
EMPRESAS vy Vicepresidente 1° de la Comision Directiva de la Unidad; y D.
Alfredo Castelo Marin como Director General de MAPFRE EMPRESAS,
manteniendo el cargo de Director General de MAPFRE CAUCION Y CREDITO.

Con estas medidas se espera conseguir en los proximos afios importantes
mejoras de eficiencia y reducciones de costes operativos, a través de la
unificacion de las plataformas tecnolégicas y procesos operativos del Grupo, y
de una actuacion mas sinérgica de todas las Unidades.

Finalmente, D. Renzo Calda Giurato ha sido designado Presidente de MAPFRE

PERU y D. Enrique Clemente Ill, CEO y Presidente de la Comision Directiva de
MAPFRE INSULAR.
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ALIANZA ESTRATEGICA CON CAJA MADRID

Durante el ejercicio 2006 ha continuado consolidandose la alianza estratégica
con CAJA MADRID, que es modelo de como dos grandes grupos financieros
independientes pueden apoyarse reciprocamente para competir mas
eficientemente en el mercado y ofrecer un mejor servicio a sus clientes. A lo
largo de 2006 se ha incrementado significativamente la colaboracion reciproca
de sus redes respectivas en la distribucién de productos aseguradores y
bancarios, lo que ha constituido un factor singularmente positivo para la
obtencién de los excelentes resultados de este ejercicio.

El volumen de primas de seguro aportado por la red de CAJA MADRID ha
ascendido en 2006 a 1.046,3 millones de euros, y la cifra de ventas de
productos bancarios de activo y pasivo para CAJA MADRID aportadas por la
RED MAPFRE a 3.505,7 millones de euros. Estas cifras son expresivas del
nivel de colaboracién alcanzado entre ambos grupos.

ADQUISICIONES, PROYECTOS Y ENAJENACIONES

Inversiones directas de la Sociedad

Las operaciones mas significativas de inversion y desinversion en empresas
del Grupo y asociadas realizadas en el afio 2006 han sido las siguientes:

* Se han suscrito integramente dos ampliaciones de capital realizadas por
MAPFRE INTERNACIONAL por importe en conjunto de 42,5 millones, de
los que 13,9 millones se han desembolsado en efectivo y 28,6 millones
mediante la aportacion de participaciones en MIDDLESEA INSURANCE plc
(Malta) y en MAPFRE INSULAR (Filipinas). Ademas, se ha concedido a
dicho holding un préstamo en condiciones de mercado por importe de 26
millones de euros, con el objetivo de financiar el crecimiento de su cartera
de inversiones.

* Se han concedido tres préstamos en condiciones de mercado a MAPFRE
AMERICA por importe en conjunto de 62 millones de euros, que dicha
entidad ha destinado a la suscripcidon de ampliaciones de capital de su filial
MAPFRE VERA CRUZ por importe de 36 millones de euros; y a MAPFRE
AMERICA VIDA para la suscripcion de una ampliacion de capital de su filial
MAPFRE VERA CRUZ VIDA, por importe de 38 millones de euros.
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* Se han concedido también préstamos en condiciones de mercado a
MAPFRE INMUEBLES vy su filial DESURCIC, por importe en conjunto de
61,6 millones de euros, que en parte se han cancelado a lo largo del
ejercicio mediante la suscripcion de una ampliacion de capital por importe
de 47,9 millones.

* MAPFRE ASISTENCIA ha reembolsado parcialmente dos préstamos
concedidos en ejercicios anteriores, por importe de 2,1 millones de euros.

En conjunto, el importe neto de las inversiones realizadas en efectivo ha
ascendido a 166 millones de euros, segun se muestra en el siguiente cuadro:

Sociedad Inversiones Préstamos Total
MAPFRE INTERNACIONAL 13,9 26,0 39,9
MAPFRE AMERICA 32,0 32,0
MAPFRE AMERICA VIDA 30,0 30,0
MAPFRE INMUEBLES Yy filiales 47,9 12,4 60,3
MAPFRE ASISTENCIA 2,1 2,1
Otras filiales 1,9 4,0 5,9
TOTAL 63,7 102,3 166,0

Cifras en millones de euros

Con fecha 17 de diciembre se ha firmado un acuerdo de intenciones para la
creacion de wuna empresa conjunta con SOCIETA CATTOLICA DI
ASSICURAZIONE (ltalia), que desarrollara conjuntamente en dicho pais el
negocio de Automoviles distribuido a través del canal agencial. MAPFRE
adquirira una participacion del 50 por ciento en esta sociedad, que se llamara
MAPFRE CATTOLICA AUTO, con una inversion de 473 millones de euros.

Inversiones de filiales

* MAPFRE SEGUROS GENERALES ha vendido la totalidad de sus
participaciones en las clinicas Santa Catalina y Santa Cruz de Tenerife, y en
la empresa Limpieza y Mantenimiento Hospitalario, por importe total de 6,8
millones de euros.

« MAPFRE AMERICA CAUCION Y CREDITO ha realizado una ampliacién de

capital de 4 millones de euros, y ha constituido dos nuevas filiales: MAPFRE
FIANZAS (México), mediante la aportacion de 4 millones de euros en
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efectivo; y MAPFRE SEGURADORA DE CREDITO A EXPORTACAO, S.A.
(Brasil), mediante la aportacion de 8,3 millones de reales brasilefios en
efectivo (aproximadamente 3 millones de euros).

MAPFRE CAJA SALUD ha adquirido el edificio ocupado por la clinica San
Antonio (Bilbao) por un precio de 7,4 millones de euros, y un inmueble en
Zaragoza, para la futura instalacion de un centro médico por un precio de
3,4 millones de euros.

Ademas de la inversion en MAPFRE VERA CRUZ anteriormente citada,
MAPFRE AMERICA y sus filiales han realizado las siguientes
transacciones:

- Suscripcion de una ampliacion de capital realizada por MAPFRE
DOMINICANA (Republica Dominicana) por importe de 12,4 millones de
dolares (aproximadamente 10,4 millones de euros), para financiar la
adquisicion del 38,33 por 100 de SEGUROS PALIC.

- Suscripcion de una ampliacion de capital realizada por MAPFRE
ARGENTINA por 20 millones de pesos (4,9 millones de euros), para
acompafiar el crecimiento del volumen de negocio.

- Adquisicion por MAPFRE PRAICO (Puerto Rico) de la totalidad de las
acciones de BALDRICH & ASSOCIATES, una de las principales
agencias de seguros del pais, con un desembolso inicial de 8,5 millones
de dolares (aproximadamente 6,5 millones de euros) y pagos variables
en el futuro dependiendo de los resultados.

MAPFRE RE ha percibido 111 millones de délares por reduccion del capital
de su filial MAPFRE REINSURANCE CORPORATION (EEUU), y ha
pagado a dicha filial estadounidense 25 millones de ddlares
estadounidenses (aproximadamente 19 millones de euros) por la
adquisicién de su sucursal en Canada. Estas operaciones responden al
traslado a MAPFRE RE de la suscripcion del negocio norteamericano, y no
tienen efectos en sus estados financieros consolidados.

MAPFRE ASISTENCIA ha adquirido la totalidad de las acciones de
CANADIAN ROADSIDE & RECOVERY INC. (Canada), entidad proveedora
de servicios de asistencia en carretera, por un precio de 0,9 millones de
dolares canadienses (aproximadamente 0,6 millones de euros); ha abonado
a los anteriores propietarios de su filial ABRAXAS (Reino Unido) 2,7
millones de libras esterlinas (aproximadamente 4 millones de euros) por la
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parte del precio acordado por la compra de dicha sociedad que quedaba
pendiente de pago; y ha desembolsado la parte aplazada del precio de
compra de ROAD AMERICA (Estados Unidos), por importe de 0,5 millones
de euros.

* MAPFRE INTERNACIONAL ha suscrito dos ampliaciones de capital

realizadas por su filial MAPFRE U.S.A., por importe en total de 8,8 millones
de ddlares.

Operaciones internas de reorganizacion societaria

MAPFRE GUANARTEME ha traspasado sus carteras de riesgos industriales y
de seguros de particulares a MAPFRE EMPRESAS y MAPFRE SEGUROS
GENERALES, respectivamente. Dichos traspasos se han realizado con
retroaccion de los efectos contables al 1 de enero de 2006.

Financiacion

Las inversiones detalladas arriba se han financiado con el excedente de
tesoreria disponible, y con la disposicion de créditos.

PLANIFICACION Y GESTION DE LAS INVERSIONES

La gestion de las inversiones del Grupo ha estado orientada a incrementar el
grado de diversificacion, tanto por la tipologia de los activos como por
emisores. La inversidon en Renta Variable y Fondos de Inversion se ha
incrementado a lo largo del ejercicio dentro de los niveles prudenciales que
caracterizan la politica del Grupo, y representaban al cierre del ejercicio el 9,5
por 100 del total, frente al 84 por 100 en Renta Fija y el 6,5 por 100 en
Inmuebles.

En las Inversiones Mobiliarias se ha mantenido la politica de cubrir
estrictamente el riesgo de tipos de interés en los seguros de Vida a prima
Unica, mientras que para el resto de los activos afectos a otras operaciones se
ha procedido a incrementar el grado de diversificacion, aumentando las
inversiones en Renta Variable. Dentro de las inversiones en Renta Fija, se ha
mantenido una politica de maxima prudencia en la seleccién de riesgos de
crédito, dando prioridad a los de mas alta calificacién crediticia.
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El mercado inmobiliario ha tenido varias facetas en el 2006: una moderacion de
los precios de vivienda, una rapida subida en los precios de oficinas e
inmuebles industriales tanto en alquiler como venta, y controversias en las
calificaciones de grandes bolsas de suelo para usos diversos; el mantenimiento
de un parque de viviendas en alquiler (11 por 100 respecto al total de
viviendas) inferior a la media europea (35 por 100); y todo ello presidido por
numerosos movimientos corporativos entre empresas del sector que buscan
ganar tamafo, ingresos recurrentes, y protegerse de los ciclos a través de la
diversificacion geogréfica o de producto.

La politica de MAPFRE ha sido llevar a cabo una moderada rotacion de sus
activos, generalmente no estratégicos, con reinversion en productos
patrimoniales. En 2006 se han llevado a cabo inversiones en naves industriales
y edificios de oficinas en ciudades principales espafiolas y sudamericanas,
tanto para uso propio como para arrendamiento a terceros, a la vez que se
estudian los nuevos mercados emergentes en paises del Este de Europa con
mayor riesgo y rentabilidad.

RELACIONES CON INVERSORES

La Direccion Financiera y el Departamento de Relaciones con Inversores han
desarrollado una intensa actividad de comunicacion con analistas e inversores.
Los resultados de cada trimestre han sido presentados en diferentes reuniones
en Madrid y Londres, y mediante conferencias telefonicas (“conference call”),
aportandose una amplia informacion complementaria que se ha puesto
simultdneamente a disposicion del puablico a través de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

A partir del ejercicio 2006, MAPFRE retransmite en directo a través de Internet
(“webcasts”) las reuniones con analistas e inversores (en espafol) y las
conferencias telefénicas (en inglés). Esta forma de comunicacion facilita
notablemente a los accionistas e inversores el acceso a la informacion, ya que
todo el que disponga de una conexion a través de Internet puede escuchar a
los gestores de la compafia en vivo o, posteriormente, a través de una
grabacion. En el ejercicio se han realizado cinco “webcasts” relacionados con
los resultados trimestrales, y tres relacionados con el proceso de
reorganizacion corporativa.

Entre los meses de mayo y julio se ha realizado un programa de comunicacion

especifico dirigido a explicar el proceso de reorganizacion corporativa del
Grupo. En el marco de este proceso, se han organizado una reunién presencial
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en Madrid y dos “conference call” en inglés, que se han retransmitido por
Internet. Ademas, se han mantenido reuniones con 52 inversores
institucionales en 5 paises.

En conjunto, a lo largo del ejercicio 2006 se han mantenido contactos directos
con 61 inversores institucionales y gestores de inversién espafioles, y con 202
de Alemania, Canada, Estados Unidos, Francia, Italia, Reino Unido, y Suiza; y
se han atendido en la sede social numerosas visitas de inversores
institucionales de distintos paises.

En el afio 2006 la Sociedad ha participado en los siguientes foros, organizados
por sociedades de valores y bancos para poner en contacto sociedades
emisoras cotizadas e inversores institucionales:

* Seminario “MidCap Events”, organizado por la sociedad de valores Interdin
en Paris en el mes de marzo.

e “2° Foro MedCap”, organizado por la Bolsa de Madrid en Madrid en el mes
de mayo.

* “European Financials Conference 2006 organizada por el banco de
negocios Goldman Sachs en Barcelona en el mes de junio.

* Seminario sobre empresas de pequefia capitalizacién, organizado por la
sociedad de valores Ibersecurities en Madrid en el mes de septiembre.

* “Banking & Insurance CEO Conference 2006”, organizada por el banco de
negocios Merrill Lynch en Londres en el mes de octubre.

e “Stock Picking in Europe” organizada por el banco HSBC en Paris en el mes
de octubre.

* “European Mid Cap Conference” organizada por el banco de negocios
Cheuvreux Indosuez en Nueva York en el mes de noviembre.

Toda la informacién publica relativa a la Sociedad y a sus resultados se

encuentra disponible en la seccion de la pagina web corporativa dedicada a los
inversores.

ACCIONARIADO

A finales del ejercicio 2006, FUNDACION MAPFRE vy su filial CARTERA
MAPFRE eran titulares en conjunto del 55,3 por 100 de las acciones de la
sociedad, 48.006 accionistas espafioles del 20,3 por 100 y 1.215 accionistas de
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otros paises del 24,4 por 100 restante. La composicion aproximada del
accionariado por paises se detalla en el siguiente cuadro:

ACCIONARIADO

%
Espafia 75,6
Estados Unidos 2,2
Alemania 1,7
Reino Unido 1,6
Francia 1,0
Suiza 0,4
Canada 0,3
Paises nérdicos 0,2
Bélgica 0,2
Sin identificar 16,8

El Consejo de Administracion tenia a finales de 2006 la representacion del
56,12 por 100 de las acciones en circulacion.

La Sociedad no tenia en vigor al cierre del ejercicio 2006 ningun plan de
opciones para directivos, empleados o0 consejeros.

En enero de 2007, y como consecuencia de la ampliacion de -capital

mencionada en otro apartado de este informe, CARTERA MAPFRE ha
incrementado su participacién hasta el 71,2 por 100.

DATOS BURSATILES

Durante el ejercicio 2006, las acciones de MAPFRE S.A. han cotizado 254 dias
en el Mercado Continuo, con un indice de frecuencia del 100 por 100. Se han
contratado 1.294.990.695 titulos, frente a 1.124.412.890 en el ejercicio anterior,
con aumento del 15,2 por 100. El valor efectivo de estas transacciones ha
ascendido a 3.988,78 millones de euros, frente a 2.887,8 millones de euros en
2005, con incremento del 38,1 por 100.

El precio de las acciones de MAPFRE S.A. se ha incrementado en 2006 en un
22,6 por 100, frente al 31,8 por 100 del indice IBEX 35y el 17,2 por 100 del
indice DJ Stoxx Insurance. En los ultimos cinco afios, el precio de las acciones
de la Sociedad se ha incrementado en un 173,7 por 100, frente al del 68,5 por
100 del IBEX 35y a la disminucién del 11,2 por 100 del DJ Stoxx Insurance. El
rendimiento por dividendos pagados a lo largo del afio representa un 2,2 por
100 sobre la cotizacion media del ejercicio. A finales de éste, tres bancos de
negocios espafioles e internacionales recomendaban "comprar" las acciones
de la Sociedad, frente a cuatro recomendaciones de "mantener" y cinco de
"vender".
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RECURSOS HUMANOS

Al cierre del ejercicio prestaban sus servicios en la Sociedad y sus filiales un
total de 21.544 directivos y empleados. Las entidades espafiolas contaban con
9.750 (3.905 en empresas de seguros y 5.845 en otros negocios), y las de
otros paises con 11.794. Su edad media se situaba en 35,8 afios, y la
antigiiedad promedia en 5,6 afnos, cifras que ponen de relieve la juventud y
experiencia de la plantilla, y son exponentes de la estabilidad y calidad del
empleo en el Grupo. El 42 por 100 de la plantilla son hombres y el 58 por 100
son mujeres.

MAPFRE considera que sus empleados son su principal activo, y los
responsables directos de su crecimiento, por lo que mantiene un fuerte
compromiso con su desarrollo y formacion, tal y como se refleja en sus
principios institucionales. En el Informe de Responsabilidad Social se
proporciona amplia informacion sobre la politica de recursos humanos del
Grupo, a través de la cual se articula en programas y principios concretos su
desarrollo.

En enero de 2007, como consecuencia de la integracién de los nuevos
negocios y entidades aportados, la plantilla de la Sociedad y sus filiales ha
pasado a estar compuesta por 28.091 directivos y empleados, 15.810 de ellos
en las entidades espafiolas y 12.281 en las de otros paises.

ESTRUCTURA TERRITORIAL

A lo largo del ejercicio 2006 se ha consolidado la nueva estructura de la RED
MAPFRE, para lo que se ha llevado a cabo un importante esfuerzo de
formacion, organizacion administrativa y adaptacion de programas informaticos,
asi como una completa revision de la implantacion territorial existente.

Al cierre del ejercicio 2006 la Red estaba constituida por 420 oficinas directas,
bajo la responsabilidad de 40 gerentes y 377 directores de oficina, y 2.490
oficinas delegadas atendidas por agentes profesionales. Esta estructura
territorial ha canalizado la colaboracion de un total de 21.083 mediadores
afectos y 3.071 corredores. Merece destacarse que a lo largo del 2006 se han
prorrogado los contratos del 85 por ciento de los nuevos agentes incorporados
en 2005.

Se ha continuado impulsando, ampliando y consolidando la organizacion

territorial a través de diferentes acciones, entre las que merecen destacarse las
siguientes:
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* EI programa para “Nuevos Delegados”, en el que han participado 464
mediadores.

* EIl programa “Agente Integral del Sistema”, en el que han participado 690
nuevos mediadores, y que ha supuesto una inversion de 6,9 millones de

euros.

* La realizacion de 1.209 campafias comerciales dirigidas a mas de
3.510.000 clientes.

* La elaboracion de diversos informes y estudios para facilitar la accion
comercial de la Red.

* La puesta en funcionamiento de la herramienta “Sistema de Gestion
Comercial”.

* La incorporacion de nuevas aplicaciones operativas para la atencion al
cliente, tales como: Wfondos, Gesalud, Gesvida y Greco.

CONTROL DE GESTION

El Area Econémica y de Control de Gestion del Sistema (AECG) ha continuado
perfeccionando la informacién econdémica y de gestion, tanto la consolidada
como la individual de las distintas Unidades y Sociedades. En 2006 se ha
incluido la elaboracién mensual del estado de cambios en el patrimonio neto, y
se ha completado la informacion de inversiones con la incorporacién de nuevos
indicadores de rentabilidad. Ademas, se han incorporado a la informacion de
gestion nuevos indicadores de eficiencia y productividad obtenidos a traves de
bases de datos operativas, que completan el seguimiento de los indicadores
econdmicos Y financieros basados en datos contables.

PLANIFICACION ESTRATEGICA

Como es practica habitual en MAPFRE, todas las Sociedades y Unidades
Operativas, asi como las Areas Comunes del Grupo, han actualizado a finales
del ejercicio 2006 sus correspondientes Planes Estratégicos, que definen los
objetivos establecidos para los tres afios siguientes (en este caso para el trienio
2007-2009), asi como de las estrategias que se preve utilizar para el logro de
los mismos. Estos planes se enmarcan en el Plan Estratégico de la Sociedad,
que es aprobado por su Consejo de Administracion.
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En la formulacion de las proyecciones econdémicas se han utilizado las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), y se han incorporado
indicadores econdémicos y financieros comunes y homogéneos, ademas de los
indicadores especificos de eficiencia y productividad definidos por las propias
Unidades Operativas.

GESTION DE RIESGOS

A lo largo de 2006 se ha continuado con el calendario de actividades previstas
para el desarrollo del Sistema de Gestion de Riesgos del Grupo, mereciendo
ser destacados los siguientes hechos significativos:

Implantacion del modelo de riesgo operacional (mapa de riesgo) en la
totalidad de las entidades del Sistema.

* Calculo semestral del modelo de riesgos y capital econémico por factores
estandares, a través del cual se cuantifican los riesgos de la actividad
aseguradora y los riesgos financieros (tipo de interés, mercado, liquidez y
crédito), y se determina el capital 6ptimo y la rentabilidad sobre el capital
ajustado al riesgo (metodologia RORAC).

* Implantacibn del modelo propio de estimacion de riesgos y capital
economico de MAPFRE EMPRESAS.

» Establecimiento de la politica de capitalizacion y dividendos aplicable en el
conjunto de las sociedades del Grupo.

* Participacion en distintos foros relacionados con Solvencia Il, y en los
estudios de impacto cuantitativo de los nuevos modelos de estimacion de

riesgos (QIS 2).

En la nota 7 de la memoria de las Cuentas Anuales se facilita amplia
informacion sobre el Sistema de Gestion de Riesgos de MAPFRE.

AUDITORIA INTERNA

La Sociedad y sus filiales disponian al cierre del ejercicio de siete Servicios de
Auditoria Interna (SAI'S) en las Unidades Operativas de Seguros Generales,
Empresas, Vida, América, Reaseguro, Asistencia y Salud, y de doce Unidades
de Auditoria Interna (UAI'S) localizadas en los principales paises de
Iberoamérica, en Filipinas y en Portugal, coordinados todos ellos por la
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Direccion General de Auditoria del Grupo, que actla bajo la dependencia
directa del Comité de Auditoria.

Durante el ejercicio 2006 se han llevado a cabo un total de 541 trabajos de
auditoria, de los que 210 han tenido como objeto los Servicios Centrales, 135
la Organizacién Territorial y 44 las entidades filiales, mientras que 136 han
sido trabajos especiales y 16 auditorias de sistemas. De los informes emitidos
como consecuencia de estos trabajos, de sus principales conclusiones, de las
recomendaciones formuladas, y del grado de cumplimiento de éstas se ha
dado cuenta regularmente al Comité de Auditoria.

Se han dedicado 10.636 horas a la formacién de los auditores internos, lo que
representa un ratio de 124 horas por auditor y afo.

La Direccién General de Auditoria Interna ha revisado igualmente los Informes
de Gestion y las Cuentas Anuales, individuales y consolidadas, de la Sociedad
correspondientes al ejercicio 2006, y ha informado sobre dichos documentos al
Comité de Auditoria; también ha revisado los informes que la Sociedad
presenta trimestralmente a la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV), y la informacién econémica de caracter relevante que se presenta a
los altos 6rganos de gobierno de MAPFRE.

Con efecto del dia 1 de enero de 2007, se han incorporado a la Sociedad la
Direccion General de Auditoria Interna del Grupo (antes integrada en MAPFRE
MUTUALIDAD), y el Servicio de Auditoria Interna de la Unidad de Automdviles.
Este ultimo se fusionara con los de Seguros Generales y de Salud dando lugar
al Servicio de Auditoria de MAPFRE FAMILIAR, con lo que a partir de dicha
fecha la estructura de auditoria del Grupo estara integrada por la Direccion
General, seis Servicios de Auditoria Interna en Espafia (SAI's) y doce
Unidades de Auditoria Interna en el exterior (UAI'S).

TECNOLOGIAS DE LA INFORMACION

MAPFRE decidio hace tres aflos adoptar como aplicacion integrada de gestion
aseguradora una nueva version del sistema TRONADOR, desarrollado en su
origen en MAPFRE AMERICA. El desarrollo de la nueva version (TRON21) se
hara simultdneamente con la migracion hacia tecnologias de la informacion de
altima generacion con bases de datos relacionales. Durante el afio 2006 la
maxima prioridad, y la mayor dedicacion de los equipos de informatica en
Espafa ha sido el avance de la fase | de TRON21, tanto en sus aspectos de
desarrollo como en los de tecnologia. Con este fin, se han realizado

38



importantes  inversiones para reforzar la capacidad de proceso,
almacenamiento e interconexién de equipos. A finales de afio ha empezado el
periodo de pruebas, construyéndose la plataforma de produccién industrial que
permitird comenzar a dar soporte a las nuevas aplicaciones de negocio a partir
de mediados de 2007.

En paralelo, los equipos de informéatica han desarrollado e implantado
soluciones novedosas en distintas Unidades y Sociedades:

En el ambito de Seguros de Automoviles cabe destacar el soporte a
productos con coberturas especiales, y mejoras en las aplicaciones de
emision, declaracion de accidentes a través del canal telefénico y consultas
de siniestros por Internet. Con respecto a los sistemas comerciales, se han
realizado mejoras para las acciones de fidelizacién, la informacién
comparativa de mercado e informacion sobre pdélizas a través de la Intranet,
asi como una nueva aplicacion de clientes potenciales. En los aspectos de
soporte operativo destaca el proyecto STCAT, que cubre funciones de
control de los Centros de Atencién Territorial.

En Seguros Generales se ha avanzado en la estrategia de canales; se ha
implantado el soporte de acuerdos de distribucidon por grupos de afinidad, se
han mejorado las herramientas puestas a disposicion de corredores, y se
han adaptado los sistemas de soporte administrativo de operaciones de
banca-seguros. Se han implantado asimismo aplicaciones para los
productos Proteccion Familiar y Proteccion de Alquileres, se ha potenciado
el soporte a través de los centros telefonicos con la solucion de tratamiento
telefonico interno para emision, y se ha implantado la gestion de la relacion
con clientes.

El soporte al negocio de Salud se ha centrado en la implantacion del
sistema de Centros Médicos y Hospitales, los sistemas de seleccién de
riesgos, y el aumento de servicios a clientes en el centro telefénico. Se han
abordado también mejoras para la comercializacion a través de RED
MAPFRE, e implantado sistemas de informacion para la Direccion y
Siniestros.

En Vida destaca la nueva aplicacion de gestion de rentas, que unifica la
gestion de las carteras procedentes de adquisiciones y de los negocios de
externalizacion; y se han implantado nuevas aplicaciones para calculo de
provisiones matematicas y participacion en beneficios. La nueva aplicacion
GesVIDA permite a RED MAPFRE acceder a funciones de contratacion,
elaboracion de proyectos y consultas, antes realizadas por personal
especializado.
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En el negocio de Empresas se han mejorado los sistemas informacionales
para las Direcciones Generales Territoriales, los de gestion documental de
siniestros, y el tratamiento automatizado de regularizaciones de
responsabilidad civil, dafios e ingenieria; y se ha implantado la aplicaciéon de
gestién de cotizaciones GRECO. En relacion con el negocio de Caucion y
Crédito, se ha implantado la fase | de los modelos estadisticos predictivos
de fijacion de techos, se ha mejorado el tratamiento de las fuentes externas
de informacién de solvencia, se ha automatizado la gestién de las oficinas
de control técnico, y se ha incorporado el tratamiento de la firma electronica
en determinados suplementos.

Las mejoras realizadas para la RED MAPFRE incluyen la instalacion
informatica y comunicaciones de voz y datos de 18 nuevas Oficinas
Directas y 203 Oficinas Delegadas, con un total de 1.170 nuevos puestos de
trabajo. También se han implantado las instalaciones de los edificios para
los Centros Telefonicos de Avila y Las Rozas, y se ha desarrollado el
proyecto de informacion de negocio Infored.

Las principales actuaciones dela Unidad de Ameérica han sido
la implantacion de planes de contingencia para México, Colombia, Chile y
Venezuela, y el inicio del despliegue de una solucién de voz sobre IP para
uso en un conjunto de paises de la Unidad. Se ha implantado en la
Republica Dominicana el sistema TRON WEB, versibon de TRONADOR
utilizada en todas las filiales americanas; se han lanzado el proyecto
OPTIMA (realizacion del Mapa de Procesos de TRONADOR) y el proyecto
CLUB MAPFRE; y se ha implantado un nuevo sistema para gestionar la
asistencia vial.

En Reaseguro se ha terminado el desarrollo del Sistema Céndor de gestion
integral del negocio sobre arquitectura web corporativa, y se han implantado
las aplicaciones del modelo de capital y cotizacion de contratos XL.

En Asistencia se ha implantado en México y Brasil el Sistema de Gestion de
Flotas/Profesionales, que permite la comunicacion por dispositivos moéviles
de los colaboradores con un sistema de control central a través de Internet,
optimizando los recursos y tiempo en la atencién al siniestro, y manteniendo
constantemente informado al cliente de la evolucion del servicio mediante
SMS.

Como actividades de caracter general, merece destacarse la finalizacion del
proyecto del Centro de Proceso de Datos Balanceado que se instalara en Avila,
que sera explotado en colaboracion con un proveedor externo especializado, y
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permitira asegurar el respaldo informético completo a los sistemas de MAPFRE
en cualquier circunstancia.

SEGURIDAD Y MEDIO AMBIENTE

A lo largo del ejercicio 2006 se ha implantado la figura de los Jefes de
Seguridad Territorial, lo que ha permitido, tener un mayor conocimiento de la
situacion de la RED MAPFRE en las materias de Seguridad y Medio Ambiente,
asi como dar una respuesta mas eficaz a las cada vez mas exigentes
necesidades de las mismas.

Se ha incidido de forma especial en la evolucion del concepto de implantacion
de seguridad en las oficinas, especialmente en las éareas conflictivas de
delincuencia comun, a través de la implantacion de medidas combinadas de
bajo coste y de acciones informativas.

Se ha puesto en marcha el proyecto de Centro de Control General (CCG); se
han conectado instalaciones piloto al citado Centro, con los nuevos sistemas
de Alarmas IP desarrollados en MAPFRE; y se ha iniciado la implantacion de la
credencial Unica para todo el personal del Grupo. Paralelamente, se han
iniciado los trabajos para la entrada en servicio en 2007 del Centro Operativo
de Administracion de Usuarios (COAS), que administrara las altas, bajas y
modificaciones de los usuarios de los sistemas informaticos.

Se ha realizado un programa de revision y puesta al dia de los Planes de
Autoproteccion y Emergencia de los edificios del Grupo, cumpliendo con
suficiencia los requisitos exigidos por la legislacion vigente, y sobre todo
aumentando sustancialmente los niveles de seguridad y sensibilizacion.

Se ha continuado desarrollando el plan de mejora de la Seguridad de la
Informacién iniciado en 2005. Entre las mudltiples acciones desarrolladas,
merecen destacarse el programa de concienciacion y divulgacion, la
implantacion de un nuevo software de inventario de activos y gestion de
vulnerabilidades, el redisefio de las redes de comunicacion del Grupo, y la
extension del Plan al &mbito internacional.

Se ha desarrollado la segunda fase del Plan de Accion Medioambiental, lo que
ha requerido la implicacion de miembros de todas las Unidades de Negocio, y
ha permitido alcanzar los logros que se detallan en el Informe de
Responsabilidad Social.
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COMUNICACION E IMAGEN

En el ejercicio 2006 se ha prestado una especial atencion a la potenciacion y
coordinacion de la comunicacion, tanto externa como interna, mereciendo
destacarse las siguientes realizaciones:

* Se ha mejorado la relacion y atencion a los medios de comunicaciéon con
diversas acciones: celebracion de 38 encuentros, difusion de 254 notas de
prensa, atencion de 238 entrevistas, contestacion a 1.151 peticiones de
informacion, organizacion de 85 eventos, y gestién y respuesta a 220
cuestionarios de informacion econémica.

Por otra parte, se ha realizado un esfuerzo de difusion de la actividad de
MAPFRE en los ambitos regional (Espafia) y exterior (América), que se ha
concretado en la realizacién de presentaciones en Castilla y Ledn, Galicia y
Extremadura; y en Puerto Rico y México.

* Se han editado cuatro numeros de la revista institucional El MUNDO DE
MAPFRE, y una separata especial dedicada a la presentacion de los
resultados 2005 y las Juntas Generales 2006. Todo ello se ha distribuido en
edicion impresa y via “intranet” a todos los consejeros y empleados.

e Se ha continuado coordinando y mejorando las publicaciones internas,
mereciendo destacarse el disefio de encartes para completar la edicion
internacional de la revista EL MUNDO DE MAPFRE con informacion de
cada pais, y el redisefio de la revista RED MAPFRE, y de las publicaciones
de la FUNDACION MAPFRE.

Esta labor de comunicacion interna se ha complementado con la utilizacion
del Portal Interno como vehiculo de difusion de informaciones de alcance
(315 noticias difundidas en 2006).

* Se ha extendido la implantacion de la nueva identidad corporativa de
MAPFRE a la préactica totalidad de oficinas y edificios, mediante la
aplicacion del correspondiente Manual de Sefalizacion.

* Se ha definido el programa de nueva identidad corporativa de la
FUNDACION MAPFRE y de sus distintos Institutos, y creado diversos
manuales sobre papeleria, sefializacion y publicaciones.

* Se ha configurado e implantado un Manual de Aplicaciones Publicitarias

para homogeneizar la imagen de los distintos soportes publicitarios,
fundamentalmente impresos (anuncios prensa, carteleria, folletos,
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publicidad directa y exterior, etc.), asi como para unificar la utilizaciéon en los
mismos de los elementos de identidad corporativa (logotipo, simbolo,
colores y tipografias).

Se ha desarrollado, durante el primer trimestre, la tercera y Ultima oleada de
la campafa de publicidad de marca “El camino de tu vida”, mediante la
programacion de sus diferentes piezas en television, prensa e Internet; v,
como novedad respecto a anteriores oleadas, esta vez también en exterior,
mediante monopostes de gran formato ubicados en circunvalaciones de
grandes ciudades.

Se ha aprobado a finales de marzo un plan rector de la estrategia de
publicidad (Plan Integral de Publicidad) con el objetivo de coordinar de
forma coherente y eficaz la publicidad de marca y la publicidad de
productos. El Plan prevé ademés el incremento progresivo de la inversion
en publicidad para potenciar la imagen como marca global, favorecer su
reputacion corporativa y poner de relieve el compromiso de servicio en la
gestiébn de negocio, y de implicacion con la sociedad a través de las
actividades fundacionales.

La implantacion de dicho plan ha supuesto el desarrollo continuado y
coordinado de las diferentes campafias de publicidad de productos:
Automoviles en mayo y junio, Hogar en julio y Jubilacion en noviembre.

La camparfia de automoviles del segundo trimestre se ha articulado sobre la
base del servicio como eje de comunicacion, mientras que en el dltimo
trimestre se ha vuelto a programar incluyendo nuevas piezas que, partiendo
del concepto servicio, hacen hincapié en el factor precio.

La publicidad de otros negocios se ha dirigido a medios de presencia mas
permanente. En el caso de Salud se ha centrado en Internet, mientras que
en el de Empresas el medio principal han sido los patrocinios, debido a la
singularidad de su publico objetivo.

AUDITORIA EXTERNA

Las cuentas anuales de la Sociedad y de las principales entidades que integran
el Grupo correspondientes al ejercicio 2006 han sido auditadas por la firma
Ernst & Young, a excepcion de las entidades ubicadas en México, cuyo auditor
es Deloitte, y en El Salvador, cuyo auditor es la firma Figueroa Jiménez. Las
retribuciones devengadas a favor de los Auditores Externos en el mencionado
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ejercicio por los servicios correspondientes a la auditoria de cuentas anuales
ascienden a 3.277.242 euros, de los cuales 2.961.039 corresponden al auditor
principal. También se han devengado por el auditor principal 121.175 euros por
servicios relacionados con la auditoria de cuentas y 753.012 euros por otros
servicios complementarios, cifras que se considera no comprometen la
independencia de los auditores.

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE
Tras el cierre del ejercicio, se han producido los siguientes hechos:

e El dia 16 de enero MAPFRE ha suscrito un acuerdo estratégico con CAJA
CASTILLA — LA MANCHA, para la explotacion y desarrollo conjunto del
negocio de Seguros de Vida y Planes de Pensiones comercializado a traves
de la red de sucursales y otros canales de la Caja de Ahorros. En virtud de
dicho acuerdo, ambas entidades compartiran al 50 por 100 la propiedad de
CCM VIDA y PENSIONES. MAPFRE, que asumira la gestion de esta
aseguradora, realizara un desembolso inicial de 60,9 millones de euros para
adquirir su participacion, que podra complementarse en los ejercicios
siguientes con pagos adicionales en funcion del valor creado por CCM VIDA
y PENSIONES.

e El dia 25 de enero se ha llegado a un acuerdo de intenciones con MUTUA
VALENCIANA AUTOMOVILISTA para la integracion de las actividades y
negocios de dicha Mutua en las filiales aseguradoras de MAPFRE. En
virtud de dicho acuerdo, MUTUA VALENCIANA cedera a MAPFRE
AUTOMOVILES su cartera de seguros de Automoviles, que constituye la
parte fundamental de su negocio. Las carteras de otros ramos se integraran
en las correspondientes entidades del Grupo MAPFRE. Las partes definiran
de comun acuerdo las formulas juridicas mas adecuadas para llevar a cabo
la integracion, asi como los términos econémicos de la misma, que se
fijaran de acuerdo con informes de expertos independientes.

PERSPECTIVAS

En 2007 se prevé que la economia mundial continle en fase de expansion,
aunque con un crecimiento algo menor al registrado en el afio pasado, y un
mayor equilibrio geogréafico: Estados Unidos experimentard una gradual
desaceleracion, Europa mantendra un crecimiento superior al 2 por 100, Japén
consolidard su crecimiento, y los emergentes -como China o India- seguiran
siendo los mas dindmicos. En lo que se refiere a la economia espafiola, las
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perspectivas son favorables, y se prevé que continle creciendo a tasas
elevadas, si bien algo inferiores a las de 2006.

Los tipos de interés oficiales subiran en Europa y Japén, pero no de forma que
puedan bloquear el crecimiento econémico, mientras que en Estados Unidos se
prevé gue puedan bajar a lo largo del afio. Los tipos a largo plazo también
tenderan gradualmente al alza. En el ambito empresarial, la estimacion sobre la
evolucion de los beneficios es positiva, y apunta a aumentos proximos al doble
digito en Europa y en Estados Unidos.

En este contexto de incremento de los tipos nominales de interés, los seguros
de ahorro serdn mas atractivos, especialmente los de rentas vitalicias y los
nuevos Planes Individuales de Ahorro Sistematico (PIAS) regulados en la
modificacion del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas. Las
formulas de ahorro con componente bursétil (fondos de inversion y de
pensiones) tenderan a mantener elevadas tasas de crecimiento.

OBJETIVOS

Los objetivos de la Sociedad para los ejercicios 2007-2009 son los siguientes:

* Alcanzar en el seguro directo No Vida un incremento superior a la tasa de
crecimiento del mercado de cada pais.

e Obtener en el volumen de patrimonios administrados incrementos
superiores a los del mercado en cada pais, tanto en seguro de Vida como
en otros productos de ahorro.

* Mantener en las operaciones de Seguro Directo y Reaseguro No Vida un
ratio combinado igual o inferior al 97 por 100.

* Mantener un beneficio por accion creciente.

e Seguir mejorando los ratios de gastos sobre primas (No Vida) y sobre
fondos gestionados (Vida y Ahorro).

Las sinergias esperadas de la implantacion de la nueva estructura operativa se
irdn definiendo con mayor precision a medida que lo permita la planificacion
estratégica de cada area. Sin perjuicio de otros objetivos que en su momento
se fijen, la Sociedad espera reducir su ratio de gastos de No Vida (gastos
totales netos sobre primas imputadas netas) en Espafa, que se ha situado en
el 19,2 por 100 en 2006, en al menos un punto porcentual en los proximo tres
afnos. Esta reduccion del gasto generara un beneficio adicional que, con los
multiplos actuales, representa un incremento del valor bursatil de 0,17 euros
por accion.
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MAPERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

A) BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

ACTIVO Notas 2006 2005
A) ACTIVOS INTANGIBLES 6.1 665,84 650,87
I.  Fondo de comercio 6.1 598,82 595,97
Il.  Otros activos intangibles 6.1 67,02 54,90
B) INMOVILIZADO MATERIAL 6.2 549,34 502,58
I.  Inmuebles de uso propio 6.2 428,00 377,72
Il.  Otro inmovilizado material 6.2 121,34 124,86
C) INVERSIONES 20.996,58 20.165,94
I.  Inversiones inmobiliarias 6.2 453,68 345,13
Il.  Inversiones financieras
1. Cartera a vencimiento 6.4 691,46 693,37
2. Cartera disponible para la venta 6.4 18.498,77 17.509,31
3. Cartera de negociacion 6.4 1.075,78 1.383,16
Ill. Inversiones contabilizadas aplicando el método de participacion 125,16 104,35
IV. Depositos constituidos por reaseguro aceptado 104,79 97,89
V. Otras inversiones 46,94 32,73
D) INVERSIONES POR CUENTA DE TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA
QUE ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSION 6.6 255,77 299,70
E) EXISTENCIAS 6.7 491,13 309,22
F) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECNICAS 6.13 1.800,10 1.642,25
G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 6.20 444,81 736,29
H) CREDITOS 6.8 1.768,24 1.683,21
I.  Créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro 6.8 1.167,93 1.173,71
Il.  Créditos por operaciones de reaseguro 6.8 291,44 281,32
Ill.  Créditos fiscales 6.8 138,08 82,05
IV. Créditos sociales y otros 6.8 170,79 146,13
/. Accionistas por desembolsos exigidos 6.8 -- --
1) TESORERIA 6.10 832,45 964,71
J) AJUSTES POR PERIODIFICACION 501,52 425,97
K) OTROS ACTIVOS 42,03 40,24
L) ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA LA
VENTA'Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS -- --
TOTAL ACTIVO 28.347,81 27.420,98

Datos en millones de euros




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

A) BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 2006 2005
A) PATRIMONIO NETO 6.11 3.411,66 3.161,28
I.  Capital desembolsado 6.11 119,45 119,45
Il. Reservas 6.11 1.579,12 1.469,38
Ill.  Acciones propias - --
IV. Reservas por ajustes de valoracién 6.11 133,83 182,72
V. Diferencias de conversion 6.22 (5,33) 58,85
VI. Resultados retenidos
1. Resultados de ejercicios anteriores pendientes de aplicacion 230,52 143,98
2. Resultado del ejercicio atribuible a la Sociedad dominante 4.1 330,16 249,83
3. Dividendos a cuenta 4.2 (47,78) (40,61)
Patrimonio atribuido alos accionistas de la Sociedad dominante 2.339,97 2.183,60
Intereses minoritarios 1.071,69 977,68
B) PASIVOS SUBORDINADOS -- --
C) PROVISIONES TECNICAS 6.13 20.748,28 20.127,52
I. Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso 6.13 2.575,38 2.284,64
Il Provision de seguros de vida 6.13 14.474,98 14.478,79
Ill. Provisién para prestaciones 6.13 3.354,14 3.072,86
IV. Otras provisiones técnicas 6.13 343,78 291,23
D) PROVISIONES TECNICAS RELATIVAS AL SEGURO DE VIDA CUANDO EL RIESGO
DE LA INVERSION LO ASUMEN LOS TOMADORES 6.13 255,77 299,70
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 6.14 136,62 107,72
F) DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 6.15 149,79 144,70
G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 6.20 520,92 839,85
H) DEUDAS 6.16 2.895,63 2.549,96
I. Emisién de obligaciones y otros valores negociables 6.12 298,03 313,58
Il.  Deudas con entidades de crédito 6.12 395,34 201,56
Ill.  Otros pasivos financieros 6.12 727,96 628,76
IV. Deudas por operaciones de seguro directo y coaseguro 6.16 518,96 431,22
V. Deudas por operaciones de reaseguro 6.16 252,31 292,12
VI. Deudas fiscales 299,33 254,35
VII. Otras deudas 6.16 403,70 428,37
1) AJUSTES POR PERIODIFICACION 229,14 190,25
J) PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO
MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS - --
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 28.347,81 27.420,98

Datos en millones de euros




MAPFEFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

B) CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA DE LOS EJERCICIOS FINALIZADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

CONCEPTO Notas 2006 2005
I. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Primas imputadas al ejercicio, netas
a) Primas emitidas seguro directo 5.15 6.707,36 6.175,21
b) Primas reaseguro aceptado 5.15 1.192,71 1.085,08
c) Primas reaseguro cedido 6.19 (1.228,51) (1.104,02)
d) Variacion de las provisiones para primas y riesgos en curso, netas 5.15
Seguro directo 6.13 (283,55) (293,45)
Reaseguro aceptado 6.13 (167,52) (131,16)
Reaseguro cedido 6.13 115,35 137,58
2. Participacion en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 6,56 2,45
3. Ingresos de las inversiones
a) De explotacion 6.17 1.218,60 1.223,28
b) De patrimonio 6.17 69,66 62,98
4. Plusvalias no realizadas en las inversiones por cuenta de tomadores de
seguros de vida que asumen el riesgo de la inversiéon 22,90 26,26
5. Otros ingresos técnicos 17,58 8,15
6. Otros ingresos no técnicos 45,09 74,99
7. Diferencias positivas de cambio 6.22 91,66 58,38
8. Reversion de la provisidn por deterioro de activos 6.9 2,18 0,24
TOTAL INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR 7.810,07 7.325,97
Il. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Siniestralidad del ejercicio, neta
a) Prestaciones pagadas y variacion de la provisidon para prestaciones, neta
Seguro directo 5.15 (4.364,15) (4.067,43)
Reaseguro aceptado 5.15 (681,37) (791,03)
Reaseguro cedido 6.19 686,51 740,57
b) Gastos imputables a las prestaciones 5.15 (200,25) (174,93)
2. Variacién de otras provisiones técnicas, netas 5.15 (554,47) (844,94)
3. Participacion en beneficios y extornos (31,92) (24,73)
4. Gastos de explotacién netos 6.18
a) Gastos de adquisicion (1.148,37) (1.053,14)
b) Gastos de administracion (398,74) (284,71)
c) Comisiones y participacién en el reaseguro 6.19 154,67 150,79
5. Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia (0,05) 0,77)
6. Gastos de las inversiones
a) De explotacion 6.17 (325,28) (222,49)
b) De patrimonio y de cuentas financieras 6.17 (25,02) (18,63)
7. Minusvalias no realizadas en las inversiones por cuenta de tomadores
de seguros de vida que asumen el riesgo de la inversién (1,05) (0,62)
8. Otros gastos técnicos (97,86) (68,09)
9. Otros gastos no técnicos (39,77) (72,16)
10. Diferencias negativas de cambio 6.22 (99,84) (62,80)
11. Dotacién a la provision por deterioro de activos 6.9 (4,54) (23,07)
TOTAL GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR (7.131,50) (6.818,19)
RESULTADO DEL NEGOCIO ASEGURADOR 678,57 507,78
Il. OTROS ACTIVIDADES
1. Ingresos de explotacion 451,47 277,62
2. Gastos de explotacion 6.18 (388,92) (242,52)
3. Ingresos financieros netos
a) Ingresos financieros 27,05 44,73
b) Gastos financieros (40,11) (48,22)
4. Resultado de participaciones minoritarias
a) Participacion en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 10,29 9,23
b) Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia (0,70) (0,69)
5. Reversién provision deterioro de activos 6.9 -- -
6. Dotacion provision deterioro de activos 6.9 (0,27) --
7. Resultado de la enajenacién de activos no corrientes clasificados como mantenidos
para la venta no incluidos en las actividades interrumpidas -- --
RESULTADO DE OTRAS ACTIVIDADES 58,81 40,15
IV. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 737,38 547,93
V. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 6.20 (221,50) (154,12)
VI. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 515,88 393,81
VIl. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS - -
VIII.RESULTADO DEL EJERCICIO 515,88 393,81
1. Atribuible a socios externos (185,72) (143,98)
2. Atribuible a la Sociedad dominante 4.1 330,16 249,83
Datos en millones de euros
||Ganancias basicas y diluidas por accion (euros) 4.1 0,28 0,21 ||




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

C) ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

PATRIMONIO ATRIBUIDO A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

TOTAL
CONCEPTO RESERVAS POR INTERESES PATRIMONIO
oty | s | s | omecusoe | munecs | wnonmanos | PR

SALDO AL 1 DE ENERO DE 2005 119,45 1.362,42 154,00 (46,28) 261,73 860,82 2.712,14

|. Cambios en politicas contables - - - - - - -

Il. Correccion de errores -- - - -- - - -
SALDO AL 1 DE ENERO DE 2005 ACTUALIZADO 119,45 1.362,42 154,00 (46,28) 261,73 860,82 2.712,14
VARIACIONES DEL EJERCICIO 2005

| Resultado reconocido directamente en patrimonio

1. Por inversiones disponibles para la venta 179,47 - 172,48 351,95
2. Por diferencias de conversién - 105,13 20,43 125,56
3. Por aplicacién de la contabilidad tacita (133,16) - (127,54 (260,70)
Total resultado reconocido directamente en patrimonio 46,31 105,13 -- 65,37 216,81

Il Otros resultados del ejercicio 2005 - - - 249,83 143,98 393,81

IIl. Distribucién del resultado del ejercicio 2004 86,74 (117,75) (12,35) (43,36)

IV. Dividendos a cuenta del ejercicio 2005 (Nota 4.2) - (40,61) (71,52) (112,13)

V. Ampliacion de capital - - -

VI. Capital pendiente de desembolso

VII. Reducci6n de capital de filiales -- - -

VIIl. Otros aumentos 20,22 - 24,47 44,69

IX. Otras disminuciones -- (17,59) -- -- (33,09) (50,68)
TOTAL VARIACIONES DEL EJERCICIO 2005 -- 106,96 28,72 105,13 91,47 116,86 449,14
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 119,45 1.469,38 182,72 58,85 353,20 977,68 3.161,28

|. Cambios politicas contables

Il Correccion de errores - - - - - - -
SALDO AL 1 DE ENERO DE 2006 ACTUALIZADO 119,45 1.469,38 182,72 58,85 353,20 977,68 3.161,28
VARIACIONES DEL EJERCICIO 2006

I. Resultado reconocido directamente en patrimonio

1. Por inversiones disponibles para la venta (186,80) - (177,28) (364,08)
2. Por diferencias de conversion - (64,18) (8,16) (72,34)
3. Por aplicacion de la contabilidad tacita 170,30 - 164,04 334,34
Total resultado reconocido directamente en patrimonio (16,50) (64,18) - (21,40) (102,08)

Il Otros resultados del ejercicio 2006 - - - 330,16 185,72 515,88

IIl. Distribucién del resultado del ejercicio 2005 82,69 (122,68) (14,96) (54,95)

IV. Dividendos a cuenta del ejercicio 2006 (Nota 4.2) - (47,78) (75,89) (123,67)

V. Ampliacién de capital - - --

VI. Capital pendiente de desembolso

VII. Reduccion de capital de filiales -- -- --

VIII. Otros aumentos 27,05 - 21,39 48,44

IX. Otras disminuciones -- (32,39) -- -- (0,85) (33,24)
TOTAL VARIACIONES DEL EJERCICIO 2006 -- 109,74 (48,89) (64,18) 159,70 94,01 250,38
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 119,45 1.579,12 133,83 (5,33) 512,90 1.071,69 3.411,66

Datos en millones de euros




MAPERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

D) ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS FINALIZADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

CONCEPTOS 2006 2005
Cobros por primas 6.990,59 6.284,20
Pagos por prestaciones (3.669,48) (3.538,29)
Cobros por operaciones de reaseguro 482,08 670,25
Pagos por operaciones de reaseguro (800,48) (783,17)
Pagos por comisiones (640,29) (535,27)
Cobros de clientes de otras actividades 476,69 1.010,87
Pagos a proveedores de otras actividades (349,45) (958,48)
Otros cobros de explotacion 193,05 375,51
Otros pagos de explotacion (1.677,75) (1.808,63)
Pagos o cobros por impuesto sobre sociedades (175,65) (113,13)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 829,31 603,86
Adquisiciones de inmovilizado inmaterial (78,50) (15,61)
Adquisiciones de inmovilizado material (145,35) (54,81)
Adgquisiciones de inversiones y desembolso de ampliaciones de capital (4.406,12) (9.028,49)
Tesoreria neta pagada por entidades incorporadas al perimetro (8,19) (116,85)
Tesoreria neta procedente de entidades que han salido del perimetro 8,26 8,42
Ventas de inmovilizado 23,03 16,27
Ventas de inversiones 2.875,87 7.507,03
Intereses cobrados 706,92 810,63
Otros pagos (48,37) (31,66)
Cobros por dividendos 33,80 37,24
Cobros por préstamos concedidos y otros instrumentos financieros 1.401,52 9.745,53
Pagos por préstamos concedidos y otros instrumentos financieros (1.245,10) (9.213,24)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (882,23) (335,54)
Dividendos y donaciones pagados (180,60) (161,53)
Cobros por ampliaciones de capital 15,81 35,14
Pagos por devolucién de aportaciones a los accionistas - (0,73)
Cobros por emision de obligaciones - -
Pagos por intereses y amortizacion de obligaciones (16,56) (16,56)
Pagos por intereses y amortizacion de otra financiacion (20,82) (124,14)
Cobros por otra financiacion 135,87 81,11
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (66,30) (186,71)
INCREMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO (119,22) 81,61
Diferencias de conversion en los flujos y saldos de efectivo (13,04) (17,71)
SALDO INICIAL DE EFECTIVO 964,71 900,81
SALDO FINAL DE EFECTIVO 832,45 964,71

Datos en millones de euros




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

E) INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS - BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

SEGURO DIRECTO )
REASEGURO OTRAS ACTIVIDADES AJUSTES DE CONSOLIDACION TOTAL
ACTIVO VIDA NO VIDA
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005

IA) ACTIVOS INTANGIBLES 20,92 15,79 265,85 289,36 3,82 4,12 63,35 61,70 311,90 279,90 665,84 650,87
| Fondo de comercio 19,05 13,90 211,55 248,50 - 1,65 54,87 52,02 313,35 279,90 598,82 595,97
Il. _Otros activos intangibles 1,87 1,89 54,30 40,86 3,82 2,47 8,48 9,68 (1,45) - 67,02 54,90
B) INMOVILIZADO MATERIAL 34,35 36,18 336,52 308,80 40,70 40,64 103,30 106,24 34,47 10,72 549,34 502,58
I.  Inmuebles de uso propio 21,84 23,56 264,12 236,97 35,15 35,47 77,46 71,00 29,43 10,72 428,00 377,72
Il.  Otro inmovilizado material 12,51 12,62 72,40 71,83 5,55 5,17 25,84 35,24 5,04 - 121,34 124,86
C) INVERSIONES 14.957,89 14.779,59 4.557,12 3.235,12 1.773,07 1.629,96 3.347,42 3.505,37 (3.638,92) (2.984,10) 20.996,58 20.165,94
I Inversiones inmobiliarias 158,65 163,98 275,81 146,48 35,37 39,94 29,17 29,75 (45,32) (35,02) 453,68 345,13
Il Inversiones financieras

1. Cartera a vencimiento 9,13 - 513,58 471,07 138,42 193,49 29,81 27,85 0,52 0,96 691,46 693,37

2. Cartera disponible para la venta 14.589,34 14.510,22 2.701,77 2.130,57 1.255,51 1.081,79 67,17 53,36 (115,02) (266,63) 18.498,77 17.509,31

3. Cartera de negociacién 90,94 - 392,78 432,00 64,36 51,54 564,39 899,62 (36,69) - 1.075,78 1.383,16
Il Inversiones contabilizadas aplicando el método de participacion 29,72 25,60 78,47 37,92 12,03 13,35 8,65 5,39 (3,71) 22,09 125,16 104,35
IV. Depositos constituidos por reaseguro aceptado - - 2,78 3,80 266,22 249,32 - - (164,21) (155,23) 104,79 97,89
V. Otras inversiones 80,11 79,79 591,93 13,28 1,16 0,53 2.648,23 2.489,40 (3.274,49) (2.550,27) 46,94 32,73
D) INVERSIONES POR CUENTA DE TOMADORES DE SEGUROS DE

VIDA QUE ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSION 255,77 299,70 - - - - - - - 255,77 299,70
E) EXISTENCIAS - - - - - - 491,13 309,22 - 491,13 309,22
F) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES

TECNICAS 22,60 22,45 1.817,34 1.539,82 525,24 542,83 - - (565,08) (462,85) 1.800,10 1.642,25
G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 350,43 640,33 57,27 49,90 10,73 13,39 26,30 32,67 0,08 - 444,81 736,29
H) CREDITOS 274,54 256,34 1.245,30 1.149,77 244,01 223,24 204,04 171,12 (199,65) (117,26) 1.768,24 1.683,21
|.  Créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro 254,37 244,27 913,37 929,44 0,19 - - - - 1.167,93 117371
Il Créditos por operaciones de reaseguro 2,07 7,68 163,74 121,24 201,53 198,78 - - (75,90) (46,38) 291,44 281,32
Ill. - Créditos fiscales 1,79 0,44 71,55 21,14 8,55 11,28 56,19 49,19 - - 138,08 82,05
IV. Créditos sociales y otros 16,31 3,95 96,64 77,95 33,74 1318 147,85 121,93 (123,75) (70,88) 170,79 146,13
V. Accionistas por desembolsos exigidos - - -- - - - - - -- - - -
1) TESORERIA 297,15 243,50 335,93 447,37 54,38 70,74 144,99 203,10 - 832,45 964,71
J) AJUSTES POR PERIODIFICACION 12,97 11,21 354,74 299,72 129,23 114,33 4,60 0,71 (0,02) - 501,52 425,97
K) OTROS ACTIVOS 1,50 1,50 11,98 47,48 1,48 0,87 97,02 76,38 (69,95) (85,99) 42,03 40,24
L) ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS

PARA LA VENTA'Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS - - - - - - - - - - - -

TOTAL ACTIVO POR SEGMENTOS 16.228,12 16.306,59 8.982,05 7.367,34 2.782,66 2.640,12 4.482,15 4.466,51 (4.127,17) (3.359,58) 28.347,81 27.420,98

Datos en millones de euros




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

E) INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS - BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

SEGURO DIRECTO .
REASEGURO OTRAS ACTIVIDADES AJUSTES DE CONSOLIDACION TOTAL
PASIVO Y PATRIMONIO NETO VIDA NO VIDA
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
A) PATRIMONIO NETO 550,71 520,89 2.277,92 1.501,20 673,55 633,40 2.840,28 2.729,08 (2.930,80) (2.223,29) 3.411,66 3.161,28
|. Capital desembolsado 83,56 62,66 1.232,27 664,95 253,07 223,92 749,48 724,07 (2.198,93) (1.556,15) 119,45 119,45
Il. Reservas 319,97 295,60 710,12 655,28 251,67 284,73 1.623,21 1.588,37 (1.325,85) (1.354,60) 1.579,12 1.469,38
Ill. Acciones propias - - (1,96) - - - - - 1,96 - - -
IV. Reservas por ajustes de valoracién 97,00 128,23 132,93 130,89 23,54 36,37 12,07 4,79 (131,71) (117,56) 133,83 182,72
V. Diferencias de conversion (2,78) - (56,49) 36,41 20,84 33,35 2,44 325 30,66 (14,16) (5,33) 58,85
VI. Resultados retenidos 5,08 (9,31) 114,59 (91,46) 114,96 51,07 360,49 101,38 (82,22) 301,52 512,90 353,20
Patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante 502,83 477,18 2.131,46 1.396,07 664,08 629,44 2.747,69 2.421,86 (3.706,09) (2.740,95) 2.339,97 2.183,60
Intereses minoritarios 47,88 4371 146,46 105,13 9,47 3,96 92,59 307,22 775,29 517,66 1.071,69 977,68
B) PASIVOS SUBORDINADOS - - 0,00 - - - - - - - - -
C) PROVISIONES TECNICAS 14.536,80 14.476,48 5.053,49 4.467,04 1.722,64 1.645,76 - - (564,65) (461,76) 20.748,28 20.127,52
I.  Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso 15,59 13,66 1.988,56 1.791,65 861,72 698,73 - - (290,49) (219,40) 2.575,38 2.284,64
Il.  Provision para seguros de vida 14.283,32 14.259,96 66,01 96,75 125,21 120,99 - - 0,44 1,09 14.474,98 14.478,79
lll. Provisién para prestaciones 212,44 186,17 2.680,59 2.304,10 735,71 826,04 - - (274,60) (243,45) 3.354,14 3.072,86
IV. Otras provisiones técnicas 25,45 16,69 318,33 274,54 - - -- -- -- - 343,78 291,23
D) PROVISIONES TECNICAS RELATIVAS AL SEGURO DE VIDA CUANDO
EL RIESGO DE LA INVERSION LO ASUMEN LOS TOMADORES 255,77 299,70 - - - - - - - - 255,77 299,70
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 16,33 15,95 136,71 87,53 8,27 7,05 13,39 8,90 (38,08) (11,71) 136,62 107,72
F) DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 12,00 12,10 158,63 153,00 143,37 134,83 - - (164,21) (155,23) 149,79 144,70
G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 394,24 696,92 91,80 112,91 27,71 20,15 6,60 9,30 0,57 0,57 520,92 839,85
H) DEUDAS 460,13 282,53 1.118,60 924,04 128,29 135,34 1.618,60 1.716,21 (429,99) (508,16) 2.895,63 2.549,96
|.  Emision de obligaciones y otros valores negociables - - - - - - 298,03 313,58 - - 298,03 313,58
Il. Deudas con entidades de crédito 0,01 - 3,64 13,95 1,10 0,30 390,59 187,31 - - 395,34 201,56
Ill. Otros pasivos financieros 289,52 124,77 0,84 0,90 0,09 1,11 519,00 812,37 (81,49) (310,39) 727,96 628,76
IV. Deudas por operaciones de seguro directo y coaseguro 85,31 62,50 433,34 368,37 0,31 0,35 - - - - 518,96 431,22
V. Deudas por operaciones de reaseguro 3,27 10,79 238,78 230,13 86,16 97,58 - - (75,90) (46,38) 252,31 292,12
VI. Deudas fiscales 18,85 20,12 205,83 196,28 6,35 2,15 76,53 53,58 (8,23) (17,78) 299,33 254,35
VIl. Otras deudas 63,17 64,35 236,17 114,41 34,28 33,85 334,45 349,37 (264,37) (133,61) 403,70 428,37
1) AJUSTES POR PERIODIFICACION 2,14 2,02 144,90 121,62 78,83 63,59 3,28 3,02 (0,01) - 229,14 190,25
J) PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO
MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS - - - - - - - - - - -
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO POR SEGMENTOS 16.228,12 16.306,59 8.982,05 7.367,34 2.782,66 2.640,12 4.482,15 4.466,51 (4.127,17) (3.359,58) 28.347,81 27.420,98

Datos en millones de euros



MAPFERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

E) INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS - CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA DE LOS EJERCICIOS FINALIZADOS A 31 DE

DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

SEGURO DIRECTO

VIDA NG VIDA REASEGURO OTRAS ACTIVIDADES AJUSTES CONSOLIDACION TOTAL
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
1. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Primas imputadas al ejercicio, netas
a) Primas e das seguro directo 1.971,20 1.923,04 4.736,13 4.252,22 0,03 (0,05) - - - - 6.707,36 6.175,21
b) Primas reaseguro aceptado - - 159,59 96,41 1.634,99 1.498,85 - - (601,87) (510,18) 1.192,71 1.085,08
c) Primas reaseguro cedido (58,74) (51,86) (1.308,53) (1.129,57) (463,11) (432,77) - - 601,87 510,18 (1.228,51) (1.104,02)
d) Variacién de las provisiones para primas y riesgos en curso, netas .
Seguro directo (29,42) (20,96) (254,12) (272,49) (0,01) - - - - - (283,55) (293,45)
Reaseguro aceptado - - (22,63) (10,85) (170,12) (120,31) - - 25,23 - (167,52) (131,16)
Reaseguro cedido 0,41 10,98 86,15 89,33 54,02 37,27 - - (25,23) - 115,35 137,58
2. Participacion en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 412 2,00 5,39 2,23 0,15 0,22 - - (3.10) (2,09) 6,56 2,45
3. Ingresos de las inversiones
a) De explotacion 876,72 906,75 282,91 265,86 67,59 67,66 - - (8.62) (16,99) 1.218,60 1.223,28
b) De patrimonio 14,53 16,19 60,63 30,27 10,75 16,52 - - (16,25) - 69,66 62,98
4. Plusvalias no realizadas en las inversiones por cuenta de tomadores
de seguros de vida que asumen el riesgo de la inversion 22,90 26,26 . - . - - - . - 22,90 26,26
5. Oftros ingresos técnicos 0,75 0,05 19,66 20,27 1,43 0,21 - - (4,26) (12,38) 17,58 8,15
6. Otros ingresos no técnicos 5,38 8,02 43,98 80,57 8,69 2,86 - - (12,96) (16,46) 45,09 74,99
7. Diferencias positivas de cambio - - 9,12 2,51 82,54 55,87 - - - . 91,66 58,38
8. Reversion de la provision por deterioro de activos - . 0,09 0,24 - - . . 2,09 . 2,18 0,24
TOTAL INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR 2.807,85 2.820,56 3.818,37 3.427,00 1.226,95 1.126,33 - - (43,10) (47,92) 7.810,07 7.325,97
Il. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Siniestralidad del ejercicio, neta
a) Prestaciones pagadas y variacion de la provision para prestaciones, neta
Seguro directo (1.744,72) (1.605,00) (2.620,40) (2.462,41) 0,52 (0,02) - - 0,45 - (4.364,15) (4.067,43)
Reaseguro aceptado 0,00 (0,42) (89,53) (59,74) (851,38) (1.003,98) - - 259,54 273,11 (681,37) (791,03)
Reaseguro cedido 39,50 41,56 677,33 620,46 229,22 351,66 - - (259,54) (273,11) 686,51 740,57
b) Gastos imputables a las prestaciones (5.41) (4,93) (157,36) (139,39) (37.86) (30,61) - - 0,38 - (200,25) (174,93)
2. Variacion de otras provisiones técnicas, netas (502,95) (781,45) (50,23) (61,28) (1,20) (1.13) - - (0,09) (1,09) (554,47) (844,95)
3. Participacion en beneficios y extornos (28,75) (22.13) 2.71) (2,60) (0,46) - - - - - (31,92) (24.73)
4. Gastos de explotacion netos
a) Gastos de adquisicion (109,88) (104,01) (795,78) (731,56) (395,95) (350,54) - - 153,24 132,97 (1.148,37) | (1.053,14)
b) Gastos de administracion (40,63) (27,76) (338,50) (250,97) (21,19) (26,78) - - 1,58 20,80 (398,74) (284,71)
c) Comisiones y participacion en el reaseguro 14,49 4,35 188,54 186,37 100,37 93,04 - - (148,73) (132,97) 154,67 150,79
5. Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia - (0,05) ©.77) . - . . - - (0,05) ©.77)
6. Gastos de las inversiones
a) De explotacion (266,26) (165,64) (54,05) (47,96) (14,27) (10,63) - - 5,73 1,74 (325,28) (222,49)
b) De patrimonio y de cuentas financieras (262,69) (4,05) (14,08) (10,60) (8,08) (3,98) - - 0,71 - (25,02) (18,63)
7. Minusvalias no realizadas en las inversiones por cuenta de tomadores
de seguros de vida que asumen el riesgo de la inversion (1,05) (0.62) - - - - - - - - (1,05) (0.62)
8. Otros gastos técnicos (5.78) (9.87) (90,27) (55,32) (1.81) (2.90) - - - - (97,86) (68,09)
9. Otros gastos no técnicos (4,75) (7.38) (34,70) (60,25) (10,10) (13,83) -- - 9,78 9,30 (39,77) (72,16)
10. Diferencias negativas de cambio (0,01) - (15,17) (3,36) (84,63) (59,44) - - (0,03) - (99,84) (62,80)
11. Dotacion a la provision por deterioro de activos . . (24,58) (23,03) - (0.04) 20,04 . (4,54) (23,07)
TOTAL GASTOS NEGOCIOS ASEGURADOR (2.656,20) | (2.687,35) | (3.421,54) | (3.102,41) | (1.096,82) | (1.059,18) - - 43,06 30,75 (7.131,50) | (6.818,19)
RESULTADO DEL NEGOCIO ASEGURADOR 151,65 133,21 396,83 324,59 130,13 67,15 - - (0,04) (17,17) 678,57 507,78
Il. OTRAS ACTIVIDADES
1. Ingresos de explotacion - - - - - - 468,26 306,21 (16,79) (28.59) 451,47 277,62
2. Gastos de explotacion - - - - - - (410,03) (272,86) 21,11 30,34 (388,92) (242,52)
3. Ingresos financieros netos
a) Ingresos financieros - - - - - - 354,25 508,79 (327,20) (464,06) 27,05 44,73
b) Gastos financieros - - - - - - (69,76) (58,58) 29,65 10,36 (40,11) (48,22)
4. Resultado de participaciones minoritarias
a) Participacion en benecios de sociedades puestas en equivalencia . - - . - - 0,78 9,01 9,51 0,22 10,29 9,23
b) Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia . - - . . - (0.74) (0.76) 0,04 0,07 (0,70) (0.69)
5. Reversion provisién deterioro de activos - . . . - - . - - . - -
6. Dotacioén provision deterioro de activos . - . - - . (0,27) . - - 0,27) -
7. Resultado de la enejenacién de activos no corrientes clasificados como
mantenidos para la venta no incluidos en las actividades interrumpidas . . . . . . . . - - . .
RESULTADO DE OTRAS ACTIVIDADES - - - - - - 342,49 491,81 (283,68) (451,66) 58,81 40,15
IV. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 151,65 133,21 396,83 324,59 130,13 67,15 342,49 491,81 (283,72) (468,83) 737,38 547,93
V. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS DE OPERACIONES CONTINUADAS (47,90) (44,14) (111,57) (65,58) (42,09) (23,10) (19,96) (38,77) 0,02 17,47 (221,50) (154,12)
VI. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 103,75 89,07 285,26 259,01 88,04 44,05 322,53 453,04 (283,70) (451,36) 515,88 393,81
VIILRESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS - - - - - - - - - - - -
VIIILRESULTADO DEL EJERCICIO 103,75 89,07 285,26 259,01 88,04 44,05 322,53 453,04 (283,71) (451,36) 515,88 393,81
1. Atribuible a socios externos (50,58) (43,71) (114,33) (88,19) (9.42) (3.88) (90,40) (128,30) 79,01 120,10 (185,72) (143,98)
2. Atribuible a la Sociedad dominante 53,17 45,36 170,93 170,82 78,62 40,17 232,13 324,74 (204,70) (331,26) 330,16 249,83

Datos en millones de euros




MAPERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

E) INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS -DESGLOSES POR SEGMENTOS GEOGRAFICOS

1. ACTIVOS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005

SEGMENTO GEOGRAFICO 2006 2005
| ESPANA 23.628,48 22.700,77
Il RESTO PAISES DE LA UNION EUROPEA 1.330,12 1.002,79
Il AMERICA 3.124,83 3.471,67
IV RESTO DEL MUNDO 264,38 245,75
TOTAL ACTIVO 28.347,81 27.420,98

Datos en millones de euros

2. INGRESOS ORDINARIOS CONSOLIDADOS DE LOS EJERCICIOS FINALIZADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005 )

SEGMENTO GEOGRAFICO 2006 2005
| ESPANA 5.146,03 4.797,80
Il RESTO PAISES DE LA UNION EUROPEA 576,86 483,43
Il AMERICA 2.466,99 2.110,69
IV RESTO DEL MUNDO 161,63 145,99
TOTAL INGRESOS ORDINARIOS 8.351,54 7.537,91

Datos en millones de euros

3. ADQUISICIONES DE INMOVILIZADO E INVERSIONES DE LOS EJERCICIOS FINALIZADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005 )

SEGMENTO GEOGRAFICO 2006 2005
| ESPANA 1.359,01 4.033,37
Il RESTO PAISES DE LA UNION EUROPEA 167,12 114,66
Il AMERICA 475,31 353,43
IV RESTO DEL MUNDO 21,56 18,11
TOTAL ADQUISICIONES DEL EJERCICIO 2,023,00 4.519,57

Datos en millones de euros

(*) Se consideran ingresos ordinarios las primas de seguro directo y reaseguro aceptado, asi como los ingresos
de explotacién de las actividades no aseguradoras.

(**) Se incluye el coste total incurrido en cada uno de los ejercicios en la adquisicion de activos que se esperan
utilizar durante mas de un ejercicio.



MAPERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

F) MEMORIA CONSOLIDADA

1. INFORMACION GENERAL SOBRE LA ENTIDAD Y SU ACTIVIDAD

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

En la Junta General Extraordinaria de la Sociedad dominante celebrada el 29 de
diciembre de 2006 se modifica la denominacion social de CORPORACION MAPFRE
por la actual MAPFRE, S.A., que a la fecha de formulacién de las cuentas se
encuentra en tramite para su inscripcion en el Registro Mercantil.

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

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

En Espafa, la estructura del GRUPO MAPFRE responde a las siguientes
caracteristicas:

a) Servicios centrales

En ellos se concentran las funciones técnicas y administrativas de la gestion
aseguradora, la creacion de nuevos productos, la preparacion y desarrollo de
campafas comerciales, asi como la dotacibn de nuevas redes de distribucién
comercial de las oficinas.

b) RED MAPFRE

La extensa y creciente red territorial del GRUPO MAPFRE (RED MAPFRE) esta
organizada en cuarenta divisiones geogréaficas denominadas subcentrales, desde
las que se coordinan e impulsan las actividades comerciales, operativas y
administrativas.

La RED MAPFRE esté integrada por los siguientes elementos:



- Oficinas directas: son oficinas atendidas por el personal de RED MAPFRE,
realizan fundamentalmente tareas comerciales, emision de polizas, atencion al
publico, asi como apoyo a la red de agentes.

- Oficinas delegadas: son oficinas del GRUPO MAPFRE atendidas por un agente
afecto con dedicacién profesional exclusiva; su trabajo se concentra
practicamente en la venta de productos del GRUPO MAPFRE.

- Agentes: el GRUPO MAPFRE cuenta con un elevado niumero de agentes a
comisién que median en la suscripcion de operaciones en virtud de contratos de
colaboracion mercantil. Con independencia de ello, el Grupo mantiene
relaciones con un amplio nimero de Corredores de Seguros que le aportan
operaciones, y distribuye también operaciones a través de la red de oficinas de
CAJA MADRID, importante entidad de crédito espafiola, con la que tiene
establecida una alianza empresarial.

Las sociedades dependientes tienen adaptada su estructura interna y sistemas de
distribucién a las peculiaridades de los mercados en que operan.

Las cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por el Consejo de
Administracion el 6 de febrero de 2007. Se prevé que las mismas sean aprobadas por
la Junta General de Accionistas. La normativa espafiola contempla la posibilidad de
modificar las cuentas anuales consolidadas en el caso de que éstas no fueran
aprobadas por dicho 6rgano de caracter soberano.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

2.1. BASES DE PRESENTACION

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo se han preparado de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea
(NIIF), habiéndose efectuado por todas las entidades los ajustes de homogeneizacion
necesarios a estos efectos.

Las cuentas anuales consolidadas han sido preparadas sobre la base del modelo de
coste, excepto para los activos financieros disponibles para su venta, para los activos
financieros de negociacion y para instrumentos financieros derivados, que han sido
registrados por su valor razonable.

El Grupo ha optado por la capitalizacion de gastos atribuibles a la adquisicion de
activos cualificados, formando parte del coste de dichos activos.



2.2. INFORMACION POR SEGMENTOS

El apartado E) de las cuentas anuales consolidadas recoge la informacion financiera
por segmentos, tanto por actividades de negocio como por segmentos geogréficos.

La Sociedad dominante ha identificado los siguientes segmentos principales por
actividades de negocio:

= Seguro directo Vida

" Seguro directo No Vida

" Reaseguro aceptado Vida y No Vida
. Otras actividades

Los ingresos y gastos de los tres primeros segmentos son los correspondientes a la
actividad aseguradora de Vida, No Vida y a la actividad reaseguradora, y los incluidos
en el segmento “Otras actividades” son los correspondientes a servicios inmobiliarios,
gestion de activos mobiliarios e inmobiliarios, agencia de viajes, servicios de atencion
a la tercera edad, asistencia, etc.

En el Informe de Gestion de la Sociedad dominante se detalla informacion adicional
sobre la evolucion y caracteristicas del negocio.

Los segmentos geograficos establecidos son: Espafia, resto de paises de la Union
Europea, América y resto del mundo.

2.3. CAMBIOS EN POLITICAS CONTABLES, CAMBIOS EN ESTIMACIONES Y
ERRORES

No se han aplicado de forma anticipada normas e interpretaciones que habiendo sido
aprobadas por la Comision Europea no hubieran entrado en vigor a la fecha de cierre
del ejercicio 2006, en especial la adopcion de la NIIF 7 relativa a la informacion y
desgloses de los instrumentos financieros y las modificaciones a la NIF 4
correspondiente a los contratos de seguros, las cuales han sido introducidas por el
Reglamento 108/2006 de la Comision. Estas variaciones no tienen efecto sobre la
situacion financiera y los resultados consolidados del Grupo.

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

2.4. COMPARACION DE LA INFORMACION

No existen causas que impidan la comparacion de los saldos e importes de este
ejercicio que aparecen en las cuentas anuales consolidadas con los del precedente.



Se han aplicado para la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas las normas
internacionales que habiendo sido aprobadas por la Comision Europea estuvieran en
vigor a la fecha de cierre del ejercicio.

Con el fin de que las cifras contenidas en las cuentas de resultados consolidadas
adjuntas, correspondientes al ejercicio anterior, sean comparables con las cifras del
ejercicio que se cierra, la Sociedad dominante ha realizado adaptaciones para
presentar de forma separada los ingresos y gastos del negocio asegurador y los del
resto de actividades. En concreto, los epigrafes objeto de reclasificacion han sido
“Ingresos y gastos de explotacion”, “Ingresos financieros netos” y “Resultado de
participaciones minoritarias” por un importe total neto de 40,15 millones de euros.
Consecuentemente, la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2005 adjunta
difiere en su presentacion de la aprobada por la Junta General de Accionistas para
dicho ejercicio.

2.5. CAMBIOS EN EL PERIMETRO DE CONSOLIDACION

En el Anexo 1 figuran identificadas las sociedades que se han incorporado en los
ejercicios 2005 y 2006 al perimetro de consolidacién, junto con sus datos
patrimoniales y resultados. Asimismo, en el Anexo 1 se detallan el resto de cambios
producidos en el perimetro de consolidacion.

El efecto global de estos cambios sobre el patrimonio, la situaciéon financiera y los
resultados del grupo consolidable en los ejercicios 2005 y 2006 respecto al
precedente se describe en las notas correspondientes de la memoria consolidada.

2.6. JUICIOS Y ESTIMACIONES CONTABLES

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas bajo NIIF el Consejo de
Administracion de la Sociedad dominante ha realizado juicios y estimaciones basados
en hipétesis sobre el futuro y sobre incertidumbres que basicamente se refieren a:

e Las pérdidas por deterioro de determinados activos.

e El célculo actuarial de los pasivos y compromisos por retribuciones post-empleo.
e Lavida util de los activos intangibles y de los elementos del inmovilizado material.
e Elvalor razonable de determinados activos no cotizados.

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



3. CONSOLIDACION

3.1. SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS

La identificacion de las sociedades dependientes, asociadas y negocios conjuntos
incluidos en la consolidacion se detalla en el cuadro de participaciones que forma
parte de la memoria consolidada como Anexo 1. En dicho anexo se indican los
negocios conjuntos que han sido incluidos en la consolidacion por el método de
integracién proporcional.

La configuracion de las sociedades como dependientes viene determinada por poseer
la Sociedad dominante la mayoria de los derechos de voto directamente o a través de
filiales, o aun no poseyendo la mitad de los citados derechos si la Sociedad dominante
posee la capacidad de dirigir las politicas financieras y de explotacion de las citadas
sociedades con el fin de obtener beneficios en sus actividades. Las sociedades
dependientes se consolidan a partir de la fecha en la que el Grupo obtiene el control, y
se excluyen de la consolidacién en la fecha en la cual cesa el mismo, incluyéndose
por tanto los resultados referidos a la parte del ejercicio econémico durante la cual las
entidades han pertenecido al Grupo.

Entidades asociadas son aquellas en las que la Sociedad dominante ejerce influencia
significativa y que no son ni dependientes ni negocios conjuntos.

Se entiende por influencia significativa el poder de intervenir en las decisiones sobre
politicas financieras y de explotacién de la empresa participada, pero sin llegar a tener
control o control conjunto sobre estas politicas, presumiéndose que se ejerce
influencia significativa cuando se posee, ya sea directa o indirectamente a través de
sus dependientes, al menos el 20 por 100 de los derechos de voto de la empresa
participada.

Las participaciones en asociadas se consolidan por el método de la participacion,
incluyéndose en el valor de las participaciones el fondo de comercio neto identificado
a la fecha de adquisicion.

Cuando la participacion del Grupo en las pérdidas de una asociada es igual o superior
al valor contable de la participacion en la misma, incluida cualquier cuenta a cobrar no
asegurada, el Grupo no registra pérdidas adicionales, a no ser que se haya incurrido
en obligaciones o realizado pagos en nombre de la asociada.

Para determinar si una sociedad participada es dependiente o asociada se han tenido
en consideracion tanto los derechos potenciales de voto poseidos y que sean
ejercitables como las opciones de compra sobre acciones, instrumentos de deuda
convertibles en acciones u otros instrumentos que den a la Sociedad dominante la
posibilidad de incrementar sus derechos de voto.

Existe un negocio conjunto cuando dos o mas participes emprenden una actividad
econémica sujeta a un control compartido y regulado mediante un acuerdo
contractual.




Los intereses en entidades controladas conjuntamente se reconocen en las cuentas
anuales consolidadas mediante el método de consolidacion proporcional.

Se exceptuan de la consideracion de sociedades dependientes, asociadas y negocios
conjuntos las inversiones realizadas por fondos de inversion y entidades similares.

Las cuentas anuales de las sociedades dependientes, asociadas y negocios conjuntos
utiizadas para la consolidacion corresponden al ejercicio anual cerrado el 31 de
diciembre de 2005 y 2006.

3.2. CONVERSION DE CUENTAS  ANUALES DE SOCIEDADES
EXTRANJERAS INCLUIDAS EN LA CONSOLIDACION

La moneda funcional y de presentacién del GRUPO MAPFRE es el euro, por lo que
los saldos y operaciones de las sociedades del Grupo cuya moneda funcional es
distinta del euro son convertidos a euros utilizando el procedimiento de tipo de cambio
de cierre.

Las diferencias de cambio resultantes de la aplicacion del procedimiento anterior, asi
como aquellas surgidas de la conversion de préstamos y otros instrumentos en
moneda extranjera de cobertura de las inversiones en negocios extranjeros, han sido
registradas como un componente separado del patrimonio en la cuenta “Diferencias
de conversion”, deducida la parte de dicha diferencia que corresponde a Intereses
Minoritarios.

El fondo de comercio y los ajustes al valor razonable de los activos y pasivos que han
surgido en la adquisicion de las sociedades del Grupo cuya moneda de presentacion
es distinta al euro se tratan como activos y pasivos del negocio en el extranjero,
expresandose en la moneda funcional del negocio en el extranjero y convirtiéndose a
tipo de cambio de cierre.

Ajustes al saldo inicial

Las columnas de ajustes al saldo inicial que figuran en los diferentes cuadros de la
memoria consolidada recogen las variaciones habidas como consecuencia de la
aplicacion de distinto tipo de cambio de conversion para el caso de datos de filiales en
el exterior.

Las variaciones en las provisiones técnicas que figuran en la cuenta de resultados
consolidada difieren de las que se obtienen por diferencia de los saldos del balance
consolidado del ejercicio actual y precedente, como consecuencia de la aplicacion de
distinto tipo de cambio de conversion para el caso de filiales en el exterior.



4. GANANCIAS POR ACCION Y DIVIDENDOS

4.1. GANANCIAS POR ACCION

Se adjunta a continuacion el calculo de las ganancias basicas por accién que es
coincidente con las ganancias diluidas por accidon al no existir ninguna accién
ordinaria potencial:

Concepto 2006 2005

Beneficio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante (millones

de euros) 330,16 249,83
Numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (millones) 1.194,50 | 1.194,50
Ganancias basicas por accion (euros) 0,28 0,21

El nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion del ejercicio 2005
se ha ajustado por el split de cinco acciones nuevas por una antigua realizado el 28
de octubre de 2006, descrito en Nota 6.11.

4.2. DIVIDENDOS

El detalle de los dividendos de la Sociedad dominante de los dos ultimos ejercicios es
el siguiente:

Dividendo total Dividendo por accion

Concepto (en millones de euros) (en euros)
2006 2005 2006 2005
Dividendo a cuenta 47,78 40,61 0,04 0,034
Dividendo complementario 113,77 35,84 0,05 0,030
Total 161,55 76,45 0,09 0,064

El dividendo por accién del ejercicio 2005 ha sido ajustado por el split de cinco
acciones nuevas por una antigua realizado el 28 de octubre de 2006. El importe total
del dividendo complementario del ejercicio 2006 recoge el dividendo a pagar a las
nuevas acciones emitidas en enero de 2007, correspondientes a la ampliacion de
capital en curso al cierre del ejercicio descrita en Nota 6.11.

El dividendo del ejercicio 2006 ha sido propuesto por el Consejo de Administraciéon y
se encuentra pendiente de aprobacion por la Junta General Ordinaria de Accionistas.



Esta distribucién de dividendos prevista cumple con los requisitos y limitaciones
establecidos en la normativa legal y en los estatutos sociales.

Durante el ejercicio 2006 la Sociedad dominante ha repartido un dividendo a cuenta
por importe total de 47.780.141,20 euros, que se presenta en el pasivo dentro del
epigrafe “Dividendos a cuenta”. Se reproduce a continuaciéon el estado de liquidez
formulado por la Comision Directiva para la distribucion.

Fecha del acuerdo
Concepto
26-10-2006
Tesoreria disponible en la fecha del acuerdo 1,83
Aumentos de tesoreria previstos a un afio 575,20
(+) Por operaciones de cobro corrientes previstas 137,40
(+) Por operaciones financieras 437,80
Disminuciones de tesoreria previstas a un afio (272,48)
(-) Por operaciones de pago corrientes previstas (21,50)
(-) Por operaciones financieras previstas (250,98)
Tesoreria disponible a un afio 304,55

Datos en millones de euros

5. POLITICAS CONTABLES

Se indican a continuacion las politicas contables aplicadas en relacion con las
siguientes partidas:

5.1. ACTIVOS INTANGIBLES

Fondo de comercio de fusion

El fondo de comercio de fusion representa el exceso del coste satisfecho en una
combinacién de negocios sobre el valor razonable de los activos y pasivos
identificables en la fecha de fusion.

Fondo de comercio de consolidacion

El fondo de comercio de consolidaciéon representa el exceso del coste de adquisicién
sobre el valor razonable de la participacidbn en el neto patrimonial de la entidad
dependiente en la fecha de adquisicion, excepto para las adquisiciones realizadas
antes del 1 de enero de 2004, que corresponde al fondo de comercio neto de
amortizacion registrado conforme a la normativa espafiola de aplicacion en dicha
fecha. En el caso de adquisiciones de participaciones de la entidad dependiente a



socios minoritarios posteriores a la inicial, la Sociedad dominante ha optado por
reconocer el mencionado exceso como mayor fondo de comercio de consolidacion.

Deterioro del fondo de comercio

Tras su reconocimiento inicial y asignacion a una unidad generadora de efectivo, se
evalla al menos anualmente la posible pérdida de su valor. Cuando el valor
recuperable de dicha unidad generadora de efectivo es inferior al valor neto contable
de la misma, se reconoce la pérdida de valor correspondiente de forma inmediata en la
cuenta de resultados consolidada, sin que con caracter general se asigne pérdida
alguna a los activos que individualmente no han experimentado deterioro.

Otros activos intangibles

Activos intangibles procedentes de una adquisicién independiente

Los activos intangibles adquiridos a terceros en una transaccion de mercado son
valorados a coste. Si su vida util es finita se amortizan en funcién de la misma, y
en caso de vida util indefinida se realizan al menos anualmente pruebas de
deterioro de valor.

Activos intangibles generados internamente

Los gastos de investigacion se reconocen directamente en la cuenta de
resultados consolidada del ejercicio en que se incurren. Los gastos de desarrollo
se registran como activo cuando se puede asegurar razonablemente su
probabilidad, fiabilidad y futura recuperabilidad, y se valoran por los desembolsos
efectuados.

Los gastos de desarrollo activados son amortizados durante el periodo en el que
se espera obtener ingresos o rendimientos, sin perjuicio de la valoracion que se
pudiera realizar si se produjera un posible deterioro.

Activos intangibles adquiridos mediante intercambio de activos

Los activos intangibles adquiridos son reconocidos generalmente por el valor
razonable del bien entregado.

5.2. COMBINACIONES DE NEGOCIO

El coste para la entidad adquiriente de una combinacion de negocios es el valor
razonable de los activos entregados, de los instrumentos de patrimonio emitidos y de
los pasivos incurridos o asumidos en la fecha de intercambio, mas los costes
directamente atribuibles a la combinacion. Los activos recibidos y los pasivos y
contingencias asumidos en una combinacién de negocios se valoran inicialmente por
su valor razonable en la fecha de la combinacion.



El fondo de comercio representa el exceso del coste satisfecho sobre el porcentaje
adquirido del valor razonable de los activos y pasivos en la fecha de la combinacion.

5.3. INMOVILIZADO MATERIAL E INVERSIONES INMOBILIARIAS

El inmovilizado material y las inversiones inmobiliarias estan valorados a su coste de
adquisicion menos su amortizacion acumulada y, en su caso, las pérdidas
acumuladas por deterioro.

Los costes posteriores a su adquisicién se reconocen como activo soélo cuando es
probable que los beneficios econdmicos futuros asociados con ellos reviertan en el
Grupo y el coste del elemento pueda determinarse de forma fiable. El resto de gastos
por reparacion y mantenimiento se cargan en la cuenta de resultados consolidada
durante el ejercicio en que se incurren.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material e inversiones
inmobiliarias se calcula linealmente sobre el valor de coste del activo menos su valor
residual y menos el valor de los terrenos en base a los siguientes periodos de vida
util de cada uno de los bienes:

< COEFICIENTE
GRUPO DE ELEMENTOS ANOS ANUAL
Edificios y otras construcciones 50-25 2%-4%
Elementos de transporte 6,25 16%
Mobiliario 10 10%
Instalaciones 16,6-10 6%-10%
Equipos para procesos de informacién 4 25%

El valor residual y la vida util de los activos se revisan y ajustan si es necesario en la
fecha de cierre de cada ejercicio.

Los elementos del inmovilizado material o de las inversiones inmobiliarias se dan de
baja de contabilidad cuando se enajenan o cuando no se espera obtener beneficios

econdémicos futuros derivados del uso continuado de los mismos. Las ganancias o
pérdidas procedentes de la baja se incluyen en la cuenta de resultados consolidada.

5.4. ARRENDAMIENTOS

Arrendamiento financiero

Los arrendamientos que transfieren al arrendatario todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del bien alquilado se clasifican como arrendamientos
financieros. El arrendatario registra en su activo el bien valorado por su valor
razonable o, si es inferior, por el valor actual de los pagos minimos del
arrendamiento.



Cada pago por arrendamiento se distribuye entre el pasivo y las cargas financieras
para conseguir un tipo de interés constante sobre el saldo pendiente de la deuda.

Los costes financieros se cargan en la cuenta de resultados consolidada.

Los activos por arrendamiento financiero se amortizan durante la vida atil del bien
arrendado.

Arrendamiento operativo

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los
riesgos y ventajas derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos
operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier
incentivo recibido del arrendador) se cargan en la cuenta de resultados consolidada
sobre una base lineal durante el periodo del arrendamiento.

5.5. INVERSIONES FINANCIERAS

Reconocimiento

Los activos financieros negociados en mercados secundarios de valores se
reconocen con caracter general en la fecha de liquidacion.

Clasificacién
Las inversiones financieras se clasifican en las siguientes carteras:

. Cartera a vencimiento

En esta categoria se incluyen los valores sobre los que se tiene la intencion y
la capacidad financiera demostrada de conservarlos hasta su vencimiento.

o Cartera disponible para la venta

Esta cartera incluye valores representativos de deuda no calificados como
“Cartera a vencimiento” o “Cartera de negociacion” y los instrumentos de
capital de entidades que no sean dependientes, asociadas 0O negocios
conjuntos y que no se hayan incluido en la “Cartera de negociacién”.

o Cartera de negociacion

Esta cartera incluye los activos financieros originados o adquiridos con el
objetivo de realizarlos a corto plazo, que forman parte de una cartera de
instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que
hay evidencia de actuaciones recientes para obtener ganancias a corto plazo.



También forman parte de esta cartera los instrumentos derivados no asignados
a una operacion de cobertura y aquellos activos financieros hibridos valorados
integramente por su valor razonable.

En los activos financieros hibridos, que incluyen simultaneamente un contrato
principal y un derivado financiero, se segregan ambos componentes y se tratan
de manera independiente a efectos de su clasificaciébn y valoracion.
Excepcionalmente cuando dicha segregacion no es posible los activos
financieros hibridos se valoran por su valor razonable.

Valoracion

En su reconocimiento inicial en balance todas las inversiones financieras que forman
parte de las carteras anteriormente enumeradas son reconocidas por el valor
razonable de la contraprestacion entregada mas, en el caso de inversiones
financieras que no se clasifiquen en la “Cartera de negociacion”, los costes de la
transaccion que sean directamente atribuibles a su adquisicion.

Tras el reconocimiento inicial las inversiones financieras se valoran por su valor
razonable, sin deducir ningun coste de transaccion en que se pudiese incurrir por su
venta o cualquier forma de disposicion, con las siguientes excepciones:

a) Las inversiones financieras incluidas en la “Cartera a vencimiento”, que se
valoran por su coste amortizado utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el
valor inicial de un instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo
estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida remanente.

b) Los activos financieros que son instrumentos de capital cuyo valor razonable no
puede ser estimado de manera fiable, asi como los derivados que tienen como
activo subyacente a dichos instrumentos y se liquidan entregando los mismos,
gue se valoran al coste.

El valor razonable de las inversiones financieras es el precio que se pagaria por ellas
en un mercado organizado y transparente (“Precio de cotizacion” o “Valor de
mercado”). Cuando se carece del mencionado valor de mercado, o cuando la
cotizacion no es suficientemente representativa, se determina el valor razonable
actualizando los flujos financieros futuros, incluido el valor de reembolso, a tasas
equivalentes a los tipos de interés de los swaps en euros, incrementados o
disminuidos en el diferencial derivado de la calidad crediticia del emisor y
homogeneizados en funcién de la calidad del emisor y plazo de vencimiento.

Se toma como valor razonable de los derivados financieros incluidos en la “Cartera
de negociacion” su valor de cotizacion diario o el valor actual de los flujos de caja
futuros si se carece de ésta.



El valor en libros de las inversiones financieras es corregido con cargo a la cuenta de
resultados consolidada cuando existe evidencia objetiva de que ha ocurrido un
evento que supone un impacto negativo en sus flujos de efectivo futuros o en la
recuperacion del valor en libros. La evidencia objetiva del deterioro se determina
individualmente para los instrumentos de deuda significativos y colectivamente para
los grupos de instrumentos que no sean individualmente significativos.

El importe de las pérdidas por deterioro es igual a la diferencia entre su valor en
libros y el valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados, si bien, para los
instrumentos cotizados se toma como valor actual de los flujos de efectivo el valor de
mercado de los mismos, siempre que éste sea suficientemente fiable y considerando
en todo caso el riesgo de crédito. El importe de las pérdidas estimadas por deterioro
se reconoce en la cuenta de resultados consolidada, incluida ademas cualquier
minoracién del valor razonable de las inversiones reconocida previamente en
“Reservas por ajustes de valoracion”.

En el caso de las permutas financieras de intercambios de flujos se reconocen las
cantidades devengadas por las operaciones principales, contabilizando el importe
resultante de los flujos en los epigrafes “Otros pasivos financieros” o “Créditos
sociales y otros”, segun corresponda.

5.6. OPERACIONES DE COBERTURA

Los derivados de cobertura se registran, segun proceda de acuerdo a su valoracion,
en los epigrafes de “Otras inversiones” u “Otros pasivos financieros”.

Se consideran derivados de cobertura aquellos que eliminan eficazmente los riesgos
de variaciones en valor razonable, alteraciones en los flujos de efectivo o en
variaciones en el valor de la inversion neta en negocios en el extranjero.

Los derivados de cobertura son valorados por su valor razonable.

Coberturas del valor razonable

La ganancia o pérdida que surge al valorar tanto el instrumento de cobertura como el
elemento cubierto se reconoce en la cuenta de resultados consolidada en todos los
casos.

5.7. INVERSIONES POR CUENTA DE TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA QUE
ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSION

Las inversiones por cuenta de tomadores de seguros de vida que asumen el riesgo
de la inversion se encuentran materializadas en fondos de inversion y se valoran al
precio de adquisicion a la suscripcion o compra. El referido precio de adquisicién se
ajusta como mayor o menor valor de la inversién, segun corresponda, en funcién de
su valor liquidativo al cierre del ejercicio. Las revalorizaciones y depreciaciones de
estos activos se contabilizan como ingreso o gasto en la cuenta de resultados
consolidada del segmento seguro directo Vida.



5.8. DETERIORO DE ACTIVOS

Al cierre de cada ejercicio el Grupo evalla si existen indicios de que los elementos
del activo puedan haber sufrido una pérdida de valor. Si tales indicios existen se
estima el valor recuperable del activo.

En el caso de los activos que no se encuentran en condiciones de uso y de los
activos intangibles con vida util indefinida la estimacion del valor recuperable es
realizada con independencia de la existencia o no de indicios de deterioro.

Si el valor en libros excede del importe recuperable se reconoce una pérdida por
este exceso, reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe recuperable.

Si se produce un incremento en el valor recuperable de un activo distinto del fondo
de comercio se revierte la pérdida por deterioro reconocida previamente,
incrementando el valor en libros del activo hasta su valor recuperable. Este
incremento nunca excede del valor en libros neto de amortizacibn que estaria
registrado de no haberse reconocido la pérdida por deterioro en afios anteriores. La
reversion se reconoce en la cuenta de resultados consolidada, a menos que el activo
haya sido revalorizado anteriormente contra “Reservas por ajustes de valoracién”, en
cuyo caso la reversion se trata como un incremento de la revalorizacion. Después de
esta reversion el gasto de amortizacion se ajusta en los siguientes periodos.

5.9. EXISTENCIAS

Las existencias se valoran al menor valor entre su coste de adquisicion o produccion
y su valor neto de realizacion.

El coste de adquisicion incluye los gastos directamente atribuibles a la compra, asi
como una asignacién de gastos generales en los que se ha incurrido para la
transformacién de las existencias y los gastos financieros en los que se ha incurrido
para la adquisicion de las mismas.

El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal del
negocio, menos los costes variables necesarios para su venta.

5.10. CREDITOS

La valoracién de estos activos se realiza con caracter general al coste amortizado
calculado conforme al método del tipo de interés efectivo, deduciéndose en su caso
las provisiones por pérdidas debidas a deterioros del valor puestos de manifiesto.

Cuando se trata de créditos con vencimiento superior a un afio sin que las partes
hayan pactado expresamente el interés aplicable, los créditos se descuentan
tomando como interés financiero implicito el vigente en el mercado por titulos de
Deuda Publica de igual o similar plazo que el vencimiento de los créditos, sin perjuicio
de considerar la prima de riesgo correspondiente.



Para los casos en que existe evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida
por deterioro se ha constituido la correspondiente provision por el importe que se
estima no sera recuperable. Dicho importe equivale a la diferencia entre el valor en
libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, descontados al tipo
de interés efectivo original del activo financiero. El importe de la pérdida se reconoce
en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio.

5.11. TESORERIA
La tesoreria esta compuesta por el efectivo y los equivalentes de efectivo.
El efectivo estéa integrado por la caja y los depdésitos bancarios a la vista.

Los equivalentes de efectivo corresponden a aquellas inversiones a corto plazo de
elevada liquidez que son facilmente convertibles en importes determinados de
efectivo y estan sujetas a un riesgo poco significativo de cambios en valor y con un
vencimiento inferior a veinticuatro horas.

5.12. AJUSTES POR PERIODIFICACION

En el epigrafe “Ajustes por periodificacion” del activo se incluyen basicamente las
comisiones y otros gastos de adquisicion correspondientes a las primas devengadas
gue son imputables al periodo comprendido entre la fecha de cierre y el término de
cobertura de los contratos, correspondiendo los gastos imputados a resultados a los
realmente soportados en el periodo, con el limite establecido en las bases técnicas.

De forma paralela, en el epigrafe “Ajustes por periodificacion” del pasivo se incluyen
los importes de las comisiones y otros gastos de adquisicion del reaseguro cedido
gue quepa imputar al ejercicio o ejercicios siguientes de acuerdo con el periodo de
cobertura de las polizas cedidas.

5.13. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA SU VENTA Y PASIVOS
ASOCIADOS

Los activos mantenidos para su venta se valoran, en su caso, con caracter general al
menor importe entre su valor en libros y su valor razonable minorado por los costes
de venta, entendiendo como tales aquellos costes marginales directamente
atribuibles a la enajenacion, excluidos, en su caso, los costes financieros y el gasto
por impuesto sobre beneficios.

Los activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta no se
amortizan.

Las pérdidas por el deterioro de su valor en libros se reconocen en la cuenta de
resultados consolidada. Del mismo modo, cuando se produce una recuperacion del
valor éste se reconoce en la cuenta de resultados consolidada hasta un importe igual
al de las pérdidas por deterioro anteriormente reconocidas.



5.14. PASIVOS FINANCIEROS

En su reconocimiento inicial en el balance los pasivos financieros se registran por su
valor razonable. Tras su reconocimiento inicial todos los pasivos financieros se
valoran por su coste amortizado, excepto los pasivos financieros designados como
partidas cubiertas, 0 como instrumentos de cobertura contable que siguen los
criterios y reglas establecidos en la Nota 5.6 de operaciones de cobertura.

Cuando los pasivos financieros se dan de baja del balance la diferencia entre el valor
en libros de los mismos y la contraprestacion entregada se reconoce en la cuenta de
resultados consolidada.

5.15. OPERACIONES DE SEGUROS
A) PRIMAS

Sequro directo

Las primas del negocio No Vida y de contratos anuales renovables de Vida son
reconocidas como ingreso a lo largo del periodo de vigencia de los contratos, en
funcion del tiempo transcurrido. La periodificacion de las primas se realiza mediante
la dotacion de la provision para primas no consumidas. Las primas del negocio de
Vida a largo plazo, tanto a prima unica como prima periédica, se reconocen cuando
surge el derecho de cobro por parte del emisor del contrato.

Reasequro cedido

Las primas correspondientes al reaseguro cedido se registran en funcién de los
contratos de reaseguro suscritos y bajo los mismos criterios que se utilizan para el
seguro directo.

Reasequro aceptado v retrocedido

Las primas correspondientes al reaseguro aceptado se contabilizan en base a las
cuentas recibidas de las compafiias cedentes.

Las operaciones de reaseguro retrocedido se registran con los mismos criterios que
el reaseguro aceptado, y en funcion de los contratos de retrocesion suscritos.

Coasequro

Las operaciones de coaseguro se registran en funcion de las cuentas recibidas de la
compafiia abridora y de la participacion en los contratos suscritos.



B) OTROS ACTIVOS Y PASIVOS DERIVADOS DE LOS CONTRATOS DE

a)

b)

d)

SEGURO Y REASEGURO

Componentes de depdsito en contratos de seguro

Algunos contratos de seguro de Vida contienen tanto un componente de
seguro como un componente de depdsito. Ambos componentes no se valoran
separadamente, dado que se reconocen todos los derechos y obligaciones
derivados del componente de deposito.

Derivados implicitos en contratos de seguro

Algunos contratos de seguro de Vida contienen derivados implicitos
consistentes fundamentalmente en valores de rescate y valores al vencimiento
garantizados. Los derivados implicitos no se valoran separadamente del
contrato de seguro principal dado que los mismos cumplen las condiciones
para ser calificados como contratos de seguro, siendo valorado el valor
intrinseco de los mismos implicitamente de forma conjunta con el contrato
principal de acuerdo con la NIIF 4.

Contratos de seguro adquiridos en combinaciones de negocios o
cesiones de cartera

Los contratos de seguro adquiridos en una combinacién de negocios 0 en
cesiones de carteras son valorados por su valor razonable y se reconocen en
el balance de la siguiente manera:

a) Se contabilizan los pasivos derivados de los contratos de seguro de
acuerdo con las politicas contables utilizadas por la entidad,

b) Se contabiliza un activo intangible, que representa la diferencia entre:

- El valor razonable de los derechos adquiridos y del resto de las
obligaciones contractuales asumidas vy,

- El importe descrito en el apartado a) anterior

Este activo intangible se amortiza de forma lineal en funcién de la vida
estimada de los contratos.

Activacion de comisiones y gastos de adquisicién

Las comisiones y gastos de adquisicion directamente relacionados con la
venta de nueva produccién no se activan en ningan caso, contabilizandose en
la cuenta de resultados consolidada del ejercicio en que se incurren.



C)

PROVISIONES TECNICAS

A continuacion se detallan las principales hipétesis y métodos utilizados en la
constitucion de las provisiones.

Seguro directo de entidades pertenecientes al Espacio Econdmico
Europeo

Provision para primas no consumidas

La provision para primas no consumidas se calcula poéliza a pdéliza, y refleja la
prima de tarifa devengada en el ejercicio imputable a ejercicios futuros,
deducido el recargo de seguridad.

Provisidn para riesgos en curso

La provision para riesgos en curso se calcula ramo a ramo, y complementa a la
provision para primas no consumidas en el importe en que ésta no sea
suficiente para reflejar la valoracion de riesgos y gastos a cubrir que
correspondan al periodo de cobertura no transcurrido a la fecha de cierre.

Para el ramo de automoviles, el célculo de esta provision se ha efectuado
considerando el conjunto de garantias cubiertas con los productos
comercializados por las distintas sociedades.

Provision de sequros de Vida

En los seguros de Vida cuyo periodo de cobertura es igual o inferior al afio, la
provision para primas no consumidas se calcula pdliza a péliza, y refleja la
prima de tarifa devengada en el ejercicio imputable a ejercicios futuros.

En los casos en que sea insuficiente esta provision, se calcula la provision
para riesgos en curso de forma complementaria para cubrir la valoracién de
riesgos y gastos a cubrir que se corresponde con el periodo de cobertura no
transcurrido a la fecha de cierre del ejercicio.

En los seguros sobre la vida cuyo periodo de cobertura es superior al afio, se
ha calculado la provision matematica pdliza a poéliza como diferencia entre el
valor actual actuarial de las obligaciones futuras de las sociedades
dependientes que operan en este ramo, y las del tomador o asegurado. La
base de célculo es la prima de inventario devengada en el ejercicio, constituida
por la prima pura mas el recargo para gastos de administraciébn, ambos
determinados utilizando las mejores estimaciones acerca de mortalidad,
morbilidad, rendimiento de inversiones y gastos de administracion en el
momento de emision de los contratos, detallado en las bases técnicas de los
productos y modalidades correspondientes y permaneciendo invariables a lo
largo de la vida del contrato salvo que se ponga de manifiesto su insuficiencia,
en cuyo caso se modificaria el calculo de la provisiébn matematica.



b)

Las podlizas suscritas que tienen clausula de participaciéon en beneficios en
vigor al cierre de cada ejercicio participan, proporcionalmente a Ssus
provisiones matematicas o0 resultados técnicos y en funcion de lo
especificamente recogido en cada contrato, en los rendimientos netos
obtenidos por las inversiones afectas a la cobertura de dichas provisiones. El
importe de estas participaciones se registra como mayor importe de las
provisiones técnicas.

Dentro de este epigrafe del balance de situaciébn consolidado se recoge
igualmente la provision para participacion en beneficios y para extornos. Esta
provision recoge el importe de los beneficios devengados en favor de los
tomadores, asegurados o beneficiarios y el de las primas que proceda restituir
a los tomadores o asegurados.

Provision para prestaciones

Representa las valoraciones estimadas de las obligaciones pendientes
derivadas de los siniestros ocurridos con anterioridad a la fecha de cierre del
ejercicio, deducidos los pagos a cuenta realizados. Incluye las valoraciones de
los siniestros pendientes de liquidacion o pago y pendientes de declaracién,
asi como de los gastos internos y externos de liquidacion de siniestros; en el
Seguro de Vida incluye adicionalmente los vencimientos y rescates pendientes
de pago. En las entidades espafiolas su calculo se efectta incluyendo en su
caso provisiones adicionales para desviaciones en las valoraciones de
siniestros de larga tramitacion.

Otras provisiones técnicas

La provision mas relevante incluida en este epigrafe es la provision del Seguro
de Decesos, que se calcula péliza a péliza como diferencia entre el valor actual
actuarial de las obligaciones futuras de las sociedades dependientes que
operan en este ramo y las del tomador o asegurado.

Provisiones técnicas relativas al seguro de vida cuando el riesgo de la
inversion lo asumen los tomadores de sequros

Las provisiones de los seguros de Vida en los que contractualmente se ha
estipulado que el riesgo de la inversion serd soportado integramente por el
tomador, se han calculado pdliza a podliza y se valoran en funcion de los
activos especificamente afectos para determinar el valor de los derechos.

Seguro directo de entidades no pertenecientes al Espacio Econdémico
Europeo

Las provisiones técnicas se calculan de acuerdo con los criterios locales de
cada pais, excepto en aquellos casos en los que la utilizacion de los mismos
hubiera supuesto la distorsién de la imagen fiel que deben mostrar los estados



d)

financieros, en cuyo caso se han adaptado a los criterios de la Sociedad
dominante.

Las provisiones de seguros de Vida se han calculado utilizando las hipotesis
operativas, tablas de mortalidad y tipo de interés técnico usuales del sector en
los respectivos paises.

Reaseguro cedido

Las provisiones técnicas por las cesiones a reaseguradores se presentan en el
activo del balance, y se calculan en funcién de los contratos de reaseguro
suscritos y bajo los mismos criterios que se utilizan para el seguro directo.

Reaseguro aceptado

Provision para primas no consumidas

Las operaciones de reaseguro aceptado se contabilizan en base a las cuentas
recibidas de las compafiias cedentes. Si al efectuar el cierre contable no se
dispone de la ultima cuenta de la cedente, el saldo del resto de cuentas
recibidas se considera como provision para primas no consumidas de cuentas
no cerradas, al objeto de no reconocer resultados en la contabilizacion de
dichas cuentas. Si excepcionalmente estas provisiones de cuentas no cerradas
estuvieran afectadas negativamente por la contabilizacion de pagos de
siniestros de gran importancia, al ser una pérdida cierta con imposibilidad de
compensacion por movimientos de cuentas no cerradas, la provision se ajusta
por el importe que corresponda.

Cuando se dispone de la ultima cuenta e informe de siniestros pendientes, se
procede a la cancelacion de las provisiones de cuentas no cerradas,
dotandose las provisiones para primas no consumidas en funcién de la
informacion enviada por la cedente, efectuando la periodificacion contrato a
contrato. En su defecto, se contabiliza como provision para primas no
consumidas el importe del depdsito de primas retenido por este concepto, y en
Gltima instancia se utiliza un método global de periodificacion de la prima.

Los gastos de adquisicion comunicados por las cedentes son objeto de
periodificacion, incluyéndose en el epigrafe “Ajustes por periodificacion” del
activo del balance de situacion consolidado, correspondiendo estos gastos con
los realmente soportados en el periodo. Cuando las cedentes no comunican
los importes de gastos de adquisicion, se periodifican riesgo a riesgo para el
reaseguro proporcional facultativo y de forma global para el resto de negocio
proporcional.

Provision para riesgos en curso

Se calcula ramo a ramo, y complementa a la provision para primas no
consumidas en el importe en que ésta no sea suficiente para reflejar la



valoracién de riesgos y gastos a cubrir que correspondan al periodo de
cobertura no transcurrido a la fecha de cierre.

Provision para prestaciones

Las provisiones para prestaciones se dotan por los importes comunicados por
la cedente o en su defecto por los depdsitos retenidos, e incluyen provisiones
complementarias para siniestros ocurridos y no comunicados asi como para
desviaciones de los existentes en funcion de la propia experiencia.

e) Reaseguro retrocedido

Las operaciones de reaseguro retrocedido y sus correspondientes provisiones
técnicas se registran con los mismos criterios del reaseguro aceptado, y en
funcién de los contratos de retrocesion suscritos.

f) Prueba de adecuacién de los pasivos

Las provisiones técnicas registradas son regularmente sujetas a una prueba de
razonabilidad al objeto de determinar su suficiencia sobre la base de
proyecciones de todos los flujos de caja futuros de los contratos en vigor. Si
como consecuencia de esta prueba se pone de manifiesto que las provisiones
son insuficientes, son ajustadas con cargo a resultados del ejercicio.

g) Contabilidad tacita

Con el fin de atenuar las asimetrias contables como consecuencia de la
aplicacion de métodos de valoracion diferentes para activos y pasivos, las NIIF
permiten la denominada “Contabilidad tacita”, de tal forma que las pérdidas o
ganancias en los activos afectos se reconocen en la valoracion de las
provisiones técnicas.

D) SINIESTRALIDAD

El coste estimado de los siniestros, tanto del negocio de Vida como de No Vida, es
reconocido en funcion de la fecha de ocurrencia de los mismos, registrandose todos
los gastos necesarios a incurrir hasta la liquidacién del siniestro.

Para aquellos siniestros ocurridos antes de cada cierre econOmico pero no
comunicados se reconoce como gasto la mejor estimacién de su coste en base a la
experiencia historica, por medio de la provision para prestaciones pendientes de
declaracion.

Los pagos de los siniestros se realizan con cargo a la provision reconocida
previamente.

Los siniestros correspondientes al reaseguro aceptado se contabilizan en base a las
cuentas recibidas de las compafiias cedentes.



Los siniestros correspondientes al reaseguro cedido y retrocedido se registran en
funcion de los contratos de reaseguro suscritos y bajo los mismos criterios que se
utilizan para el seguro directo y reaseguro aceptado, respectivamente.

E) HIPOTESIS MAS SIGNIFICATIVAS Y OTRAS FUENTES DE ESTIMACION DE
INCERTIDUMBRES

Con respecto a los activos, pasivos e ingresos y gastos derivados de contratos de
seguro, como norma general, se utilizan las hipétesis que sirvieron de base para la
emision de dichos contratos, y que se encuentran especificadas en las bases
técnicas.

Con caracter general las estimaciones e hipotesis utilizadas son revisadas de forma
periodica y estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores que hayan
podido considerarse mas razonables en cada momento. Si como consecuencia de
estas revisiones se produjese un cambio de estimacion en un periodo determinado,
su efecto se aplicaria en ese periodo y en su caso en los sucesivos.

La principal hipotesis estd basada en el comportamiento y desarrollo de los
siniestros, utilizandose la frecuencia y costes de los mismos de los ultimos ejercicios.
Asimismo, se tienen en cuenta en las estimaciones hipétesis sobre los tipos de
interés y de cambio de divisas, retrasos en el pago de siniestros y cualquier otro
factor externo que pudiera afectar a las estimaciones.

En el caso de los pasivos las hipotesis estan basadas en la mejor estimacion posible
en el momento de la emisién de los contratos. No obstante, en el caso de que se
pusiera de manifiesto una insuficiencia demostrada, se constituirian las provisiones
necesarias para cubrirla.

En el célculo de las provisiones no se utilizan técnicas de descuento para la
valoracion de los flujos futuros, a excepcion de las provisiones matematicas en el
negocio de Viday las provisiones de decesos del Seguro Directo.

A lo largo del ejercicio no se han producido modificaciones significativas en las
hip6tesis utilizadas para valorar los pasivos derivados de contratos de seguros.

F) DETERIORO

Cuando existe evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida por
deterioro, se aplica el criterio general de valoracion indicado en la Nota 5.10.
Créditos.

La pérdida por deterioro correspondiente a las primas pendientes de cobro se calcula
separadamente para cada ramo o riesgo y esta constituida por la parte de la prima
de tarifa devengada en el ejercicio que, previsiblemente y de acuerdo con la
experiencia de afios anteriores, no vaya a ser cobrada, teniendo en cuenta la
incidencia del reaseguro. El deterioro se reconoce en la cuenta de resultados
consolidada globalmente en funcion de la antigiiedad de los recibos pendientes de



cobro, o individualmente cuando las circunstancias y situacion de los recibos asi lo
requieren.

Los créditos por recobros de siniestros se activan sélo cuando su realizacion se
considera garantizada.

5.16. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

Las provisiones son reconocidas cuando se tiene una obligacion presente (ya sea
legal o implicita) como resultado de un suceso pasado y se puede hacer una
estimacion fiable del importe de la obligacion.

Si se espera que parte o la totalidad de una provision sea reembolsada, el reembolso
Se reconoce como un activo separado.

5.17. DEUDAS

La valoracion de las partidas incluidas en el epigrafe “Deudas” se realiza con
caracter general al coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Cuando se trata de deudas con vencimiento superior a un afio sin que las partes
hayan pactado expresamente el interés aplicable, las deudas se descuentan
tomando como interés financiero implicito el vigente en el mercado para titulos de
deuda publica de igual o similar plazo que el vencimiento de las mismas, sin perjuicio
de considerar la prima de riesgo correspondiente.

5.18. CRITERIO GENERAL DE INGRESOS Y GASTOS

El principio general de reconocimiento de ingresos y gastos es el criterio de devengo,
segun el cual la imputacién de ingresos y gastos se hace en funcién de la corriente
real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del
momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

5.19. RETRIBUCIONES A LOS EMPLEADOS

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

a) Retribuciones a corto plazo

Se contabilizan en funcién de los servicios prestados por los empleados en
base al devengo.



b)

d)

Prestaciones post-empleo

Estan integradas fundamentalmente por los planes de prestacion definida y de
aportacioén definida.

Planes de prestacion definida

Son planes de prestaciones post-empleo diferentes de los planes de aportacion
definida.

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

La obligacion por prestacion definida se determina separadamente para cada
plan utilizando el método de valoracion actuarial de la unidad de crédito
proyectada.

Las pérdidas y ganancias actuariales surgidas son cargadas o abonadas en la
cuenta de resultados consolidada en el ejercicio en que se manifiestan.

Planes de aportacién definida

Son planes de prestaciones post-empleo, en los cuales la entidad afectada
realiza contribuciones de caracter predeterminado a una entidad separada (ya
sea una entidad vinculada o una entidad externa al Grupo) y no tiene
obligacion legal ni implicita de realizar contribuciones adicionales, en el caso
de que exista una insuficiencia de activos para atender las prestaciones. La
obligacion se limita a la aportacién que se acuerda entregar a un fondo, y el
importe de las prestaciones a recibir por los empleados esta determinado por
las aportaciones realizadas mas el rendimiento obtenido por las inversiones en
gque se haya materializado el fondo.

Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se reconocen coOmo un pasivo y como un gasto
cuando existe un compromiso demostrable de rescision del vinculo laboral
antes de la fecha normal de retiro a un determinado nimero de empleados, o
cuando existe una oferta para incentivar la rescision voluntaria de los contratos.

Otras retribuciones a largo plazo

El registro contable de otras retribuciones a largo plazo distintas de las
descritas en parrafos precedentes sigue los principios descritos anteriormente,
a excepcion del coste de los servicios pasados, que se reconoce de forma
inmediata.



5.20. INGRESOS Y GASTOS DE LAS INVERSIONES

Los ingresos y gastos de las inversiones se clasifican entre explotacion y patrimonio
en funcion del origen de las mismas, ya sean afectas a la cobertura de provisiones
técnicas o que materializan los fondos propios respectivamente.

Los ingresos y gastos de las inversiones financieras se registran segun la cartera en
la que se encuentren clasificados, siguiendo los siguientes criterios:

a) Cartera de negociacion

Los cambios de valor razonable se registran directamente en la cuenta de
resultados distinguiendo entre la parte atribuible a los rendimientos, que se
registran como intereses o en su caso como dividendos, y la parte que se
registra como resultados realizados y no realizados.

b) Cartera a vencimiento

Los cambios de valor razonable se reconocen cuando el instrumento
financiero se enajena y cuando se produce su deterioro.

C) Cartera disponible para la venta

Los cambios de valor razonable se reconocen directamente en el
patrimonio neto de la entidad hasta que se produce la baja del balance del
activo financiero, momento en el cual se registran en la cuenta de
resultados.

En todos los casos los intereses de los instrumentos financieros se registran en la
cuenta de resultados consolidada y se calculan aplicando el método del tipo de
interés efectivo.

5.21. RECLASIFICACION DE GASTOS POR NATURALEZA A DESTINO E
IMPUTACION A SEGMENTOS DE ACTIVIDAD

Los criterios seguidos para la reclasificacién de gastos por destino estan basados,
principalmente, en la funcion desempefiada por cada uno de los empleados,
distribuyendo su coste directo e indirecto de acuerdo con dicha funcion.

Para los gastos no relacionados directa o indirectamente con el personal se efecttian
estudios individualizados, imputandose al destino de acuerdo a la funcidn
desempefiada por dichos gastos.



Los destinos establecidos son los siguientes:

. Gastos imputables a las prestaciones
° Gastos imputables a las inversiones
. Otros gastos técnicos

o Otros gastos no técnicos

. Gastos de adquisicion
° Gastos de administracion

. Gastos de explotacién de otras actividades

Los gastos se han imputado a los siguientes segmentos en funcion del negocio que
los ha originado:

. Seguro directo Vida

. Seguro directo No Vida

. Reaseguro aceptado Vida y No Vida

J Otras actividades

5.22. TRANSACCIONES Y SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA

Las transacciones en moneda extranjera, con excepcion de las operaciones de
reaseguro, se convierten a euros aplicando el tipo de cambio existente en la fecha de
la transaccion.

Las operaciones de reaseguro en moneda extranjera se registran al tipo de cambio
establecido al inicio de cada uno de los trimestres del ejercicio. Posteriormente, al
cierre de cada trimestre, se tratan todas ellas como si fueran una sola operacion,
convirtiéendose al tipo de cambio vigente en ese momento y recogiéndose la
diferencia que se produce en la cuenta de resultados consolidada.

Al cierre del ejercicio los saldos existentes denominados en moneda extranjera se
convierten al tipo de cambio del euro a dicha fecha, imputandose a la cuenta de
resultados consolidada todas las diferencias de cambio, excepto las que se imputan
directamente a “Diferencias de conversion”, que son las procedentes de las partidas
monetarias que forman parte de la inversiébn neta en un negocio extranjero y de las



no monetarias valoradas a valor razonable cuyos cambios de valoracién se
reconozcan directamente en el patrimonio neto.

5.23. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

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

Para su determinacion se sigue el método del pasivo basado en el balance, segun el
cual se registran los correspondientes activos y pasivos por impuestos diferidos
necesarios para corregir el efecto de las diferencias temporarias, que son aquellas
diferencias que existen entre el importe en libros de un activo o de un pasivo y el que
constituye la valoracion fiscal de los mismos.

Asimismo, los activos y pasivos diferidos a largo plazo se han valorado segun los
tipos que van a ser de aplicacion en los ejercicios en los que se espera realizar los
activos o pagar los pasivos.

Las diferencias temporarias pueden ser “Diferencias temporarias imponibles”, que
son las que dan lugar a un mayor pago de impuestos en el futuro y que, con caracter
general, suponen el reconocimiento de un pasivo por impuestos diferidos; o bien
“Diferencias temporarias deducibles”, que son las que dan lugar a un menor pago de
impuestos en el futuro y, en la medida que sea recuperable, al registro de un activo
por impuestos diferidos.

Por otra parte, el impuesto sobre beneficios relacionado con partidas cuyas
modificaciones en su valoracion se reconocen directamente en patrimonio neto se
imputa en patrimonio y no en la cuenta de resultados consolidada, recogiéndose los
cambios de valoracion en dichas partidas netas del efecto impositivo.



6. DESGLOSES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

6.1. ACTIVOS INTANGIBLES

En los cuadros siguientes se detalla el movimiento de este epigrafe en los dos

ultimos ejercicios:

Ejercicio 2006

Concepto saldo inicial Ajustes al Cambios en el Entradas o Salidas, bajas o saldo final
P saldo inicial perimetro dotaciones reducciones
COSTE
FONDO DE COMERCIO 623,95 1,90 6,81 7,14 (10,20) 629,60
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES
Gastos de adquisicion de cartera 2,53 1,93 0,09 (0,05) 4,50
Aplicaciones informéticas 92,46 0,28 (2,85) 21,47 (10,94) 100,42
Otros 36,82 2,63 8,51 49,80 (44,01) 53,75
TOTAL COSTE 753,23 7,34 14,40 78,50 (65,20) 788,27
AMORTIZACION ACUMULADA
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES
Gastos de adquisicion de cartera 0,04 (0,18) 0,14)
Aplicaciones informéticas (56,70) 0,51 (0,42) (15,01) 4,63 (66,99)
Otros (17,68) (3,77) (0,24) (8,04) 5,21 (24,52)
TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (74,38) (3,22) (0,66) (23,23) 9,84 (91,65)
DETERIORO
FONDO DE COMERCIO (27,98) (2,80) (30,78)
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES
Gastos de adquisicion de cartera
Aplicaciones informaticas
Otros
TOTAL DETERIORO (27,98) (2,80) (30,78)
TOTAL FONDO DE COMERCIO 595,97 1,90 6,81 4,34 (10,20) 598,82
TOTAL OTROS ACTIVOS INTANGIBLES 54,90 2,22 6,93 48,13 (45,16) 67,02
TOTAL ACTIVOS INTANGIBLES 650,87 4,12 13,74 52,47 (55,36) 665,84

Datos en millones de euros

Los importes reflejados como cambios en el perimetro del ejercicio 2006 proceden
principalmente de la entidad BALDRICH & ASSOCIATES INC., adquirida durante el

ejercicio.




Ejercicio 2005

Concepto Saldo inicial Ajust_es_ é_" Cambjos enel Entrac_das 0 Salidas, _bajas 0 Saldo final
saldo inicial perimetro dotaciones reducciones
COSTE
FONDO DE COMERCIO 512,93 (0,15) 114,16 (2,99) 623,95
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES
Gastos de adquisicion de cartera 1,01 (1,01)
Aplicaciones informéticas 73,65 2,51 0,17 19,78 (3,65) 92,46
Otros 17,60 3,02 18,65 (2,45) 36,82
TOTAL COSTE 605,19 5,38 0,17 152,59 (10,10) 753,23
AMORTIZACION ACUMULADA
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES
Gastos de adquisicion de cartera (0,28) 0,28
Aplicaciones informéticas (46,21) (0,94) (12,14) 2,59 (56,70)
Otros (4,62) (1,61) (12,48) 1,03 (17,68)
TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (51,11) (2,55) (24,62) 3,90 (74,38)
DETERIORO
FONDO DE COMERCIO (10,09) (17,89) (27,98)
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES
Gastos de adquisicion de cartera
Aplicaciones informéticas
Otros
TOTAL DETERIORO (10,09) (17,89) (27,98)
TOTAL FONDO DE COMERCIO 502,84 (0,15) 96,27 (2,99) 595,97
TOTAL OTROS ACTIVOS INTANGIBLES 41,15 2,98 0,17 13,81 (3,21) 54,90
TOTAL ACTIVOS INTANGIBLES 543,99 2,83 0,17 110,08 (6,20) 650,87

Datos en millones de euros

La principal adicion del ejercicio 2005 corresponde al fondo de comercio
originado en la adquisicion de acciones de NOSSA CAIXA SEGUROS E
PREVIDENCIA, por importe de 79,79 millones de euros (ver Nota 6.24).

A continuacion se detalla la vida util y coeficiente de amortizacién utilizados
para los siguientes activos intangibles en los que se ha seguido para todos los

casos un método lineal de amortizacion.




Grupo de elementos

Vida atil

Coeficiente de

(afos) amortizacion (anual)
Aplicaciones informaticas 4 25%
Derechos de uso de concesiones
administrativas 57 1,75%

La amortizacién de activos intangibles con vida til definida ha sido registrada
en la cuenta de gastos por naturaleza “Dotaciones a la amortizacion”.

La vida util de los siguientes activos intangibles es considerada indefinida ya
gue se espera que dichos activos contribuiran a la obtencién de ingresos futuros

para el Grupo de forma ilimitada:

Valor en libros

Elemento
31/12/2006 31/12/2005
Fondo de comercio de consolidacion 480,01 477,23
Fondo de comercio de fusién 118,81 118,74

Datos en millones de euros




En el cuadro siguiente se detalla informacién sobre las unidades generadoras
de efectivo a las que se encuentran asignados los distintos fondos de comercio,
asi como el valor en libros de los mismos y, en su caso, el importe del deterioro
en los dltimos ejercicios.

Ejercicio 2005

Ejercicio 2006

Unidad generadora de Saldo Deterioro Saldo Deterioro Saldo
CONCEPTO efectivo 31.12.2004 Altas/ del 31.12.2005 Altas/ del 31.12.2006
(bajas) R (bajas) A
periodo periodo
Fondo de comercio de consolidacién
Seguro de Vida (Espafia ~ B
MAPFRE VIDA y Portugal) 212,41 0,08 212,49 0,05 212,54
MAPFRE EMPRESAS Seguro de empresas 40,31 - -- 40,31 (0,12) -- 40,19
GRUPO CORPORATIVO LML Seguro No Vida (México) 22,26 - - 22,26 - - 22,26
BRICKELL FINANCIAL SERVICES f\j'zteA")c'a en viaje 17,32 (0,18) - 17,14 051 - 17,65
MAPFRE AMERICA Seguros No Vida 11,90 10,33 - 22,23 - - 22,23
(América)
MAPFRE WARRANTY Extension de Garantia 11,12 - - 11,12 - - 11,12
Seguros No Vida
MAPFRE LA SEGURIDAD 9,76 - - 9,76 - - 9,76
(Venezuela)
MAPFRE QUAVITAE Servicios Tercera Edad 8,19 - -- 8,19 (0,06) - 8,13
NOSSA CAIXA Seguros de Vida (Brasil) - 79,79 - 79,79 (0,66) - 79,13
ABRAXAS Asistencia en Vigje - 12,41 - 1241 3,37 -~ 15,78
(Reino Unido)
Otros -- 32,94 8,59 - 41,53 2,27 (2,58) 41,22
Total fondo de comercio de consolidacién 366,21 111,02 - 477,23 5,36 (2,58) 480,01
Fondo de comercio de fusién
Seguros de decesos
MAPFRE FINISTERRE (Espafia) 87,93 87,93 87,93
ASEICA Asistencia sanitaria 12,73 - - 12,73 - - 12,73
(Canarias)
IMECO Asistencia sanitaria 4.23 - ~ 423 N N 423
(Baleares)
Otros 13,85 - - 13,85 0,29 (0,22) 13,92
Total fondo de comercio de fusién 118,74 -- - 118,74 0,29 (0,22) 118,81
Fondo de comercio por adquisicién de
cartera
. Distribucién seguro de
Agencias de MAPFRE FINISTERRE decesos en Espafia 17,89 - (17,89) - - - -
Total fondo de comercio por adquisicion de cartera 17,89 - (17,89) - - - -
Total fondo de comercio 502,84 111,02 (17,89) 595,97 5,65 (2,80) 598,82
Fondo de comercio de entidades
asociadas
MIDDLESEA INSURANCE Seguros (Sur de Europa) 1,33 4,67 -- 6,00 - -- 6,00
Otros 2,27 (0,74) - 1,53 3,36 (1,17) 3,72
Total fondo de comercio de entidades asociadas (método de la
participacion) (*) 3,60 3,93 - 7,53 3,36 (1,17) 9,72
Activos intangibles vida (til indefinida - - - - - - - -
Total activos intangibles con vida Gtil indefinida - - - - - - -
Datos en millones de euros
(*) El fondo de comercio relacionado con adquisiciones de asociadas se incluye como mayor valor de las inversiones contabilizadas bajo el método de la

participacion.




El valor en libros neto del posible deterioro de cada uno de los fondos de comercio
descritos es igual o inferior en todos los casos al importe recuperable de la unidad
generadora de efectivo a la que se encuentra asignado, que se ha determinado segun
su valor de uso calculado a partir de las proyecciones de flujos de efectivo.

La tasa de descuento aplicada a dichas proyecciones esta basada en los tipos de
interés del mercado geografico en el que opera cada unidad generadora de efectivo
que oscila entre 3,99 y 6,25 y a los que se ha afiadido una prima de riesgo en funcion
del tipo de actividad de la misma.

La tasa de descuento resultante aplicada en los casos mas significativos ha sido la
siguiente:

Fondo de comercio Tasa de descuento
MAPFRE VIDA 7,49%
MAPFRE EMPRESAS 8,49%
NOSSA CAIXA 10,12%
MAPFRE FINISTERRE 9,50%

Las proyecciones correspondientes a los cinco primeros ejercicios consideran tasas
de crecimiento de los flujos basadas en la experiencia histérica, mientras que en los
afios siguientes se consideran flujos constantes.




6.2. INMOVILIZADO MATERIAL E INVERSIONES INMOBILIARIAS

Inmovilizado material

En los cuadros siguientes se detalla el movimiento de este epigrafe en los dos ultimos

ejercicios:
Ejercicio 2006
Concepto saldo inicial Ajustes al Cambios en Entradas o Salldaz, bajas saldo final Valor de
p saldo inicial el perimetro dotaciones ) mercado
reducciones
COSTE

INMUEBLES DE USO PROPIO

Terrenos y bienes naturales 63,70 (1,90) 0,78 12,07 (5,76) 68,89 80,96

Edificios y otras construcciones 349,64 (1,04) 4,66 86,72 (38,08) 401,90 481,66
OTRO INMOVILIZADO MATERIAL

Elementos de transporte 12,17 0,03 0,18 4,86 (1,66) 15,58 2,64

Mobiliario e instalaciones 128,90 0,69 0,72 23,26 (8,24) 145,33 95,89

Otro inmovilizado material 131,00 (10,91) (1,46) 18,07 (3,01) 133,69 72,38

Anticipos e inmovilizaciones en curso 9,84 (3,25) 0,37 (5,53) 1,43 0,65
TOTAL COSTE 695,25 (16,38) 4,88 145,35 (62,28) 766,82 734,18

AMORTIZACION ACUMULADA
INMUEBLES DE USO PROPIO (33,99) 1,04 (0,39) (11,52) 4,01 (40,85)
OTRO INMOVILIZADO MATERIAL (152,90) 3,50 (0,60) (29,05) 8,48 (170,57)
TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (186,89) 4,54 (0,99) (40,57) 12,49 (211,42)
DETERIORO

INMUEBLES DE USO PROPIO

Terrenos y bienes naturales 0,17) (0,46) 0,08 (0,55)

Edificios y otras construcciones (1,46) 0,05 0,02 (1,39)
OTRO INMOVILIZADO MATERIAL

Elementos de transporte (0,18) (0,18)

Mobiliario e instalaciones (0,81) 0,02 (0,79)

Otro inmovilizado material (3,16) 0,01 (3,15)
TOTAL DETERIORO (5,78) (0,38) 0,10 (6,06)
TOTAL INMUEBLES DE USO PROPIO 377,72 (2,31) 5,05 87,27 (39,73) 428,00 562,62
TOTAL OTRO INMOVILIZADO MATERIAL 124,86 (9,91) (1,16) 17,51 (9,96) 121,34 171,56
TOTAL INMOVILIZADO MATERIAL 502,58 (12,22) 3,89 104,78 (49,69) 549,34 734,18

Datos en millones de euros

Las principales adiciones del ejercicio 2006 proceden de la adquisicion de edificios por
parte de MAPFRE CAJA SALUD para el desarrollo de sus actividades en varias
ciudades espafiolas y a la finalizacion de una residencia de MAPFRE QUAVITAE que
se encontraba en curso en el ejercicio 2005.

Las principales bajas del ejercicio 2006 corresponden a traspasos a inversiones
inmobiliarias de edificios que han sido arrendados a terceros y al traspaso desde




inmovilizaciones en curso a inmuebles de uso propio de la residencia de MAPFRE
QUAVITAE citada anteriormente.

Ejercicio 2005
Concepto Saldo inicial Ajustgs_ "f‘l Cambios en Entragias 0 Salldaz, basas Saldo final Valor de
saldo inicial el perimetro dotaciones reducciones mercado
COSTE
INMUEBLES DE USO PROPIO
Terrenos y bienes naturales 69,75 2,71 - 1,17 (9,93) 63,70 73,97
Edificios y otras construcciones 265,20 12,40 8,83 84,08 (20,87) 349,64 312,78
OTRO INMOVILIZADO MATERIAL
Elementos de transporte 7,71 (2,71) -- 8,47 (1,30) 12,17 6,28
Mobiliario e instalaciones 109,86 0,97 2,56 22,23 (6,72) 128,90 49,88
Otro inmovilizado material 108,29 7,27 - 20,11 (4,67) 131,00 78,32
Anticipos e inmovilizaciones en curso 17,06 (4,16) -- 2,57 (5,63) 9,84 9,84
TOTAL COSTE 577,87 16,48 11,39 138,63 (49,12) 695,25 531,07
AMORTIZACION ACUMULADA
INMUEBLES DE USO PROPIO (29,92) (1,89) - (4,53) 2,35 (33,99)
OTRO INMOVILIZADO MATERIAL (129,63) (8,80) (0,85) (20,43) 6,81 (152,90)
TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (159,55) (10,69) (0,85) (24,96) 9,16 (186,89)
DETERIORO
INMUEBLES DE USO PROPIO
Terrenos y bienes naturales (0,31) (0,05) - -- 0,19 (0,17)
Edificios y otras construcciones (0,41) (0,10) - (0,95) - (1,46)
OTRO INMOVILIZADO MATERIAL
Elementos de transporte (0,02) - - (0,16) - (0,18)
Mobiliario e instalaciones (0,12) - - (0,69) - (0,81)
Otro inmovilizado material (0,11) -- -- (3,05) -- (3,16)
TOTAL DETERIORO 0,97) (0,15) - (4,85) 0,19 (5,78)
TOTAL INMUEBLES DE USO PROPIO 304,31 13,07 8,83 79,77 (28,26) 377,72 386,75
TOTAL OTRO INMOVILIZADO MATERIAL 113,04 (7,43) 1,71 29,05 (11,51) 124,86 144,32
TOTAL INMOVILIZADO MATERIAL 417,35 5,64 10,54 108,82 (39,77) 502,58 531,07

Datos en millones de euros

Las principales adiciones del ejercicio 2005 proceden de la incorporacion al perimetro
de CLINISAS.

La principal baja del ejercicio 2005 corresponde a parte del edificio de Juana Manso
en Buenos Aires, por importe de 9,64 millones de euros, que pasé de uso propio a
inversion inmobiliaria por haberse arrendado a terceros.



El coste del inmovilizado material totalmente amortizado a 31 de diciembre de 2006 y
2005 asciende a 27,51 y 25,43 millones de euros respectivamente.

El importe de las pérdidas por deterioro asciende a 0,00 y 4,85 millones de euros para
los ejercicios 2006 y 2005 respectivamente, y el de las reversiones a 0,10 y 0,19
millones de euros. Estos importes se encuentran recogidos en los epigrafes “Dotacion
a la provision por deterioro de activos” y “Reversion de la provision por deterioro de
activos” de la cuenta de resultados consolidada.

Inversiones inmobiliarias

En los cuadros siguientes se detalla el movimiento de este epigrafe en los dos ultimos

ejercicios:

Ejercicio 2006

P Ajustes al Cambios en el Entradas o Salidas, bajas . Valor de
Concepto Saldo inicial A . X | Saldo final
saldo inicial perimetro dotaciones o reducciones mercado
COSTE
INMUEBLES DE INVERSION
Terrenos y bienes naturales 90,34 (7,88) 14,22 (0,69) 95,99 125,19
Edificios y otras construcciones 327,83 (0,33) 113,37 (4,97) 435,90 628,74
TOTAL COSTE 418,17 (8,21) 127,59 (5,66) 531,89 753,93
AMORTIZACION ACUMULADA
INMUEBLES DE INVERSION (72,83) 0,60 (6,92) 1,07 (78,08)
TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (72,83) 0,60 (6,92) 1,07 (78,08)
DETERIORO
INMUEBLES DE INVERSION
Terrenos y bienes naturales (0,12) 0,08 (0,04)
Edificios y otras construcciones (0,09) (0,09)
TOTAL DETERIORO (0,21) 0,08 (0,13)
TOTAL INVERSIONES INMOBILIARIAS 345,13 (7,61) 120,67 (4,51) 453,68 753,93

Datos en millones de euros

La principal adicién del ejercicio 2006 procede de la adquisicion por MAPFRE
EMPRESAS de un edificio integramente arrendado a terceros en la calle Mateo Inurria

de Madrid, por importe de 114,66 millones de euros.




Ejercicio 2005

L Ajustes al Cambios en el Entradas o Salidas, bajas . Valor de
Concepto Saldo inicial A . Ny ; Saldo final
saldo inicial perimetro dotaciones o reducciones mercado
COSTE
INMUEBLES DE INVERSION
Terrenos y bienes naturales 84,46 3,79 8,90 (6,81) 90,34 189,53
Edificios y otras construcciones 296,67 11,02 39,25 (19,11) 327,83 359,04
OTRAS INVERSIONES INMOBILIARIAS 1,09 (1,09)
TOTAL COSTE 382,22 14,81 48,15 (27,01) 418,17 548,57
AMORTIZACION ACUMULADA
INMUEBLES DE INVERSION (67,84) (2,06) (4,89) 1,96 (72,83)
TOTAL AMORTIZACION ACUMULADA (67,84) (2,06) (4,89) 1,96 (72,83)
DETERIORO
INMUEBLES DE INVERSION
Terrenos y bienes naturales (0,04) (0,01) (0,07) (0,12)
Edificios y otras construcciones (0,01) (0,08) (0,09)
TOTAL DETERIORO (0,05) (0,01) (0,15) (0,21)
TOTAL INVERSIONES INMOBILIARIAS 314,33 12,74 43,11 (25,05) 345,13 548,57

Datos en millones de euros

La principal adicion del ejercicio 2005 fue una parte del edificio de Juana Manso en
Buenos Aires, por importe de 9,64 millones de euros, que pasé de uso propio a

inversion inmobiliaria.

El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias se corresponde con el valor de
tasacion determinado por la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones o
por entidad tasadora independiente autorizada.

Los ingresos y gastos de arrendamientos derivados de inversiones inmobiliarias del
ejercicio 2006 y 2005 se detallan en el siguiente cuadro.

Inversiones de
Concepto Explotacién Patrimonio Total
2006 2005 2006 2005 2006 2005

Ingresos de las inversiones inmobiliarias

Por alquileres 40,20 34,16 8,24 4,44 48,44 38,60

Ganancias por realizaciones 10,92 6,34 0,42 0,07 11,34 6,41
Total ingresos de las inversiones inmobiliarias 51,12 40,50 8,66 4,51 59,78 45,01
Gastos de las inversiones inmobiliarias

Gastos operativos directos 7,85 15,55 0,28 1,82 8,13 17,37

Otros gastos 1,30 1,68 0,32 1,30 2,00

Pérdidas por realizaciones 0,39 0,39
Total gastos de las inversiones inmobiliarias 9,54 17,23 0,28 2,14 9,82 19,37

Datos en millones de euros




La pérdida por deterioro del ejercicio se encuentra registrada en la cuenta “Dotacion a
la provisién por deterioro de activos” y la reversion en la de “Reversién de la provisiéon
por deterioro de activos” de la cuenta de resultados consolidada.

6.3. ARRENDAMIENTOS

El Grupo ha arrendado los siguientes elementos mediante contratos de arrendamiento
operativo:

Duracién maxima o L.
Valor neto Afos maximos
) ) de los contratos .
Tipo de activo contable (afios) transcurridos
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Inversiones inmobiliarias 453,68 345,13 25 25 11 10

Datos en millones de euros

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

Concepto 2006 2005

Menos de un afio 36,36 22,70
Mas de un afio pero menos de cinco 62,11 48,88
Mas de cinco afos 9,55 7,02
Total 108,02 78,60

Datos en millones de euros

El Grupo es arrendatario de arrendamientos operativos sobre inmuebles y otro
inmovilizado material.

Estos arrendamientos tienen una duracion media de 5 afios, sin clausulas de
renovacion estipuladas en los contratos. No hay restriccion alguna para el
arrendatario respecto a la contratacion de estos arrendamientos.



Los pagos minimos futuros a pagar en concepto de arrendamientos operativos no
cancelables a 31 de diciembre son los siguientes:

Concepto 2006 2005

Menos de un afio 9,45 3,96
Més de un afio pero menos de cinco 3,95 5,08
Mas de cinco afios 2,17 6,05
Total 15,57 15,09

Datos en millones de euros

Las cuotas contingentes registradas como gasto en los
ascienden a 0,07 y 0,31 millones de euros respectivamente.

ejercicios 2006 y 2005



6.4. INVERSIONES FINANCIERAS

A 31 de diciembre de 2006 y 2005 la composicion de las inversiones financieras es la
siguiente:

Valor contable
Concepto
2006 2005

CARTERA A VENCIMIENTO
Renta fija 512,86 475,52
Otras inversiones 178,60 217,85
Total cartera a vencimiento 691,46 693,37
CARTERA DISPONIBLE PARA LA VENTA
Acciones 740,11 439,53
Renta fija 16.691,26 16.124,01
Fondos de inversion 955,80 840,52
Otros 111,60 105,25
Total cartera disponible para la venta 18.498,77 17.509,31
CARTERA DE NEGOCIACION
Derivados (no cobertura):

Permutas financieras swaps 0,05 7,17

Otros derivados -- --
Otras inversiones:

Acciones 6,92 8,97

Renta fija 933,92 1.251,26

Fondos de inversion 81,37 64,77

Otros 53,52 50,99
Total cartera de negociacion 1.075,78 1.383,16

Datos en millones de euros



Cartera a vencimiento

Se detallan a continuacién las inversiones afectas a la cartera a vencimiento a 31 de
diciembre de 2006 y 2005:

Deterioro

Ingresos por
Valor contable Valor razonable 9 P

Concepto intereses Peérdida Ganancias por

registrada reversion

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005

Renta fija 512,86 | 475,52 | 512,86 | 478,00 47,86 | 37,29 -- -- -- --
Otras inversiones 178,60 | 217,85 | 178,60 | 216,71 8,98 7,62 -- -- -- --

Total 691,46 | 693,37 | 691,46 | 694,71 | 56,84 | 4491 -- -- -- --

Datos en millones de euros

Cartera disponible para la venta

Se detallan a continuacion las inversiones afectas a la cartera disponible para la venta
a 31 de diciembre de 2006 y 2005:

Deterioro
Valor contable G -
Concepto (valor razonable) Pérdida registrada anancias por
reversion
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Acciones 740,11 439,53 (2,01) (0,03) 2,00 0,01
Renta fija 16.691,26 16.124,01 - - - 0,04
Fondos de inversién 955,80 840,52 -- - --

Otros 111,60 105,25 - - - -

Total 18.498,77 17.509,31 (2,01) (0,03) 2,00 0,05

Datos en millones de euros

Los ajustes de valoracion de las inversiones en cartera ascienden a 1.512,33 y
2.229,11 millones de euros a 31 de diciembre de 2006 y 2005 respectivamente, que
han sido registrados netos del efecto impositivo en patrimonio.

Los traspasos a la cuenta de resultados de los ajustes de valoracién de las
inversiones en cartera de ejercicios anteriores, realizados durante los ejercicios 2006
y 2005, ascienden a un importe neto de 37,27 y 70,13 millones de euros
respectivamente.



Cartera de negociaciéon

Se detallan a continuacion las inversiones afectas a la cartera de negociacion a 31 de
diciembre de 2006 y 2005:

Plusvalias (minusvalias) imputadas a
Valor contable resultados
(valor razonable) . A
Concepto No realizadas Realizadas
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Derivados (no cobertura)
Contratos a plazo en divisas - -- - - - --
Permutas financieras swaps 0,05 7,17 (0,03) 0,28 - --
Opciones - -- - -- - --
Futuros - - - - - -
Otros derivados -- -- - -- - --
Total derivados (no cobertura) 0,05 7,17 (0,03) 0,28 - --
Otras inversiones
Acciones 6,92 8,97 (2,79) 0,02 3,74 (0,04)
Renta fija 933,92 | 1.251,26 (4,63) (2,95) (1,94) 0,49
Fondos de inversion 81,37 64,77 2,22 0,02 0,25 0,03
Otros 53,52 50,99 4,25 0,08 1,75 0,33
Total otras inversiones 1.075,73 | 1.375,99 (0,95) (2,83) 3,80 0,81
Total cartera de negociacion 1.075,78 | 1.383,16 (0,98) (2,55) 3,80 0,81

Datos en millones de euros

En la cuenta de inversiones en renta fija de la cartera de negociacién se incluyen
474,38 y 542,21 millones de euros a 31 de diciembre de 2006 y 2005
respectivamente, correspondientes a activos monetarios y deuda publica cedidos
temporalmente con pacto de recompra no opcional.

6.5. OPERACIONES DE COBERTURA

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

Derivados de cobertura del valor razonable
Plusvalias (minusvalias) imputadas a resultados
Valor contable (valor
Concepto razonable) Realizadas No realizadas
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Permutas financieras swaps 6,31 19,15 2,53 3,11 (9,95) (2,72)
Total 6,31 19,15 2,53 3,11 (9,95) (2,72)

Datos en millones de euros




El riesgo cubierto es el de tipo de interés en el valor razonable de la emision de
obligaciones descrita en la Nota 6.12.

6.6. 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 31 de
diciembre de 2006 y 2005:

Resultados
Valor contable
Concepto No realizados Realizados
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Participaciones en fondos de inversion 255,77 299,70 19,39 37,35 2,46 (11,71)
Total 255,77 299,70 19,39 37,35 2,46 (11,71)

Datos en millones de euros

6.7. EXISTENCIAS

En los siguientes cuadros se muestra el detalle de los movimientos del epigrafe de
existencias de los dos ultimos ejercicios:

Ejercicio 2006
Conceptos Saldo inicial AJUSt.eS. e}l Cambjos en Entradas Salidas Saldo final
saldo inicial | el perimetro
Solares 268,97 - - 228,96 (60,57) 437,36
Edificaciones terminadas 1,26 - 47,52 (47,81) 0,97
Promociones y obras en curso 38,01 - 67,96 (54,54) 51,43
Material auxiliar 0,98 - 0,39 - 1,37
Total 309,22 - 344,83 (162,92) 491,13
Datos en millones de euros
Ejercicio 2005
Conceptos Saldo inicial AJUSt.es. z?ll Cameos en Entradas Salidas Saldo final
saldo inicial | el perimetro
Solares 47,11 - 222,12 (0,26) 268,97
Edificaciones terminadas 1,51 - - 0,06 (0,31) 1,26
Promociones y obras en curso 12,96 - - 55,26 (30,21) 38,01
Material auxiliar 0,78 - 0,20 0,98
Total 62,36 - - 277,64 (30,78) 309,22

Datos en millones de euros




Las entradas corresponden a las adquisiciones de suelo y desarrollo de promociones
realizadas por MAPFRE INMUEBLES en el ejercicio de su actividad.

El importe de los costes por intereses capitalizados en los ejercicios 2006 y 2005 ha
sido de 8,73 y 1,68 millones de euros, respectivamente. La tasa de capitalizacion
utilizada en los ejercicios 2006 y 2005 para determinar los costes por intereses
susceptibles de ser capitalizados ha sido del 3,36 y 3,05 por 100, respectivamente.

6.8. CREDITOS

En el siguiente cuadro se muestra la composicién del epigrafe de créditos a 31 de
diciembre de 2006 y 2005; asi como las pérdidas por deterioro y las ganancias por

reversiones de éste registradas en los dos Ultimos ejercicios:

L Deterioro
Importe bruto Provision por Saldo neto en — -
Concepto P deterioro balance Pérdidas Ganancias por
registradas reversion
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Créditos por operaciones
de seguro directo
y coaseguro 1.169,21 | 1.174,50 (1,28) (0,79) 1.167,93 | 1.173,71 - - - 0,93
Créditos por operaciones
de reaseguro 293,07 288,48 (1,63) (7,16) 291,44 281,32 - (5,82) -- -
Créditos fiscales 138,08 82,05 -- -- 138,08 82,05 - - - -
Créditos sociales y otros 171,21 146,78 (0,42) (0,65) 170,79 146,13 - - - 2,27
Total 1.771,57 | 1.691,81 (3,33) (8,60) 1.768,24 | 1.683,21 - (5,82) - 3,20

Datos en millones de euros

Los saldos incluidos en el epigrafe de créditos no devengan
general su liquidacion se produce en el ejercicio siguiente.

intereses y con caracter




6.9 DETERIORO DE ACTIVOS

En los cuadros siguientes se detalla el deterioro de activos en los dos ultimos

ejercicios:

Ejercicio 2006

Ajustes al . i i
) saldo J5a|d0 Cambios Registro en resultados Registro directo en Saldo
Deterioro en: inicial inicial en el patrimonio neto ‘
claly perimetro final
aplicadas
Dotacién Reduccién Dotaci6n Reduccién
Activos intangibles 27,98 - - 2,80 - - - 30,78
I. Fondo de comercio 27,98 - - 2,80 - - -- 30,78
IIl. Otros activos intangibles -- -- - -- - - - -
Inmovilizado material 5,78 0,38 - - (0,10) - - 6,06
I. Inmuebles de uso propio 1,63 0,41 - - (0,10) - -- 1,94
II. Otro inmovilizado material 4,15 (0,03) -- -- -- - - 4,12
Inversiones 3,24 - - 2,01 (2,08) - - 3,17
I. Inversiones inmobiliarias 0,21 - - - (0,08) - - 0,13
1. Inversiones financieras
— Cartera a vencimiento -- - -- - -- -- -- --
— Cartera disponible para la
venta 0,03 - - 2,01 (2,00) -- - 0,04
— Cartera de negociacion -- - - - - - -- --
Il Inversiones  contabilizadas
aplicando el método de
participacion -- -- -- -- -- -- -- --
IV Depésitos constituidos por
reaseguro aceptado -- -- -- -- -- -- -- --
V Otras inversiones 3,00 - - - - - - 3,00
Créditos 8,60 (5,27) -- -- -- -- -- 3,33
| Créditos por operaciones de
seguro directo y coaseguro 0,79 0,49 - - -- -- -- 1,28
Il Créditos por operaciones de
reaseguro 7,16 (5,53) - - - - - 1,63
Il Créditos fiscales -- -- -- -- -- -- -- --
IV Créditos sociales y otros 0,65 (0,23) - - - - - 0,42
Otros activos -- - - - -- -- -- --
Total deterioro 45,60 (4,89) -- 4,81 (2,18) -- - 43,34

Datos en millones de euros




Ejercicio 2005

Ajustes al : . Registro direct
Cambios gistro directo en
Deterioro en: f]?(l:?; insiilii? ool Registro en resultados patrimonio neto Sgldo
y erimetro final
aplicadas p
Dotacion Reduccion Dotacion Reduccién
Activos intangibles 10,09 - - 17,89 - - - 27,98
. Fondo de comercio 10,09 - - 17,89 - - 27,98
1. Otros activos intangibles - - - - -
Inmovilizado material 0,97 0,15 - 4,85 (0,19) - 5,78
I. Inmuebles de uso propio 0,72 0,15 - 0,95 (0,19) - 1,63
1I. Otro inmovilizado material 0,25 - - 3,90 - - 4,15
Inversiones 3,10 0,01 - 0,18 (0,05) - 3,24
I. Inversiones inmobiliarias 0,05 0,01 - 0,15 - - 0,21
1. Inversiones financieras
— Cartera a vencimiento - - - - -
— Cartera disponible para la
venta 0,05 -- - 0,03 (0,05) - 0,03
— Cartera de negociacion - - - - -
Il Inversiones  contabilizadas
aplicando el método de
participacion - - - - -
IV Dep6sitos constituidos por
reaseguro aceptado -- - -- - -
V Otras inversiones 3,00 - - - - - 3,00
Créditos 5,98 2,47 - 0,15 - - 8,60
| Créditos por operaciones de
seguro directo y coaseguro 1,72 (0,93) - - - - 0,79
Il Créditos por operaciones de
reaseguro 1,34 5,67 - 0,15 - - 7,16
Il Créditos fiscales - - - - -
IV Créditos sociales y otros 2,92 (2,27) - -- - - 0,65
Otros activos - - - - -
Total deterioro 20,14 2,63 - 23,07 (0,24) - - 45,60

Datos en millones de euros

6.10 TESORERIA

Se han realizado a lo largo de los ejercicios 2006 y 2005 desembolsos por inversiones
en empresas del Grupo, correspondiendo la mas significativa a la adquisicion en
agosto de 2005 por MAPFRE VERA CRUZ SEGURADORA del 51 por 100 de las
acciones con voto de NOSSA CAIXA SEGUROS E PREVIDENCIA, una sociedad no
cotizada situada en Brasil y especializada en Seguros de Vida. La inversion
mencionada se financio con fondos propios.




Asimismo, a lo largo de los ejercicios 2006 y 2005 se han realizado enajenaciones de
inversiones en entidades asociadas por importe de 8,26 y 8,42 millones de euros
respectivamente, procedentes de la venta en 2006 de las participaciones de MAPFRE
GUANARTEME en CLINICA SANTA CATALINA y otras sociedades y de la venta en
2005 de la participacion de la Sociedad dominante en PROGRESS ASSICURAZIONI
S.P.A.

No existen transacciones no monetarias significativas relacionadas con actividades de
inversion y financiacion excluidas del estado de flujos de efectivo.

6.11. PATRIMONIO NETO
. Capital social

El capital social se registra por el valor nominal de las acciones desembolsadas
0 cuyo desembolso haya sido exigido.

El capital social de la Sociedad dominante a 31 de diciembre de 2006 esta
representado por 1.194.503.530 acciones nominativas de 0,1 euros de valor
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones
confieren los mismos derechos politicos y econémicos.

Con fecha 28 de octubre de 2006 se modifico el valor nominal de las acciones
de la Sociedad dominante, pasando de 0,5 euros por accion a quedar fijado en
0,1 euros por accion; de forma que el capital social pasé de estar representado
por 238.900.706 acciones de cincuenta céntimos de euros cada una de valor
nominal a estar representado por 1.194.503.530 acciones de diez céntimos de
euro cada una de valor nominal.

CARTERA MAPFRE, S.L., Sociedad Unipersonal (en adelante CARTERA
MAPFRE) participa en el 55,17 por 100 del capital a 31 de diciembre de 2006 y
MAPFRE MUTUALIDAD participaba en el 54,90 por 100 a 31 de diciembre de
2005.

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

° Ampliaciones de capital en curso

En la Junta General Extraordinaria celebrada el 29 de diciembre de 2006 se
aprobd una ampliacién de capital con exclusion del derecho de suscripcién
preferente, habiéndose elaborado el preceptivo informe especial por experto
independiente, mediante la emision de 1.080.820.633 nuevas acciones
nominativas ordinarias de 0,1 euros de valor nominal cada una, que han sido
totalmente suscritas y desembolsadas el 19 de enero de 2007. Estas acciones
se han emitido al tipo del 3.192 por 100, es decir, a 3,192 euros cada una,
correspondiendo 0,1 euros a su valor nominal y los restantes 3,092 euros se



han destinado a reserva legal hasta alcanzar el 20 por 100 del capital social y el
resto a prima de emision.

El aumento de capital se ha compuesto de dos tramos, un primer tramo por
importe de 96.057.753 euros cubierto mediante aportacion no dineraria,
previamente valorada al efecto por experto independiente y propiedad del socio
CARTERA MAPFRE, y un segundo tramo por importe de 12.024.310,30 euros
mediante aportacion dineraria de MAPFRE MUTUALIDAD DE SEGUROS Y
REASEGUROS A PRIMA FIJA ( en adelante, MAPFRE MUTUALIDAD).

El primer tramo de la ampliacion de capital ha consistido en la emision de
960.577.530 acciones de la Sociedad dominante, de 0,10 euros de valor
nominal cada una, y ha sido suscrito mediante la aportacion no dineraria por
parte del socio suscriptor, CARTERA MAPFRE, de los siguientes bienes:

— 75.009.893 acciones de 2 euros,de valor nominal cada una de MAPFRE
AUTOMOVILES, SOCIEDAD ANONIMA DE SEGUROS Y REASEGURQOS,
sociedad domiciliada en Majadahonda (Madrid).

— 17.851.193 acciones de 3,27 euros de valor nominal cada una de MAPFRE
AMERICA VIDA, S.A., sociedad domiciliada en Madrid.

— 2.098.170 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de MAPFRE
AGROPECUARIA COMPANIA INTERNACIONAL DE SEGUROS Y
REASEGUROS, S.A., sociedad domiciliada en Majadahonda (Madrid).

— 4.976.123 acciones de 4,99 euros de valor nominal cada una de MAPFRE
SEGUROS GERAIS, S.A., sociedad domiciliada en Lisboa (Portugal).

— 201.810 acciones de MAPFRE USA CORPORATION, con domicilio en
Miami, Florida.

— 1.421.737 acciones de 3 euros de valor nominal cada una de SOCIETA
CATTOLICA DI ASSICURAZIONI, sociedad domiciliada en Verona, ltalia.

— 15.270.652 acciones de 6,010121 euros de valor nominal cada una de
BANCO DE SERVICIOS FINANCIEROS CAJA MADRID-MAPFRE, S.A.,
sociedad domiciliada en Majadahonda (Madrid).

— 30.294 acciones de 10 euros de' valor nominal cada una de CENTRO
INTERNACIONAL DE FORMACION DE DIRECTIVOS MAPFRE, S.A.,
sociedad domiciliada en San Agustin de Guadalix.

— 287.500 acciones de 6,01 euros de valor nominal cada una de MAPFRE
SERVICIOS DE INFORMATICA, S.A., sociedad domiciliada en
Majadahonda, (Madrid).



El segundo tramo de la ampliacién de capital ha consistido en la emision de
120.243.103 acciones ordinarias de la Sociedad dominante, de 0,10 euros de
valor nominal cada una, y ha sido suscrito integramente por MAPFRE
MUTUALIDAD.

Tras esta ampliacion de capital CARTERA MAPFRE es titular del 71,18 por 100
de las acciones de la Sociedad dominante.

Reservas por ajustes de valoracion

Recoge aquellas reservas patrimoniales puestas de manifiesto en los ajustes a
valor razonable de los diferentes activos y pasivos que segun las NIIF deben
tener reflejo directo en las cuentas de patrimonio neto.

Restricciones sobre la disponibilidad de reservas

- En el epigrafe de “Reservas” se incluye la reserva legal, por importe de
23,89 millones de euros a 31 de diciembre de 2006 y 2005, que no es
distribuible a los accionistas salvo en caso de liquidacion de la Sociedad
dominante y que sélo puede utilizarse para compensar eventuales pérdidas.
La misma restriccion es aplicable a las reservas legales constituidas por las
filiales en sus balances.

- En este mismo epigrafe se recogen también saldos procedentes de las
sociedades dependientes MAPFRE SEGUROS GENERALES, MAPFRE
GUANARTEME y MAPFRE EMPRESAS en concepto de Reserva de
revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996, por importe de 7,85, 2,84 y 1,51
millones de euros respectivamente. El saldo de esta reserva corresponde a
la actualizacion efectuada al amparo del referido Real Decreto-Ley. Una vez
transcurridos los plazos establecidos en la citada norma espafola para la
comprobacion del saldo, éste puede destinarse a la compensacion de
pérdidas o a la ampliacion de capital social. Transcurridos diez afios, podra
destinarse a reservas de libre disposicion.

- Asimismo, en este epigrafe de “Reservas” se incluye también la reserva por
redenominacion del capital social a euros de caracter indisponible por
importe de 0,15 millones de euros, conforme a los dispuesto en el articulo
28 de la Ley 46/1998.

- No existen otras restricciones a la disponibilidad de las reservas por importe
significativo.

Gestion del capital

MAPFRE dispone de una politica interna de capitalizacion y dividendos
destinada a dotar a las Unidades de una forma racional y objetiva de los
capitales necesarios para cubrir los riesgos asumidos. Tanto la estimacion de
riesgos, como la asignacion de capital a cada una de las unidades se detalla en
la Nota 7 de la memoria “GESTION DE RIESGOS".



Por otra parte las partidas integrantes del patrimonio propio no comprometido
del Grupo se adecuan a lo exigido por la normativa vigente.

El importe del margen de solvencia del Grupo de los ejercicios 2006 y 2005 es
de 3.241,25 y 3.171,61 millones de euros respectivamente, cifras estas que
superan la cuantia minima exigida (que asciende a 1.515,55 y 1.375,49
millones de euros respectivamente) en 2,14 veces en el ejercicio 2006 y en 2,31
veces en 2005.

6.12. PASIVOS FINANCIEROS

El cuadro siguiente recoge el detalle del valor razonable de los pasivos financieros:

Valor en libros Valor razonable
Concepto
2006 2005 2006 2005
Emisién de obligaciones y otros valores negociables 298,03 313,58 298,03 313,58
Deudas con entidades de crédito 395,34 201,56 395,34 201,56
Otros pasivos financieros 727,96 628,76 727,96 628,76
Total 1.421,33 1.143,90 1.421,33 1.143,90

Datos en millones de euros

Emisiéon de obligaciones vy otros valores neqgociables

Al 31 de diciembre de 2006 y de 2005 el saldo de esta cuenta recoge el valor
razonable de las obligaciones emitidas por la Sociedad dominante, cuyos términos y
condiciones mas relevantes se describen a continuacion:

° Naturaleza de la emisién: obligaciones simples representadas por
anotaciones en cuenta.

° Importe total: 275 millones de euros.
o Numero de titulos: 2.750.

. Nominal de los titulos: 100.000 euros.
. Fecha de la emision: 12 julio de 2001.
. Plazo de la emision: 10 afios.

. Vencimiento: 12 de julio de 2011.



° Amortizacion: Gnica al vencimiento y a la par, libre de gastos para el
tenedor.

° Listado: Mercado AIAF de renta fija.

. Cupoén: 6,02% fijo anual, pagadero en los aniversarios de la fecha de
emision hasta la fecha de vencimiento final inclusive.

. Rating de la emision: AA-(Standard & Poor’s).

El 28 de febrero de 2002 se acordé una permuta de tipo de interés sobre el importe
total de la emision, reestructurada el 23 de junio de 2003 y en virtud de la cual la
Sociedad dominante recibe anualmente un importe equivalente al 6,02% hasta el
vencimiento final de la emisién y se obliga al pago del Euribor a 6 meses mas el
1,62%, con el limite maximo del 6,02% anual. Esta permuta se contabiliza por su
valor razonable en la cuenta de “Otras Inversiones”.

Deudas con entidades de crédito

Las deudas con entidades de crédito presentan el siguiente detalle al 31 de
diciembre de 2006 y 2005:

valor en libros Tipo de interés Garantias
Clase de deuda medio otorgadas
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Arrendamiento financiero 2,63 3,23 8,01% 5,80% -- --
Créditos 105,18 121,42 3,95% 2,56% - -
Préstamos 230,83 76,86 3,35% 2,54% - 33,44
Otros 56,70 0,05 - - - -
Total 395,34 201,56 - - -- 33,44

Datos en millones de euros

Otros pasivos financieros

En “Otros pasivos financieros” se incluyen 437,05 y 541,75 millones de euros a 31 de
diciembre de 2006 y 2005 respectivamente, correspondientes a cesiones temporales
de activos con pacto de recompra no opcional.

Asimismo en “Otros pasivos financieros” se incluye el importe de otras obligaciones a
pagar de naturaleza financiera no incluidas en otras partidas.



6.13. PROVISIONES TECNICAS
1. Detalle de la composicién del saldo de provisiones técnicas

En el siguiente cuadro se presenta la composicion del saldo de cada una de las
provisiones técnicas que figuran en el balance de los dos ultimos ejercicios.

Seguro directo Reaseguro aceptado Reaseguro CfEdidO y
Concepto retrocedido
2006 2005 2006 2005 2006 2005

Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso No Vida
1.1  Provisién para primas no consumidas 1.627,24 1.306,31 633,22 523,39 640,08 616,89
1.2.  Provisién para riesgos en curso 314,92 454,65 - 0,29 - -
Provisiones de seguros de Vida
2.1  Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso

2.1.1. Provisién para primas no consumidas 47,92 41,81 69,71 59,85 52,39 33,05

2.1.2. Provision para riesgos en curso 0,12 10,91 - - - -
2.2. Provisiones matematicas 14.301,74 14.303,30 55,49 61,14 0,61 0,60
2.3. Provisiones para participacién en beneficios - 1,78 - - - -
Provisiones para prestaciones
3.1. Pendientes de liquidacion o pago 2.065,33 1.840,65 581,38 647,12 908,37 863,80
3.2.  Siniestros ocurridos pero no declarados (IBNR) 653,73 551,86 16,38 9,04 190,29 127,84
3.3. Para gastos internos de liquidacion de siniestros 36,93 23,72 0,39 0,47 8,34 0,07
Otras provisiones técnicas
4.1. Decesos 292,30 255,40 14,81 9,49 - --
4.2. Resto 36,67 26,34 - -- 0,02 -

Total 19.376,90 18.816,73 1.371,38 1.310,79 1.800,10 1.642,25

Datos en millones de euros



2. Movimiento de cada una de las provisiones técnicas

2.1. Provisiones para primas no consumidas, para riesgos en curso, para
prestaciones, para participacion en beneficios y otras provisiones

técnicas

A) SEGURO DIRECTO Y REASEGURO ACEPTADO

Ejercicio 2006

Ajustes al

Cambios en

Concepto Saldo inicial saldo inicial el perimetro Dotaciones Aplicaciones Saldo final
Provisiones para primas no consumidas y para riesgos
en curso No Vida
1.1 Provisién para primas no consumidas 1.829,70 (60,96) -- 2.379,72 (1.888,00) 2.260,46
1.2 Provision para riesgos en curso 454,94 (69,93) - 382,50 (452,59) 314,92
Provisiones de sequros de Vida
2.1 Provisiones para primas no consumidas y
para riesgos en curso
2.1.1. Provisién para primas no consumidas 101,66 (13,67) - 131,25 (101,61) 117,63
2.1.2. Provisién para riesgos en curso 10,91 (10,56) - 0,12 (0,35) 0,12
2.2 Provisiones matematicas 14.364,44 (30,69) -- 2.224,54 (2.201,06) 14.357,23
2.3 Provision para participacion en beneficios 1,78 - - - (1,78) -
Provisiones para prestaciones 3.072,86 (50,91) -- 6.056,75 (5.724,56) 3.354,14
Otras provisiones técnicas 291,23 (0,58) -- 339,74 (286,61) 343,78
TOTAL 20.127,52 (237,30) - 11.514,62 (10.656,56) 20.748,28
Datos en millones de euros
Ejercicio 2005
Concepto Saldo inicial AJUSt.eS. gl Camb]os en Dotaciones Aplicaciones Saldo final
saldo inicial el perimetro
Provisiones para primas no consumidas y para riesqos
en curso No Vida
1.1 Provisién para primas no consumidas 1.447,97 32,44 - 2.070,45 (1.721,16) 1.829,70
1.2 Provision para riesgos en curso 355,97 5,85 -- 106,26 (13,14) 454,94
Provisiones de seguros de Vida
2.1 Provisiones para primas no consumidas y
para riesgos en curso
2.1.1. Provisién para primas no consumidas 129,88 - - 101,66 (129,88) 101,66
2.1.2. Provisién para riesgos en curso 0,48 -- -- 10,91 (0,48) 10,91
2.2 Provisiones matematicas 13.045,16 12,84 11,07 2.690,52 (1.395,15) 14.364,44
2.3 Provision para participacion en beneficios 1,29 - - 0,49 - 1,78
Provisiones para prestaciones 2.239,76 88,10 -- 2.318,62 (1.573,62) 3.072,86
Otras provisiones técnicas 242,19 9,69 3,59 160,76 (125,00) 291,23
TOTAL 17.462,70 148,92 14,66 7.459,67 (4.958,43) 20.127,52

Datos en millones de euros




B) REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO

Ejercicio 2006
L Ajustes al Cambios en . . . .
Concepto Saldo inicial saldo inicial el perimetro Dotaciones Aplicaciones Saldo final
Provisién para primas no consumidas 616,89 (90,15) - 870,47 (757,13) 640,08
Provision para seguros de Vida 33,65 (0,85) - 36,17 (15,97) 53,00
Provision para prestaciones 991,71 (4,03) - 1.295,84 (1.176,52) 1.107,00
Otras provisiones técnicas - - - 0,02 0,02
TOTAL 1.642,25 (95,03) - 2.202,50 (1.949,62) 1.800,10
Datos en millones de euros
Ejercicio 2005
- Ajustes al Cambios en . L .
Concepto Saldo inicial saldo inicial el perimetro Dotaciones Aplicaciones Saldo final
Provisién para primas no consumidas 475,30 19,07 - 1.347,49 (1.224,97) 616,89
Provision para seguros de Vida 35,12 6,63 - 195,02 (203,12) 33,65
Provision para prestaciones 654,69 27,61 - 558,48 (249,07) 991,71
Otras provisiones técnicas - - - - -
TOTAL 1.165,11 53,31 - 2.100,99 (1.677,16) 1.642,25
Datos en millones de euros
2.2. Provisiones matematicas
Seguro directo y Reaseguro cedido y
Concepto reaseguro aceptado retrocedido
2006 2005 2006 2005
Provision matematica al comienzo del ejercicio 14.364,44 | 13.045,16 0,60 23,58
Ajustes al saldo inicial (30,69) 12,84 -- 0,18
Entrada en el perimetro (saldo provision a fecha de _ 11.07 _ _
incorporacion) '
Primas 1.715,82 1.319,28 1,71 0,86
Intereses técnicos 455,43 890,78 0,51 0,03
Atribucion de participacion en beneficios 16,14 11,43 -- -
Pagos/cobros de siniestros (1.536,48) | (1.388,33) (2,20) (23,04)
Test de adecuacion de provisiones - 6,27 -- --
Ajustes por contabilidad tacita (664,58) 462,76 -- -
Otros 37,15 (6,82) -- (1,01)
Salida del perimetro (saldo provision a la fecha de salida) - -- - --
Provision matematica al cierre del ejercicio 14.357,23 | 14.364,44 0,61 0,60

Datos en millones de euros




2.3. Provisién de decesos

Seguro directo y
Concepto reaseguro
aceptado
2006 2005
Provision al comienzo del ejercicio 264,89 206,73
Ajustes al saldo inicial (0,58) 9,49
Entrada en el perimetro (saldo provision a fecha incorporacion) - -
Primas 131,08 118,18
Intereses técnicos 12,22 10,00
Pagos de siniestros (97,52) (90,32)
Test de adecuacioén de provisiones - -
Otros (2,98) 10,81
Salida del perimetro (saldo provision a la fecha de salida) -- -
Provision al cierre del ejercicio 307,11 264,89

Datos en millones de euros
3. Otra informacion

3.1. Provisiones técnicas relativas al seguro de Vida cuando el riesgo de la
inversion lo asumen los tomadores

Seguro directo y

reaseguro
Concepto aceptado
2006 2005

Provisién al comienzo del gjercicio 299,70 361,14
Ajustes al saldo inicial - -
Entrada en el perimetro (saldo provision a fecha de incorporacion) - -
Primas 25,48 21,67
Pago de siniestros (90,24) | (106,80)
Revalorizacion en la valoracion de los activos 21,85 25,64

Pérdida en la valoracion de los activos - -
Pérdidas reconocidas por test de adecuacion de provisiones - -
Otros (1,02) (1,95)
Salida del perimetro (saldo provision a la fecha de salida) - -

Provision al cierre del ejercicio 255,77 299,70

Datos en millones de euros



3.2. Provision para riesgos en curso

La dotacion de la provision para riesgos en curso se ha efectuado por las entidades
aseguradoras del Grupo segun los criterios expuestos en la Nota 5.15.

3.3. Informacion relativa al Seguro de Vida

No ha sido necesaria la dotacién de una provision adicional a los seguros de vida por

insuficiencia de rentabilidad.

A continuacién se detallan las caracteristicas de las principales modalidades del
Seguro de Vida comercializadas en 2006 y 2005 por las sociedades del Grupo.

e Condiciones técnicas de MAPFRE VIDA

a) Canal Agencial

Participacion en

PIC (7)

. beneficios
Modalidades Cobertura Tablas Ir'1ter_es
tecnico Forma de
Importe distribucién
Contratos individuales, a prima
periddica con y sin participacion en
beneficios:
- Seguros mixtos 1) GKM80/95 5,52% 0,96 (6)
- Seguros con contraseguro 2) GKM-95 5,01% 1,32 (6)
Contratos individuales, a prima Unica
sin participacién en beneficios:
- Seguros con contraseguro 3) GKM-95 4,33% (5) - -
- Supervivencia 4) GRM/F-95 4,00% (5) - -
Contratos colectivos, a prima Unica con
y sin participacion en beneficios:
-Seguros de muerte (8) GKM-95 3,43% - -
- Supervivencia 4) PERM/F 2000| 4,60% (5) - -

Datos en millones de euros




(1)

(2)

3)

(4)
(5)

(6)

(7)

(8)

En caso de vida se garantiza un capital al vencimiento, mas las revalorizaciones
de capital asignadas via participacion en beneficios. En caso de fallecimiento se
garantiza el pago de un capital constituido por la suma de las primas netas
satisfechas hasta el momento del fallecimiento del asegurado, capitalizadas al
interés técnico (segun productos) por aflos completos transcurridos, mas las
primas netas previstas desde el momento del fallecimiento hasta el vencimiento
del contrato. Se garantiza, ademas, la provision matematica de los “bonos”
asignados en la participacion en beneficios.

En caso de vida se garantiza un capital al vencimiento, mas las revalorizaciones
de capital asignadas via participacion en beneficios. En caso de fallecimiento se
garantiza el pago de un capital constituido por la suma de las primas netas
satisfechas hasta el momento del fallecimiento del asegurado, capitalizadas al
interés técnico (segun productos) por afios completos transcurridos. Se garantiza,
ademas, la provision matematica de los “bonos” asignados en la participacion en
beneficios.

En caso de vida se garantiza un capital al vencimiento. En caso de fallecimiento se
garantiza el pago de un capital constituido por la prima neta satisfecha
capitalizada al interés técnico, durante el periodo de tiempo comprendido entre la
fecha de efecto y la fecha de fallecimiento, considerando la fraccion de afio en
curso como anualidad completa.

Rentas de supervivencia temporales y vitalicias.

Los tipos de interés que se aplican son variables conforme a la Nota Técnica,
ajustandose a lo establecido en el R.D. 2486/1998 por el que se aprueba el
Reglamento de Ordenacién y Supervision de los Seguros Privados y en la O.M. de
23 de diciembre de 1998.

La distribucién de la participacién en beneficios esté instrumentada en seguros de
capital diferido con reembolso de reservas a prima Unica.

Segun resolucion de 3 de octubre de 2000 de la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones se adoptan tablas generacionales PERM/F 2000 C para los
contratos de cartera y PERM/F 2000P para la nueva produccion desde esa fecha.

Seguros temporales renovables anuales, donde en caso de fallecimiento se
garantiza el pago de un capital.



b) Canal Banca-Sequros

Interés Participacidn en beneficios
Modalidades Cobertura Tablas P Formade
técnico Importe C o -
distribucidn
Contratos individuales, a prima
Unica y sin participacién en
beneficios:
- Seguros mixtos (1) GRM/F-95 | 3,497% (4) -- --
Contratos colectivos, a prima
Gnica sin participacion en
beneficios:
-Supervivencia (2) GRM/F-95 | 5,50 %(4) -- --
Contratos individuales, a prima
Unica y sin participacién en
beneficios:
- Seguros mixtos 3) GKM/F-95 | 3,31%(4) -- --
(1) El seguro garantiza el pago de una renta constante mientras viva el asegurado v,

(2)

3)

(4)

en caso de fallecimiento de éste durante el primer afio de vigencia del seguro, la
devolucion de la prima pagada. Si el fallecimiento se produce transcurrido el
primer afio, se garantiza la devolucién de la prima mas el minimo entre el 3 por
100 de la prima y 6.010 euros.

Este seguro garantiza el pago de una renta temporal hasta la jubilacion,
reversibles para viudedad/orfandad; mas una renta vitalicia diferida, a partir del
momento de la jubilacion, reversible para viudedad/orfandad.

Este seguro garantiza en caso de supervivencia del asegurado a la fecha de
vencimiento un capital garantizado, y en caso de fallecimiento antes de la fecha de
vencimiento un capital igual al valor del fondo asegurado, incrementado en un 5%
con los limites y en los términos establecidos en la péliza.

Los tipos de interés que se aplican son variables conforme a la Nota Técnica,
ajustandose a lo establecido en el R.D. 2486/1998 por el que se aprueba el
Reglamento de Ordenacién y Supervision de los Seguros Privados y en la O.M. de
23 de diciembre de 1998.




e Condiciones técnicas de MUSINI VIDA

Modalidades Cobertura Tablas tlgéirlﬁz
Contratos colectivos, a prima Unica
sin participacion en beneficios:
- Supervivencia 1) PERM/F 2000 P/C (3) 4,37% (4)
- Seguro de vida (2) PERM/F 2000 P/C (3) 3,97% (4)

(1) Rentas de supervivencia temporales y vitalicias.

(2) En caso de vida se garantiza un capital al vencimiento.

(3) Segun resolucion de 3 de octubre de 2000 de la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones se adoptan tablas generacionales PERM/F 2000 C para los
contratos de cartera y PERM/F 2000P para la nueva produccién desde esa fecha.

(4) Los tipos de interés que se aplican son variables conforme a la Nota Técnica,
ajustandose a lo establecido en el R.D. 2486/1998 por el que se aprueba el
Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados y en la O.M. de

23 de diciembre de 1998.




3.4, Evolucién de la siniestralidad

A continuaciéon se informa de la evolucion de la siniestralidad del seguro directo No
Vida desde el aiio de ocurrencia de los siniestros hasta el cierre de los ejercicios 2006
y 2005.

Ejercicio 2006

Afio de Evolucién del coste de los siniestros en los afios siguientes al de ocurrencia
ocurrencia Concepto
de los P Afio de 1 afio 2 afos 3 afios 4 afios 5 afios 6 afios Mas de 6
siniestros ocurrencia después después después después después después después
Provision pendiente 620,22 411,94 309,92 260,10 184,12 190,92 177,89 185,29
1999y
anteriores | pagos acumulados 1.103,73 1.295,62 1.398,67 1.447,88 1.494,51 1.516,64 1.538,97 1.543,43
Total coste 1.723,95 1.707,56 1.708,59 1.707,98 1.678,63 1.707,56 1.716,86 1.728,72
Provisi6n pendiente 482,38 161,28 107,94 71,74 59,72 51,58 56,21
2000
Pagos acumulados 619,09 867,27 915,14 950,56 968,61 982,10 995,57
Total coste 1.101,47 1.028,55 1.023,08 1.022,30 1.028,33 1.033,68 1.051,78
Provisién pendiente 531,37 217,17 148,48 168,25 98,27 76,15
2001
Pagos acumulados 825,03 1.108,87 1.188,42 1.149,33 1.253,39 1.273,63
Total coste 1.356,40 1.326,04 1.336,90 1.317,58 1.351,66 1.349,78
Provisién pendiente 624,93 236,02 174,17 138,16 112,89
2002
Pagos acumulados 901,53 1.266,83 1.343,93 1.379,55 1.406,79
Total coste 1.526,46 1.502,85 1.518,10 1.517,71 1.519,68
Provision pendiente 803,03 314,13 205,87 164,28
2003 Pagos acumulados 1.022,71 1.487,88 1.599,58 1.635,31
Total coste 1.825,74 1.802,01 1.805,45 1.799,59
Provisién pendiente 862,14 401,25 272,86
2004 Pagos acumulados 1.101,46 1.564,84 1.674,44
Total coste 1.963,60 1.966,09 1.947,30
Provisién pendiente 1.148,88 498,44
2005
Pagos acumulados 1.405,18 1.953,99
Total coste 2.554,06 2.452,43
Provisién pendiente 1.180,75
2006
Pagos acumulados 1.492,44
Total coste 2.673,19

Datos en millones de euros



Ejercicio 2005

Datos en millones de euros

Afio de Evolucion del coste de los siniestros en los afios siguientes al de ocurrencia
ocurrencia Concento - ~ - - - - - -
de los P Afio de 1 afio 2 afos 3 afios 4 afios 5 afios 6 afios Més de 6
siniestros ocurrencia después después después después después después después
Provisién pendiente 466,08 293,89 228,88 187,78 115,60 141,06 132,85 125,12
1998y
anteriores Pagos acumulados 756,60 867,38 915,19 955,54 982,18 1.031,41 1.051,24 1.071,45
Total coste 1.222,68 1.161,27 1.144,07 1.143,32 1.097,78 1.172,47 1.184,09 1.196,57
Provision pendiente 382,17 156,90 125,87 94,90 83,73 77,86 73,33
1999 Pagos acumulados 518,24 660,56 716,02 731,70 764,02 772,40 787,25
Total coste 900,41 817,46 841,89 826,60 847,75 850,26 860,58
Provision pendiente 485,78 167,22 112,64 75,20 63,60 54,04
2000 Pagos acumulados 659,43 915,71 960,69 995,54 1.012,56 1.025,90
Total coste 1.145,21 1.082,93 1.073,33 1.070,74 1.076,16 1.079,94
Provision pendiente 573,72 218,39 148,70 115,03 100,60
2001 Pagos acumulados 905,38 1.189,58 1.267,66 1.312,08 1.330,61
Total coste 1.479,10 1.407,97 1.416,36 1.427,11 1.431,21
Provisién pendiente 660,25 238,79 179,14 143,27
2002
Pagos acumulados 992,44 1.351,18 1.426,03 1.459,00
Total coste 1.652,69 1.589,97 1.605,17 1.602,27
Provisién pendiente 846,06 321,12 212,47
2008 Pagos acumulados 1.118,24 1.604,69 1.715,32
Total coste 1.964,30 1.925,81 1.927,79
Provisién pendiente 901,86 411,45
2004 Pagos acumulados 1.275,63 1.737,37
Total coste 2.177,49 2.148,82
Provision pendiente 1.165,40
2005 Pagos acumulados 1.555,63
Total coste 2.721,03

El porcentaje imputable al reaseguro cedido de la siniestralidad recogida en los
cuadros anteriores asciende de forma global a un 24,99 por 100 y a un 24,60 por 100

en los ejercicios 2006 y 2005 respectivamente.

No se aporta la informacion relativa a la evolucion de la siniestralidad por afio de
ocurrencia del reaseguro aceptado ya que con caracter general las compafiias
cedentes siguen métodos de contabilizacion distintos al método del afio de ocurrencia.
Conforme a los estudios realizados para el reaseguro aceptado el grado de suficiencia
de las provisiones técnicas es adecuado.




6.14. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

En los cuadros siguientes se detallan los movimientos de las provisiones para riesgos
y gastos en los dos ultimos ejercicios.

Ejercicio 2006
Entradas Salidas
- Ajustes al Cambios en .
Concepto Saldo inicial | 0 iicial | el perimetro | Provisiones Acg}g?mo?e Provisiones | Provisiones Saldo final
dotadas d p aplicadas revertidas
escuento
Provisién para tributos 45,79 (0,53) 18,17 (4,44) 58,99
Provisién para pagos por
convenios de liquidacién 3,55 1,00 (0,79) 3,76
Provisiones por 1015 10,47 (233) 18,29
reestructuracién
Otras provisiones por
compromisos con el 13,16 0,04 (1,00) 25,73 0,50 (20,62) (0,48) 17,33
personal
Otras provisiones 35,07 (3,52) 17,61 1,87 (12,77) (0,01) 38,25
Total 107,72 (4,01) (1,00) 72,98 2,37 (40,95) (0,49) 136,62
Datos en millones de euros
Ejercicio 2005
Entradas Salidas
N Ajustes al i
Concepto Saldo inicial saldo inicial Provisiones A:g:s:\too?e Provisiones Provisiones Saldo final
dotadas d p aplicadas revertidas
escuento
Provisién para tributos 28,94 23,74 (4,15) (2,74) 45,79
Provision para pagos por 2,62 143 (0,50) 355
convenios de liquidacién
Provisiones por 11,81 1,10 (2,76) 10,15
reestructuraciéon
Otras provisiones por
compromisos con el 21,41 (0,10) 8,91 (17,02) (0,04) 13,16
personal
Otras provisiones 44,53 19,75 (29,21) 35,07
Total 109,31 (0,10) 54,93 (53,64) (2,78) 107,72

Datos en millones de euros

En las provisiones para riesgos y gastos se incluyen los importes estimados de

deudas tributarias,

pagos por

convenio de

liquidacion,

fondo de

reversion,

reestructuracion, incentivos al personal y otras derivadas de las actividades de las
sociedades que integran el Grupo, cuya liquidacion se realizara en proximos
ejercicios. La estimacion del importe provisionado o del momento temporal en que se
va a liquidar la provision se ve afectada por incertidumbres sobre la resolucion de
recursos interpuestos y evolucion de otros parametros. No ha sido necesaria la
realizacion de hipotesis acerca de acontecimientos futuros para determinar el valor de

la provision.




6.15. DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO

Los depésitos por reaseguro cedido y retrocedido constituyen garantias entregadas a
los reaseguradores en funcion de los contratos de cobertura de reaseguro firmados
dentro de las practicas habituales del negocio, devengan intereses a pagar y el
periodo medio de renovacion es generalmente trimestral. La liquidacién de los citados
intereses se realiza de forma trimestral.

6.16. DEUDAS

Los saldos incluidos en los epigrafes de deudas por operaciones de seguro directo y
coaseguro, por operaciones de reaseguro, deudas fiscales y otras deudas no
devengan intereses a pagar y con caracter general su liquidacion se realizara en el
ejercicio siguiente.

6.17. INGRESOS Y GASTOS DE LAS INVERSIONES

El detalle de los ingresos y gastos de las inversiones para los ejercicios 2006 y 2005
se muestra a continuacion:



Ingresos de las inversiones

Ingresos de las inversiones de:

Total
Concepto Explotacion Patrimonio
2006 2005 2006 2005 2006 2005
INGRESOS POR INTERESES, DIVIDENDOS Y SIMILARES
Inversiones inmobiliarias
Alquileres 40,20 34,16 8,24 4,44 48,44 38,60
Otros - - - - - -
Ingresos procedentes de la cartera a vencimiento
Renta fija 34,42 31,05 | 13,44 6,24 47,86 37,29
Otras inversiones 7,88 7,11 1,10 0,51 8,98 7,62
Ingresos procedentes de la cartera disponible para la venta 956,23 990,44 37,94 13,31 994,17 (1.003,75
Ingresos procedentes de la cartera de negociacion 56,43 77,80 0,20 14,41 56,63 92,21
Dividendos de empresas del Grupo - -- - 0,05 - 0,05
Otros rendimientos financieros 61,33 22,27 5,74 17,21 67,07 39,48
Total ingresos 1.156,49 |1.162,83 | 66,66 56,17 |1.223,15 |1.219,00
GANANCIAS REALIZADAS Y NO REALIZADAS
Ganancias netas realizadas:
Inversiones inmobiliarias 10,92 6,34 0,42 0,07 11,34 6,41
Inversiones financieras cartera a vencimiento 0,96 -- - - 0,96 -
Inversiones financieras cartera disponible para la venta 65,89 71,43 2,46 7,37 68,35 78,80
Inversiones financieras cartera de negociacion 4,06 1,47 - 0,01 4,06 1,48
Otras 0,28 - 0,13 - 0,41 -
Ganancias no realizadas:
Incremento del valor razonable de la cartera de negociacion 5,47 0,43 - - 5,47 0,43
Otras 1,31 24,84 0,26 0,03 1,57 24,87
Total ganancias 88,89 | 104,51 3,27 7,48 92,16 | 111,99
Total ingresos de las inversiones 1.245,38 |1.267,34 | 69,93 63,65 |1.315,31 {1.330,99

Datos en millones de euros




Gastos de las inversiones

Gastos de las inversiones de:
Total

Concepto - - -
Explotacion Patrimonio

2006 2005 2006 2005 2006 2005

GASTOS FINANCIEROS

Inversiones inmobiliarias

Gastos operativos directos 7,85 15,55 0,28 1,82 8,13 17,37
Otros gastos 1,30 1,68 - 0,32 1,30 2,00
Gastos procedentes de la cartera a vencimiento
Renta fija 5,41 5,54 4,64 1,62 10,05 7,16
Otras inversiones 0,16 - 0,15 -- 0,31 -
Gastos procedentes de la cartera disponible para la venta 273,84 | 176,63 9,79 4,39 283,63 | 181,02
Gastos procedentes de la cartera de negociacion 14,30 24,50 - 3,25 14,30 27,75
Otros gastos financieros 37,10 28,51 7,56 6,37 44,66 34,88
Total gastos 339,96 | 252,41 | 22,42 17,77 362,38 | 270,18

PERDIDAS REALIZADAS Y NO REALIZADAS

Pérdidas netas realizadas

Inversiones inmobiliarias 0,39 - - - 0,39 -
Inversiones financieras cartera a vencimiento 0,08 0,22 -- 0,03 0,08 0,25
Inversiones financieras cartera disponible para la venta 17,10 5,19 1,10 3,48 18,20 8,67
Inversiones financieras cartera de negociacion 0,26 0,66 - 0,01 0,26 0,67
Otras 0,06 3,06 1,16 1,00 1,22 4,06

Pérdidas no realizadas

Disminucién del valor razonable de la cartera de negociacion 6,45 2,98 -- -- 6,45 2,98
Otras 1,02 2,53 0,41 -- 1,43 2,53
Total pérdidas 25,36 14,64 2,67 4,52 28,03 19,16
Total gastos de las inversiones 365,32 | 267,05 25,09 22,29 390,41 | 289,34

Datos en millones de euros
6.18. GASTOS DE EXPLOTACION

A continuacion se detallan los gastos de personal y los gastos por dotacién a las
amortizaciones en los dos ultimos ejercicios.

Importe
Concepto
2006 2005
Gastos de personal 513,66 454,59
Dotaciones a las amortizaciones 70,72 54,49
Total 584,38 509,08

Datos en millones de euros



6.19. RESULTADO DEL REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO

El resultado por las operaciones de reaseguro cedido y retrocedido de los ejercicios
2006 y 2005 se muestra a continuacion:

No vida Vida Total
Concepto
2006 2005 2006 2005 2006 2005

Primas (1.120,39) (1.039,10) (108,12) (64,92) (1.228,51) (1.104,02)
Variacion del la provision para primas no consumidas y
para riesgos en curso 113,34 122,52 2,01 15,06 115,35 137,58
Prestaciones pagadas y variacion de la provisiéon para
prestaciones 627,11 690,38 59,40 50,19 686,51 740,57
Variacion de otras provisiones técnicas 2,59 -- 0,02 (23,16) 2,61 (23,16)
Participacion del reaseguro en comisiones y gastos 139,67 145,71 15,00 5,08 154,67 150,79
Otros 1,05 -- - -- 1,05

Resultado del reaseaguro cedido y retrocedido (236,63) (80,49) (31,69) (17,75) (268,32) (98,24)

Datos en millones de euros
6.20. SITUACION FISCAL

Régimen de consolidacioén fiscal

Desde el ejercicio 1985 parte de las sociedades consolidadas con domicilio social en
Espafia estan incluidas a efectos del Impuesto sobre Sociedades en el Grupo Fiscal
namero 9/85, integrado por la Sociedad dominante y aquellas de sus entidades filiales
gue cumplen los requisitos para acogerse a dicho régimen de tributacion. Las
entidades filiales que en 2006 forman parte de dicho Grupo Fiscal estan detalladas en
el Anexo 1 de esta memoria.

Asimismo, y a partir del ejercicio 2002 otra parte de las sociedades consolidadas con
domicilio social en Espafia estan incluidas a efectos del Impuesto sobre Sociedades
en el Grupo Fiscal 95/02, integrado por MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING DE
ENTIDADES ASEGURADORAS, S.A. (en lo sucesivo “MAPFRE-CAJA MADRID
HOLDING”) y aquellas de sus entidades filiales que cumplen los requisitos para
acogerse a dicho régimen de tributacion. En 2006 las entidades que forman parte de
dicho Grupo Fiscal estan detalladas en el Anexo 1 de esta memoria.

Componentes del gasto por impuesto sobre beneficios vy conciliacién del
resultado contable con el gasto por impuesto de operaciones continuadas

A continuacién se detallan, para los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2006
y 2005, los principales componentes del gasto por impuesto sobre beneficios de
operaciones continuadas y la conciliacibn entre el gasto por impuesto sobre
beneficios y el producto de multiplicar el resultado contable por el tipo impositivo
aplicable. El Grupo ha efectuado la conciliacion agregando las conciliaciones hechas
por separado utilizando las tasas nacionales de cada uno de los paises.



Importe
Concepto — —
Ejercicio 2006 Ejercicio 2005
Gasto por impuesto

Resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 737,38 547,93
35% del resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 258,08 191,77
Efecto fiscal de las diferencias permanentes (24,26) 7,38
Efecto fiscal por tipos impositivos distintos al 35% (14,35) (1,76)
Total gasto por impuesto corriente con origen en el ejercicio 219,47 197,39
Gasto por impuesto corriente con origen en ejercicios anteriores 2,46 15,80
Beneficios de periodos anteriores previamente no reconocidos por la
utilizacion de bases imponibles negativas, deducciones pendientes de
aplicar o diferencias temporarias (0,43) (59,07)

Total gasto por impuesto de operaciones continuadas 221,50 154,12

Datos en millones de euros

Las deducciones por doble imposicion no se han considerado en el cuadro anterior,
por proceder mayoritariamente de dividendos cobrados de filiales eliminados en el

proceso de consolidacion.

En el epigrafe “Deudas fiscales” del balance de situacion consolidado se incluyen
saldos a pagar en concepto de impuesto sobre beneficios de los ejercicios 2006 y
2005 por importe de 96,17 y 78,58 millones de euros, respectivamente.

Activos por impuestos diferidos

En los siguientes cuadros se desglosa el detalle de movimientos para los ejercicios
2006 y 2005 del epigrafe de activos por impuestos diferidos, desglosandose el
importe de los mismos relativos a partidas cargadas o abonadas directamente a

cuentas de patrimonio neto en cada uno de los dos ejercicios.

Ejercicio 2006

saldo Ajustes al Cambios Procedentes de
Concepto inicial saldo en el - ; Bajas Saldo final
inicial perimetro Resultados | Patrimonio
- Diferencia de valoracion de
inversiones financieras 351 (0,06) - (0,01) (0,39) - 3,05
- Derivados implicitos 9,15 (1,87) - (5,70) -- -- 1,58
- Diferencia de valoracion de
provisiones matematicas:
e Por adaptacion a nuevas
tablas 6,12 -- - (1,85) - (0,27) 4,00
e Por contabilidad tacita 627,86 - - - (287,51) (1,18) 339,17
- Diferencia de valoracion de la
provision del seguro de decesos 2,04 - - 311 - - 515
- Créditos fiscales y otros 87,61 4,28 -- 12,59 - (12,62) 91,86
Total 736,29 2,35 - 8,14 (287,90) (14,07) 444,81

Datos en millones de euros




Ejercicio 2005

saldo Ajustes al Cambios Procedentes de
Concepto inicial saldo en el - - Bajas Saldo final
inicial inicial perimetro | Resultados | Patrimonio
- Diferencia de valoracion de 211 B B 0,81 0,59 . 3,51

inversiones financieras
- Derivados implicitos 12,07 -- -- (2,92) -- - 9,15

- Diferencia de valoracion de
provisiones matematicas:

e Por adaptacion a nuevas

tablas 6,49 - - 0,37) - - 6,12
* Por contabilidad tacita 468,73 - - - 159,87 (0,74) 627,86

- Diferencia de valoracion de la
provision del seguro de decesos L7 - - 029 - - 2,04
- Créditos fiscales y otros 89,32 9,95 - 17,3 - (28,96) 87,61
Total 580,47 9,95 - 15,11 160,46 (29,70) 736,29

Datos en millones de euros

El epigrafe “Créditos fiscales y otros” de los dos Ultimos ejercicios recoge
principalmente los conceptos siguientes:

—  Créditos por bases imponibles negativas.
— Incentivos fiscales.

—  Eliminacién de ventas de promociones inmobiliarias con un grado de avance
superior al 80 por cien pero pendientes de entrega a clientes.

—  Gastos de ampliacion de capital y otros amortizables.
—  Gastos por complementos de pensiones y otros compromisos con el personal.

La variacion en la valoracién de los activos por impuestos diferidos motivada por
cambios de tipo impositivo durante el ejercicio 2006 ha ascendido a 68,82 millones de
euros.

El importe de los activos por impuestos diferidos de las sociedades consolidadas por
integracién global, como consecuencia de las bases imponibles negativas pendientes
de aplicar y de las diferencias temporarias deducibles acumuladas a 31 de diciembre
de 2006 y 2005, asciende a 461,93 y 754,55 millones de euros, respectivamente.

Del importe total de los impuestos diferidos activos, se han recogido en el balance de
situacion y en cuentas de patrimonio neto o de resultados 444,81 millones de euros a
31 de diciembre de 2006 y 736,29 millones de euros a 31 de diciembre de 2005.



El resto de activos por impuestos diferidos acumulados a 31 de diciembre de 2006 y
2005, y que ascienden a 17,12 y 18,26 millones de euros respectivamente, no se han
contabilizado en aplicaciéon de los criterios que establecen las NIIF.

Pasivos por impuestos diferidos

En los siguientes cuadros se muestra el detalle de movimientos del epigrafe de
pasivos por impuestos diferidos para los ejercicios 2006 y 2005:

Ejercicio 2006

i i Procedentes de
Concepto Saldo inicial Aljgst_es_ al | Camb,'osten el Bajas Saldo final
saldo Inicial perimetro Resultados Patrimonio

- Diferencia de valoracion de 778,21 ©27) 21,22 (316,15) (16,80) 466,21

inversiones financieras ! ! ! ! ’ ’
- Derivados implicitos 5,72 (3,98) 1,74
- Prowspn_ de estabilizacién y 28,29 12,52 (2.49) 38,32

catastrofica
- Otros 27,63 2,77) 3,38 (13,59) 14,65

Total 839,85 (3,04) 33,14 (316,15) (32,88) 520,92
Datos en millones de euros
Ejercicio 2005
i i Procedentes de
Concepto Saldo inicial AIJ:;S‘.ES. e.ll | Cambllos en el Bajas Saldo final
saldo Inicial perimetro Resultados Patrimonio

- Diferencia de valoracion de

inversiones financieras 581,26 (0,33) 22,87 174,41 778,21
- Derivados implicitos 7,66 (1,94) 572
- Prowspn_ de estabilizacion y 35,90 (7.61) 28,29

catastrofica
- Otros 17,45 1,31 17,12 (8,25) 27,63

Total 642,27 0,98 30,44 174,41 (8,25) 839,85

Datos en millones de euros

La totalidad del importe de los pasivos por impuestos diferidos de las sociedades
consolidadas por integracion global como consecuencia de las diferencias temporarias
imponibles acumuladas a 31 de diciembre de 2006 y 2005 se ha registrado en los
balances de situacién a dichas fechas.

La variacion en la valoracién de los pasivos por impuestos diferidos motivada por
cambios de tipo impositivo durante el ejercicio 2006 ha ascendido a 86,82 millones de
euros.

Bases imponibles negativas

El desglose de las bases imponibles negativas pendientes de compensar en las
sociedades consolidadas por integracion global al cierre de los dos ultimos ejercicios
es el siguiente:



Importe bases imponibles negativas Activo por impuesto diferido
Ejercicio de Plazo para Aplicadas en el Importe no
eneracion su eiercicio Pendientes de aplicar Importe contabilizado contabilizado
9 aplicacion )
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
1998 2013 22,83
1999 2014 40,94
2000 2015 9,45
2001 2016 35,01
2002 2017 4,93 61,62 1,07 6,00 1,30 0,35 0,80
2003 2018 29,56 29,56 0,08 0,09 8,79 10,26
2004 2019 26,23 26,23 1,70 1,98 6,17 7,20
2005 2020 11,99 2,98 0,62
2006 2021 4,99 0,31 1,19
Total 4,93 169,85 73,84 61,79 5,07 3,37 17,12 18,26

Datos en millones de euros

Los activos contabilizados por impuestos diferidos por bases imponibles negativas
pendientes de compensacion en las sociedades consolidadas se corresponden con
bases imponibles negativas generadas como consecuencia de hechos no habituales
en la gestion y es probable que se disponga de beneficios fiscales futuros contra los

gue aplicarlas.

Incentivos fiscales

El detalle de los incentivos fiscales de las sociedades consolidadas por integracion
global para los ejercicios 2006 y 2005 es el siguiente:

Importe _apll_ce}do enel Importe pend_l,ente de Importe no registrado Plazo para
Modalidad ejercicio aplicacion su
2006 2005 2006 2005 2006 2005 aplicacion
Deduccion por doble imposicion 11,48 72,55 0,13 2021
Otros 2,39 0,87 0,01
Total 13,87 73,42 0,13 0,01

Datos en millones de euros




Comprobaciones tributarias

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones realizadas por los
diferentes impuestos no podran considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de
prescripcion (para las sociedades espafiolas cuatro afos).

A 31 de diciembre de 2006 las sociedades consolidadas por integracién global
tienen abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que estan sometidas
correspondientes al plazo maximo de prescripcion en cada uno de los paises en
los que operan. En opinion de los asesores del Grupo la posibilidad de que
puedan producirse pasivos fiscales que afecten de forma significativa a la posicion
financiera de las sociedades consolidadas a 31 de diciembre de 2006 es remota.

El importe de las actas de inspeccion fiscal mas importantes del GRUPO MAPFRE
correspondientes al impuesto sobre sociedades, retenciones sobre el capital
mobiliario y renta de personas fisicas y otros de los ejercicios 1989 a 2001 ascienden
a un importe de 31,4 millones de euros, la mayor parte del cual corresponde a
diferencias temporarias a corto plazo. La totalidad de estas actas estan recurridas
ante diversas instancias y pendientes de resolucion al cierre del ejercicio. En opinion
de los asesores del Grupo la posibilidad de que puedan producirse pasivos fiscales
significativos no contabilizados por este concepto es remota.

6.21. RETRIBUCIONES A LOS EMPLEADOS Y PASIVOS ASOCIADOS

Gastos de personal

El desglose del gasto de personal de los dos ultimos ejercicios se muestra en el
siguiente cuadro:

Concepto Importe
2006 2005

Retribuciones a corto plazo

Sueldos y salarios 372,88 310,31

Seguridad social 90,49 102,85

Otras retribuciones 37,46 34,20
Prestaciones post-empleo

Compromisos de aportacion definida 1,09 0,81

Compromisos de prestacion definida 6,92 6,25
Otras retribuciones a largo plazo
Indemnizaciones por cese 4,82 0,17

Total 513,66 454,59

Datos en millones de euros



Prestaciones vy otros beneficios post-empleo

A) Descripcion de los planes de prestacion definida vigentes

Los planes de prestacion definida vigentes son valorados conforme a lo detallado
en la descripcion de las politicas contables, y son aquellos en los que la prestacion
se fija en funcion de los sueldos finales, con prestacion en forma de renta vitalicia,
revisable segun el indice de precios al consumo (I.P.C.) anual, o con prestacion en
forma de capital. Por otra parte, todo los planes estan instrumentados a través de
poélizas de seguro.

B) Importes reconocidos en Balance

Por una parte, existen obligaciones por planes de prestacion definida cuyo importe
asciende a 31 de diciembre de 2005 y 2006 a 80,73 y 81,96 millones de euros
respectivamente, exteriorizadas integramente mediante pdlizas suscritas con
MAPFRE VIDA y MAPFRE SEGUROS GENERALES, por lo que no se han
reconocido activos afectos a estos planes.

Adicionalmente, existen obligaciones por compromisos por pensiones
exteriorizados con pélizas de seguros afectas cuyo importe a 31 de diciembre de
2005 y 2006 ascienden a 15,28 y 14,56 millones de euros respectivamente.

Conciliacion del valor actual de la obligacion

A continuacion se detalla la conciliacién en 2006 del valor actual de la obligacion
derivada de los planes de prestacion definida, tanto exteriorizados con podlizas
afectas como con otras pdlizas suscritas con entidades del Grupo.

Concepto Importe
Valor actual obligacion 1.1.2006 96,01
—  Coste de los servicios del ejercicio corriente 7,53
— Coste por intereses 3,61

— Aportaciones efectuadas por los participantes --
— Pérdidas y ganancias actuariales (0,68)
— Modificaciones por variaciones en el tipo de cambio -
— Prestaciones pagadas (9,96)
— Coste de los servicios pasados --
— Combinaciones de negocios --
— Reducciones -
— Liquidaciones --

Valor actual obligacién 31.12.2006 96,51

Datos en millones de euros



Conciliacion del saldo inicial y final de los activos afectos al plan

En el siguiente cuadro se detalla la conciliacion en 2006 del saldo inicial y final de
los activos afectos al plan.

Concepto Importe
Valor activos afectos al plan a 1.1.2006 15,28
— Rendimiento esperado de los activos afectos al plan 0,84
— Pérdidas y ganancias actuariales 0,06

— Modificaciones por variaciones en el tipo de cambio --
— Aportaciones efectuadas por el empleador 0,10
— Aportaciones efectuadas por los participantes --
—  Prestaciones pagadas (1,72)
— Combinaciones de negocios --
— Liquidaciones --

Valor activos afectos al plan a 31.12.2006 14,56

Datos en millones de euros
C) Importes reconocidos en la cuenta de resultados consolidada

En el cuadro siguiente se detallan los importes reconocidos en la cuenta de
resultados consolidada del ejercicio 2005.

Concepto Importe
Coste de los servicios del ejercicio corriente 8,89
Coste por intereses de las obligaciones 3,36
Coste de los servicios pasados reconocidos en el ejercicio 1,33
Otros conceptos (7,33)
Total gasto reconocido en la cuenta de resultados 6,25

Datos en millones de euros

El importe recogido en el epigrafe “Otros conceptos” se corresponde basicamente
con pérdidas y ganancias actuariales reconocidas en el ejercicio, derivadas de
reducciones y liquidaciones, asi como de los rendimientos esperados de los activos
afectos al plan y a cobertura de provisiones matematicas.



Los importes correspondientes para 2006 son:

Concepto Importe

Coste de los servicios del ejercicio corriente 7,53
Coste por intereses 3,61
Rendimiento esperado de los activos afectos al plan (0,83)
Rendimiento esperado de los activos afectos a cobertura de provisiones
matematicas (2,87)
Pérdidas y ganancias actuariales (0,52)
Coste de los servicios pasados --
Efecto de cualquier reduccién o liquidacion --
Otros conceptos --

Total gasto reconocido en la cuenta de resultados 6,92

Datos en millones de euros

Las pérdidas y ganancias actuariales se deben a ajustes por experiencia.

D) Rendimiento

La tasa de rendimiento esperado se determina en funcién del tipo de interés

garantizado en las pélizas de seguros afectas.

El rendimiento real de los activos afectos al plan, asi como de las inversiones
afectas a la cobertura de las provisiones matematicas, ha ascendido en 2006 a

4,24 millones de euros.

E) Hipotesis

Las hipotesis actuariales principales usadas a la fecha de cierre han sido las

siguientes:
Concepto 2006 2005
HIPOTESIS DEMOGRAFICAS
Tablas de mortalidad GKM/F-95 GKM/F-95

Tablas de supervivencia

HIPOTESIS FINANCIERAS

Tasa de descuento

Incremento salarial anual medio

I.P.C. anual medio

Rendimiento esperado de los activos afectos

PERM/F-2000

3-3,91%
3-5%
3%
3,54%

PERM/F-2000

3,76%
5%
3%

3,54%




F) Estimaciones

La mejor estimacion sobre las aportaciones al plan en 2007 se ha realizado en
funcion de la plantilla existente en el Grupo a 31 de diciembre de 2006 y asciende a
5,7 millones de euros.

NUumero de empleados

A continuacion de detalla el nimero de empleados al cierre de los dos Ultimos
ejercicios por segmentos geograficos.

. Total
Segmento geografico
2006 2005
Espafa 9.750 8.756
Resto paises de la Unién Europea 470 493
América 10.981 9.281
Resto del mundo 343 291
Total nimero medio de empleados 21.544 18.821

6.22. RESULTADOS NETOS POR DIFERENCIAS DE CAMBIO

Las diferencias de cambio positivas diferentes a las procedentes de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable imputadas a la cuenta de
resultados consolidada ascienden a 91,66 y 58,38 millones de euros en los
ejercicios 2006 y 2005 respectivamente.

Las diferencias de cambio negativas diferentes a las procedentes de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable imputadas a la cuenta de
resultados consolidada ascienden a 99,84 y 62,80 millones de euros en los
ejercicios 2006 y 2005 respectivamente.

A continuaciébn se presenta la conciliacion de las diferencias de conversion
reconocidas en patrimonio al inicio y al final del ejercicio en 2006 y 2005.



L Importe
Descripcién
2006 2005
Diferencias de conversién al inicio del ejercicio 58,85 (46,28)
Diferencia neta de cambio por valoracion de partidas no monetarias
Diferencia neta de cambio por conversion de estados financieros (64,18) 105,13
Diferencias de conversion al cierre del ejercicio (5,33) 58,85

Datos en millones de euros

A 31 de diciembre de 2006 y de 2005 las diferencias de cambio netas derivadas de
la conversién a euros de los estados financieros de aquellas entidades del Grupo

cuya moneda funcional no es el euro son:

Diferencias de conversion

Sociedad/Subgrupo Area geografica Positivas Negativas Neto
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Sociedades consolidadas por
integracion global:
MAPFRE RE Europa, América y 8,47 16,70 -- -- 8,47 16,70
resto del mundo
MAPFRE AMERICA América -- 34,88 | (18,41) -- (18,41) | 34,88
OTROS -- 4,81 8,00 (0,20) | (0,73) 4,61 7,27
Total integracion global 13,28 59,58 (18,61) | (0,73) (5,33) | 58,85

Datos en millones de euros

6.23. ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES

Al cierre de los ejercicios 2006 y 2005 y hasta la fecha de formulacion de las
cuentas anuales consolidadas no se tiene evidencia de la existencia de activos y

pasivos contingentes por importes significativos.

6.24. COMBINACIONES DE NEGOCIO

En agosto de 2005 MAPFRE VERA CRUZ SEGURADORA adquiri6 el 51 por 100 de
las acciones con voto de NOSSA CAIXA SEGUROS E PREVIDENCIA, una sociedad
no cotizada situada en Brasil y especializada en Seguros de Vida.

El valor razonable de los activos y pasivos identificables de NOSSA CAIXA
SEGUROS E PREVIDENCIA a la fecha de adquisicion fueron:




Concepto 100% 51%

ACTIVO
Activos intangibles 0,06 0,03
Inmovilizado material 0,05 0,03
Inversiones 19,28 9,83
Créditos 0,03 0,02
TOTAL ACTIVO 19,42 9,91

PASIVO
Provisiones técnicas 14,66 7,48
Deudas 0,34 0,17
TOTAL PASIVO 15,00 7,65
Valor razonable de los activos netos 4,42 2,26
Fondo de comercio 79,79
Coste total 82,05

Datos en millones de euros

El coste total de la combinacién recoge costes directamente atribuibles a la misma por
importe de 0,53 millones de euros en concepto de honorarios de profesionales
independientes, abogados y asesoria financiera.

Desde la fecha de adquisicion NOSSA CAIXA SEGUROS E PREVIDENCIA ha
contribuido con 2,37 y 0,20 millones de euros al beneficio neto de MAPFRE VERA
CRUZ SEGURADORA en los ejercicios 2006 y 2005, respectivamente.

6.25. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

La totalidad de las transacciones con partes vinculadas han sido realizadas en
condiciones de mercado.

Operaciones con empresas del grupo

A continuacion se detallan las operaciones efectuadas entre empresas del Grupo,
cuyo efecto en resultados es nulo por haber sido eliminadas en el proceso de
consolidacion:



Gastos Ingresos
Concepto

2006 2005 2006 2005

Servicios recibidos/prestados y otros gastos/ingresos 57,97 39,81 53,22 51,86
Gastos/ingresos de inversiones inmobiliarias 0,77 7,89 0,81 8,64
Gastos/ingresos de inversiones y cuentas financieras 15,70 2,87 8,96 6,42
Dividendos distribuidos 341,25 414,81
Total 74,44 50,57 404,24 481,73

Datos en millones de euros

A continuacion se detallan los importes incluidos en la cuenta de pérdidas y
ganancias como consecuencia de las transacciones efectuadas durante el
ejercicio con el grupo consolidable CARTERA MAPFRE:

Gastos Ingresos
Concepto
2006 2005 2006 2005
Gastos e ingresos de inversiones inmobiliarias 3,01 5,61 4,60 4,91
Gastos e ingresos de inversiones y cuentas financieras 0,11 0,01 0,59 0,05
Servicios exteriores y otros gastos/ingresos no técnicos 85,86 119,16 6,71 43,34
Total 88,98 124,78 11,90 48,30

Datos en millones de euros

Operaciones de reasequro y coasequro

A continuacion se detallan las operaciones de reaseguro y coaseguro efectuadas

entre empresas del Grupo consolidable, eliminadas en el proceso de
consolidacion:
Importe
Concepto
2006 2005
Primas cedidas/aceptadas 590,08 510,18
Prestaciones 254,78 193,48
Variacion de provisiones técnicas 24,56 47,51
Comisiones 148,45 132,97
Intereses sobre depdsitos 0,90 1,09
Otros ingresos y gastos técnicos 3,35 --

Datos en millones de euros




A continuacion se detallan las operaciones de reaseguro efectuadas con el grupo
consolidable CARTERA MAPFRE:

Ingresos/(Gastos)
Concepto Reaseguro aceptado Reaseguro cedido
2006 2005 2006 2005
Primas 33,10 45,35 (50,31) (38,35)
Siniestros (17,23) (20,98) 13,77 83,09
Comisiones (7,76) (10,53) 0,36 0,20
Total 8,11 13,84 (36,18) 44,94

Datos en millones de euros

En los cuadros siguientes se detallan los saldos con reaseguradoras y cedentes,
depodsitos constituidos y provisiones técnicas por operaciones de reaseguro con
empresas del Grupo consolidable eliminados en el proceso de consolidacion, asi
como con el consolidable CARTERA MAPFRE:

SALDOS ELIMINADOS SALDOS NO ELIMINADOS
Concepto Reaseguro Reaseguro Reaseguro Reaseguro

aceptado cedido aceptado cedido
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Créditos y deudas (73,00) | (55,74) | 73,00 | 20,89 | (509 | (492) | 2,28 1,79
Dep6sitos 163,96 | 156,31 | (163,96)| (156,31)| 896 | 64,09 | (0,69) | (0,19)
Provisiones técnicas (540,58) | (460,33) | 540,58 460,33 | (38,17) | (37,25) 9,82 9,86
Total (449,62) | (359,76) | 449,62 | 324,91 | (34,30) | 21,92 | 11,41 | 11,46

Datos en millones de euros



Remuneraciones del personal clave de la direccion

En el cuadro siguiente se detalla la retribucion percibida en los dos ultimos
ejercicios por el personal clave de la direccion (entendiéndose como tal los
miembros del Consejo de Administracion, de la Comisién Directiva y de los
Comités Delegados de la Sociedad dominante):

Importe
Concepto
2006 2005
Retribuciones a corto plazo
Sueldos 0,95 0,77
Asignaciones fijas 0,59 0,55
Dietas 0,30 0,22
Seguros de vida 0,05 0,05
Otros conceptos 0,04 0,21
Retribuciones post-empleo
Prestacion definida 0,95 1,88
Aportacién definida -- --
Otras retribuciones a largo plazo -- --
Indemnizaciones por cese -- --
Total 2,88 3,68

Datos en millones de euros

La retribucion béasica de los consejeros externos consiste en una asignacion fija
anual por la pertenencia al Consejo de Administracion, cuyo importe fue de 25.000
euros en 2005 y de 25.575 euros en 2006. Dicha cantidad se incrementa en un 35
por 100 en caso de las personas que ocupan cargos en el seno del propio Consejo
de Administraciéon o presiden una Comision o Comité Delegado, sin que quepan
incrementos acumulativos cuando una misma persona ocupa varios cargos.
Ademads tienen establecido un Seguro de Vida para caso de muerte, con un capital
asegurado de 150.253,03 euros, y disfrutan de algunas de las ventajas
reconocidas al personal, como el seguro de enfermedad.

Los consejeros externos que son miembros de Comisiones o Comités Delegados
perciben, ademas, una dieta por asistencia a las reuniones, cuya cuantia fue de
2.500 euros en 2005 y de 2.625 euros en 2006.

Los consejeros ejecutivos (entendiéndose como tales tanto los ejecutivos de la
propia entidad como los que desempefian funciones ejecutivas en otras entidades
del GRUPO MAPFRE) 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; ademas tienen reconocidos determinados
complementos de pensiones para caso de jubilacién, exteriorizados a través de un
seguro de vida, todo ello dentro de la politica retributiva establecida por el Grupo
para sus Altos Directivos, sean o no consejeros. No perciben, en cambio, las
retribuciones establecidas para los consejeros externos.

La remuneracién basica de los consejeros externos es aprobada por la Junta
General a propuesta del Consejo de Administracion, y previo informe del Comité de
Nombramientos y Retribuciones. La retribucién de los consejeros ejecutivos, las
dietas por asistencia de los miembros externos de las Comisiones y Comités
Delegados y la asignacion fija por presidencia de los Consejos Territoriales son
aprobadas por el Consejo de Administracién, previo informe del citado Comité.

6.26. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DE BALANCE

Después del cierre del ejercicio se han firmado los siguientes acuerdos:

Acuerdo estratégico con CAJA CASTILLA — LA MANCHA

El dia 16 de enero MAPFRE suscribié un acuerdo estratégico con CAJA
CASTILLA — LA MANCHA para la explotacion y desarrollo conjunto del
negocio de Seguros de Vida y Planes de Pensiones comercializado a través
de la red de sucursales y otros canales de la Caja de Ahorros. En virtud de
dicho acuerdo, ambas entidades compartiran al 50 por 100 la propiedad de
CCM Vida y Pensiones, aseguradora filial de CAJA CASTILLA — LA MANCHA,
cuya gestion sera asumida por MAPFRE. MAPFRE realizar4 un desembolso
inicial de 60,9 millones de euros para adquirir su participacion, que podra
complementarse en los ejercicios siguientes con pagos adicionales en funcion
del valor creado por CCM Vida y Pensiones.

Acuerdo con MUTUA VALENCIANA AUTOMOVILISTA

El dia 25 de enero MAPFRE y MUTUA VALENCIANA AUTOMOVILISTA
firmaron un acuerdo de intenciones para la integracion de las actividades y
negocios de dicha Mutua en las filiales aseguradoras de MAPFRE S.A. En
virtud de dicho acuerdo MUTUA VALENCIANA cedera a MAPFRE
AUTOMOVILES su cartera de seguros de automdviles, que constituye la parte
fundamental de su negocio. Las carteras de otros ramos se integraran en las
correspondientes entidades de MAPFRE, S.A. Las partes definiran de comudn
acuerdo las férmulas juridicas mas adecuadas para llevar a cabo la
integracion, asi como los términos econdémicos de la misma, que se fijaran de
acuerdo con informes de expertos independientes. El acuerdo prevé la garantia
de los derechos del personal, y de los asegurados y clientes de la Mutua y sus
filiales.



7. GESTION DE RIESGOS

Obijetivos, politicas y procesos de gestion del riesgo

MAPFRE dispone de un Sistema de Gestion de Riesgos (SGR) basado en la
gestion integrada de todos y cada uno de los procesos de negocio, y en la
adecuacion del nivel de riesgo a los objetivos estratégicos establecidos. Los
diferentes tipos de riesgo se han agrupado en cuatro areas o categorias como se
detalla a continuacion:

v' Riesgos Operacionales v Incluye veintitrés tipos de riesgos
agrupados en las siguientes areas:
actuarial, juridica, tecnologia, personal,
colaboradores, procedimientos,
informacion, fraude, mercado y bienes
materiales.

v Riesgos Financieros v Incluye los riesgos de tipo de interés, de
liquidez, de tipo de cambio, de mercado y
de crédito.

v Riesgos de la Actividad|v" Agrupa, de forma separada para Vida y

Aseguradora No Vida, los riesgos de insuficiencia de
primas, de suficiencia de provisiones
técnicas y de reaseguro.

v’ Riesgos Estratégicos y de|v Incluye los riesgos de ética empresarial y

Gobierno Corporativo de buen gobierno corporativo, de
estructura organizativa, de alianzas,
fusiones y adquisiciones derivados del
entorno regulador y, finalmente los de
mercado y competencia.

Centralizacion del Sistema de Gestién de Riesgos

La estructura de MAPFRE esta basada en Unidades y Sociedades Operativas con
un alto grado de autonomia en su gestion. Los érganos de gobierno y direccion
del Grupo aprueban las lineas de actuacion de las Unidades y Sociedades en
materia de gestion de riesgos, y supervisan de forma permanente a través de
indicadores y ratios su exposicion al riesgo. Ademas, existen instrucciones
generales de actuacion para mitigar la exposicion al riesgo, tales como niveles
maximos de inversibn en renta variable o clasificacion crediticia de
reaseguradores.



El Area Econémica y de Control de Gestion, a través de la Direccion de Riesgos,
coordina las actividades relacionadas con la cuantificacion de riesgos y, en
particular, la implantacion de modelos propios de capital econdmico en las
unidades operativas destinados a cumplir con los requisitos futuros de Solvencia
Il.

Las Unidades Operativas disponen de un Coordinador de Riesgos, con
dependencia de la Direccion de Administracion, para la implantacion de las
politicas y gestion de riesgos en cada unidad. La coordinacion de actividades se
realiza a través de un Comité de Seguimiento para la implantacién de Modelos de
Cuantificacion de Riesgos, cuyas reuniones tienen periodicidad mensual. El grado
de avance de los proyectos y otros aspectos significativos son informados a la Alta
Direccién de MAPFRE a través de la Comisién de Auditoria.

En términos generales las decisiones de suscripcién de riesgos asegurables y
coberturas de reaseguro estan altamente descentralizadas en las Unidades. Los
aspectos relacionados con el Riesgo Operacional son tutelados de forma
centralizada aunque su implantacion y monitorizacion estd delegada en las
Unidades. La gestion de riesgos Estratégicos y de Gobierno Corporativo esta
altamente centralizada. Los riesgos financieros se gestionan de forma centralizada
a traves de la Direccion General de Inversiones del Grupo.

Estimacion de Riesgos y Capitales

MAPFRE dispone de una politica interna de capitalizacion y dividendos destinada
a dotar a la Unidades de una forma racional y objetiva de los capitales necesarios
para cubrir los riesgos asumidos. La estimacion de riesgos se realiza a través de
un modelo estandar de factores fijos que cuantifica riesgos financieros, riesgos de
crédito y riesgos de la actividad aseguradora. Mas adelante se sustituira esta
referencia por la del modelo propio de cada Unidad. Ademas, el nivel de capital
asignado a cada Unidad no podrd nunca ser inferior al capital minimo legal
requerido en cada momento, mas un margen del 10 por 100.

El capital asignado se fija de manera estimativa, en funcion de los presupuestos
del ejercicio siguiente, y se revisa por lo menos una vez al afio en funcion de la
evolucién de los riesgos.

Ciertas unidades requieren un nivel de capitalizacion superior al que se obtiene de
la norma general antes descrita, bien porque operan en distintos paises con
requerimientos legales diferentes, o bien porque requieren la emision de un rating
de solvencia financiera correspondiente a niveles de capitalizacion méas elevados.
En esos casos, la Comision Directiva de MAPFRE fija el nivel de capitalizacion de
forma individualizada, o bien otorga garantias adicionales que refuerzan su nivel
de capital atendiendo a las particularidades de cada unidad.



Riesgos Operacionales

La identificacion y evaluacion de Riesgos Operacionales se realiza a través de la
aplicacion informética Riskm@p, desarrollada en MAPFRE, que confecciona los
Mapas de Riesgos de las entidades.

El modelo de gestion de este riesgo se basa en un analisis dinamico por procesos
de forma que los gestores de cada area o departamento identifican y evallan
anualmente los riesgos potenciales que afectan a los siguientes procesos:
Desarrollo de productos, Emision, Siniestros / Prestaciones, Gestion
administrativa, Actividades comerciales, Recursos humanos, Comisiones,
Coaseguro / Reaseguro, Provisiones técnicas, Inversiones, Sistemas tecnoldgicos
y Atencion al cliente.

Riesgos Financieros

La politica de MAPFRE para mitigar su exposicion a este tipo de riesgos se ha
basado en una politica prudente de inversiones, con un elevado peso de la cartera
en titulos de renta fija.

En la gestion de las carteras de inversion se distingue entre las que buscan un
casamiento de las obligaciones derivadas de los contratos de seguros y aquellas
en las que se realiza una gestion activa. En las primeras se minimizan los riesgos
tanto de tipo de cambio como de tipo de interés y otros riesgos de variacion de
precios, mientras que en las segundas se mantiene una politica de gestién con un
cierto grado de asunciéon de riesgos de mercado, de acuerdo con lo expuesto a
continuacion:

- En las carteras que no cubren compromisos pasivos a largo plazo, la
variable de gestion del riesgo de tipo de interés es la duracidon modificada,
estando establecido en la actualidad que dicha magnitud debe situarse en
torno al 5 por 100, con un valor maximo del 7 por 100.

- La politica general de exposicion al riesgo de tipo de cambio es minimizar
este tipo de riesgo que proceda de la actividad aseguradora y solo
mantener una exposicion al riesgo de tipo de cambio por motivos de la
diversificacion de las inversiones. En todo caso, la exposicion a este
riesgo no podra superar el 10 por 100 de las inversiones.

- En cuanto a otros posibles riesgos de mercado de activos financieros, que
no sean por oscilaciones en el tipo de cambio o en el tipo de interés, se
tiene establecido que las inversiones sujetas a estos riesgos no puedan
superar el 20 por 100 de las inversiones. En cuanto a las inversiones en
acciones, principal activo financiero sujeto a este riesgo, existe una
adecuada diversificacion internacional, que permite reducir el riesgo
sujeto a un mercado especifico.



- Las limitaciones de riesgo estan establecidas en términos cuantitativos de
variables facilmente observables. No obstante, se realiza un andlisis del
riesgo en términos probabilisticos en funcion de las volatilidades y
correlaciones historicas.

Respecto al riesgo de crédito la politica de MAPFRE se ha basado en la prudencia
(solvencia del emisor) y la diversificacion de inversiones en renta fija. Asi, la
cartera de titulos de renta fija en Europa se divide, aproximadamente, la mitad en
valores con garantia de estados de la Union Europea, y la mitad restante en
valores emitidos por corporaciones con alta calificacion crediticia.

Tanto para las inversiones en renta fija como variable se aplican criterios de
diversificacion por sectores de actividad y limites maximos de riesgo por emisor.

Riesgos de la Actividad Asequradora

La organizacion de MAPFRE, basada en Unidades y Sociedades especializadas
en los distintos tipos de negocio, requiere de las mismas una autonomia en su
gestion del negocio, particularmente la suscripcion de riesgos y la determinacion
de las tarifas, asi como la indemnizacion o prestacién de servicio en caso de
siniestro. La suficiencia de las primas es un elemento de especial importancia, y
su determinacion esta apoyada por informes de expertos independientes en
aquellas unidades o situaciones que las circunstancias asi lo aconsejan.

El tratamiento de las prestaciones, asi como la suficiencia de las provisiones, son
principios basicos de la gestion aseguradora. Las provisiones técnicas son
estimadas por los equipos actuariales de las distintas Unidades y Sociedades, y su
suficiencia es ratificada por informes de expertos independientes en aquellas
entidades que asi se requiere. La preponderancia del negocio personal de dafios
en MAPFRE, con una gran rapidez de liquidacion de siniestros, asi como la
escasa importancia de riesgos asegurados de largo desarrollo en el tiempo, tales
como asbestos o responsabilidad profesional, son elementos mitigadores de este
tipo de riesgo.

La presencia de MAPFRE en paises con mayor posibilidad de ocurrencia de
catastrofes (terremoto, huracanes, etc....) requiere un especial tratamiento de este
tipo de riesgos que, dada su frecuencia e intensidad, pueden generar volatilidad
en los resultados o requerimiento de capitales adicionales. Las Unidades y
Sociedades que operan en este tipo de riesgos, fundamentalmente MAPFRE
AMERICA y MAPFRE RE, disponen de informes especializados de exposicion
catastréfica, generalmente realizados por expertos independientes, que estiman el
impacto en los bienes asegurados en caso de ocurrencia de un evento
catastrofico. Esta informacion permite la suscripcion de riesgos catastréficos en
funcion de las capacidades financieras de cada entidad, y en su caso la
contratacion de coberturas de reaseguro que limiten su impacto patrimonial. En
este aspecto, es importante destacar la contribucion de MAPFRE RE, que aporta a
la gestion del Grupo su larga experiencia en el mercado de riesgos catastroficos.



En relacion con el riesgo reasegurador la politica de MAPFRE es ceder negocio a
reaseguradores de probada capacidad financiera (clasificacion crediticia de
Standard & Poor’s no inferior a A).

Riesgos Estratégicos y de Gobierno Corporativo

Los principios éticos aplicados a la gestion empresarial han sido una constante en
MAPFRE y forman parte de sus estatutos y de su quehacer diario. Para normalizar
esta cultura empresarial y actualizar a los requerimientos legales de gobierno y
transparencia en la gestion los Organos de Direccién de MAPFRE aprobaron en
2005 una version revisada del Coédigo de Buen Gobierno, implantado inicialmente
en 1999. La aplicacion estricta de los principios de Buen Gobierno Corporativo es
considerada en MAPFRE como la actuacion mas eficaz para mitigar este tipo de
riesgos.

A) RIESGO DE SEGURO

1. Sensibilidad al riesgo de seguro

La sensibilidad al riesgo de seguro mide el impacto en el capital
econémico de las fluctuaciones al alza y a la baja de los factores
condicionantes de dicho riesgo (nUmero de riesgos asegurados, valor
de la prima media, frecuencia y coste siniestral). Una medida de
sensibilidad al riesgo de seguro de No Vida es el impacto que tendria
en el resultado del ejercicio y, consecuentemente en el patrimonio
neto, la variacion de un punto porcentual del ratio combinado. Esta
informacién se detalla en el cuadro siguiente junto con el indice de
volatilidad de dicho ratio, calculado en funcion de la desviacion tipica
del mismo en un horizonte temporal de cinco afios.

Impacto en
resultados de la <
variacion del 1% Ind_|_ce de
Concepto d . volatilidad del
el ratio - .
. ratio combinado
combinado
2006 2005
Actividad principal en Espafia
— Generales 6,75 6,08 1,7%
— Empresas 3,12 2,72 2,9%
— Salud 2,40 2,23 1,4%
Actividad principal fuera de Espafia
— América 12,18 10,22 3,0%
— Reaseguro 7,96 7,66 3,8%
— Asistencia 1,87 1,59 2,6%
Total 34,28 30,50 2,6%

Datos en millones de euros



Para la actividad de Vida, el nivel de sensibilidad se presenta en
funcion de los resultados del calculo del valor implicito (también
llamado valor intrinseco), que ha sido realizado de acuerdo con los
principios y metodologia establecida en el denominado “European
Embedded Value”. El valor implicito se obtiene afiadiendo al
patrimonio neto ajustado el valor presente de los beneficios futuros de
la cartera gestionada (Vida y gestion de fondos), y minorando del
mismo el valor presente de las opciones y garantias otorgadas a los
tomadores y el coste del capital regulatorio requerido.

La metodologia para el calculo del valor implicito estéa basada en la
evaluacion de cada uno de los componentes del riesgo de manera
aislada y diferenciando entre la cartera existente y el nuevo negocio
captado en el afo. Los distintos componentes del valor implicito se
han calculado de la siguiente forma:

e Patrimonio neto ajustado: se calcula ajustando el patrimonio
neto contable por las plusvalias y minusvalias no registradas, y
disminuyendo su valor por el importe del fondo de comercio, los
gastos diferidos y los dividendos aprobados y pendientes de

pago.

e Valor presente de los beneficios futuros de la cartera: se calcula
descontando a valor presente los beneficios futuros después de
impuestos de la cartera de pdlizas, e incluyendo una estimacién
del valor de los beneficios en favor de los asegurados.

e Valor presente de las opciones y garantias otorgadas a los
tomadores: incluye el valor de las opciones y garantias que son
exigibles a peticibn de los asegurados y cuya estimacion
depende del valor de las variables financieras en cada momento
del tiempo. Su estimacion se realiza mediante simulacion de
escenarios economicos consistentes con distintas situaciones
de los mercados.

e Coste del capital requerido: es una estimacién del coste
financiero necesario para cubrir los riesgos estimados de la
cartera de pdlizas.

Asimismo, las principales hipétesis utilizadas han sido:

e Tasas de descuento y de reinversion: basadas en la curva de
tipos “euroswap” cupén cero a fin de afio.

e (Gastos de gestion interna: actualizados en base a una inflacion
del 2,5 por 100.



e Variables técnicas (comisiones, mortalidad, rentabilidad de los
productos...): en base a datos y experiencia propia de la

entidad.

e Tasa impositiva: 35 por 100.

En el cuadro siguiente se detalla la composicion del valor implicito de
MAPFRE VIDA (las cifras de 2006 no estan disponibles a la fecha de
formulacion de las cuentas anuales consolidadas):

0
Concepto 2005 2004 % de
variacion
Patrimonio neto ajustado 476,1 432,0 10,2%
Valor presente de los beneficios futuros | 1.028,8 939,4 9,5%
Valor presente de opciones y garantias
otorgadas a tomadores (74,8) (85,2) (12,2)%
Coste del capital regulatorio requerido (116,1) (118,8) (2,3)%
Total valor implicito 1.314,00 1.167,40 12,6%

Datos en millones de euros

Los principales resultados del analisis de sensibilidad del célculo del
valor implicito del 2005 es el siguiente:

Un aumento de 100 puntos basicos en la tasa de descuento,
manteniendo las tasas de rendimiento financiero de las
inversiones constantes, ocasionaria una reduccion en el valor
implicito de 140, 5 millones de euros.

Una reduccion en 100 puntos béasicos en las tasas de
rendimiento financiero de las nuevas inversiones, manteniendo
la tasa de descuento constante, ocasionaria una reduccion en
el valor implicito de 184,9 millones de euros.

De las entidades con actividad principal fuera de Espaifia, MAPFRE

RE y MAPFRE AMERICA operan en el

ramo de Vida,

fundamentalmente en modalidades de riesgo, si bien sus volumenes
no son significativos.



B)

Concentraciones del riesgo de sequro

MAPFRE ha llevado a cabo una politica de diversificacion de riesgos
aseguradores operando en la préactica totalidad de los ramos de
seguros en Espafia y ampliando su ambito de actuacion a los
mercados internacionales, principalmente los paises latinoamericanos.

El Grupo dispone de mecanismos de control interno o procedimientos
gue le permiten detectar todo tipo de concentraciones del riesgo
asegurador.

Es una practica habitual el uso de contratos de reaseguro como
elemento mitigador del riesgo de seguro derivado de concentraciones
o acumulaciones de garantias superiores a los niveles maximos de
aceptacion.

Siniestralidad

En la nota 6.13 de la memoria “Provisiones Técnicas” en su apartado 3.4
se ofrece informacion sobre la evolucion de la siniestralidad.

RIESGO DE CREDITO

Riesqgo de crédito derivado de contratos de seguros

Los saldos correspondientes a los créditos por operaciones de seguro
directo y coaseguro ascienden a 1.167,93 y 1.173,71 millones de
euros a 31 de diciembre de 2006 y 2005, respectivamente. La pérdida
estimada por su deterioro se refleja en la cuenta de resultados
conforme a lo sefialado en la politica contable 5.15.F).



2. Riesqgo de crédito derivado de otros instrumentos financieros

A continuacion se detalla para los dos ultimos ejercicios la calificacion
crediticia de los emisores de valores de renta fija:

Valor contable
Clasificacion crediticia Cartera a vencimiento Cartera disponible para Cartera de negociacion
de los emisores la venta
2006 2005 2006 2005 2006 2005

AAA 424,16 362,38 5.803,77 5.730,39 838,35 1.125,58
AA 16,23 44,73 8.679,77 8.343,08 73,08 47,30
A 18,17 12,84 1.748,56 1.669,03 22,49 47,74
BBB 2,65 18,35 122,96 62,72 -- 16,27
BB o Menor 24,03 28,00 123,38 250,60 -- 14,37

Sin calificacion crediticia 27,62 9,22 212,82 68,19 -- -
Total 512,86 475,52 16.691,26 16.124,01 933,92 1.251,26

Datos en millones de euros

C)

RIESGO DE LIQUIDEZ

En lo que respecta al riesgo de liquidez, la politica de MAPFRE se ha
basado en mantener saldos en tesoreria por importes suficientes para cubrir
cualquier eventualidad derivada de sus obligaciones con los asegurados.
Asi, a 31 de diciembre de 2006 el saldo en efectivo y en equivalente de
efectivo ascendia a 832,45 millones de euros (964,71 millones de euros en
el afilo anterior) equivalente al 3,95 por 100 del total de inversiones
financieras y tesoreria. Por otra parte, y en lo que respecta a los seguros de
vida y ahorro, la politica de inversiones aplicada preferentemente consiste
en el casamiento de vencimientos de las inversiones con las obligaciones
contraidas en los contratos de seguros, a fin de mitigar la exposicion al
riesgo. Adicionalmente, la mayor parte de las inversiones en renta fija son
negociables en mercados organizados, lo que otorga una gran capacidad de
actuacion ante potenciales tensiones de liquidez.

Los activos con vencimiento superior a un afio se detallan en el apartado de
“Riesgo de tipo de interés”.

Por dltimo, el bajo nivel de endeudamiento de MAPFRE en relacion con sus
fondos propios permite disponer de una liquidez adicional inmediata a través
de operaciones de financiacion y que con caracter permanente son
ofrecidas por distintas instituciones financieras.




1. Riesqgo de liguidez derivado de pasivos financieros

El detalle en los dos ultimos ejercicios de los pasivos financieros
agrupados por vencimiento es el siguiente:

Ejercicio 2006

Vencimiento en: Saldo
Concepto - final
2007 2008 2009 2010 2011 Posteriores
Emisién de obligaciones y otros valores
negociables 16,16 15,45 14,77 14,11 237,54 - 298,03
Deudas con entidades de crédito 187,57 73,57 99,56 4,83 29,81 - 395,34
Otros pasivos financieros 325,15 213,72 189,09 - - - 727,96
Total 528,88 302,74 303,42 18,94 267,35 - 1.421,33
Datos en millones de euros
Ejercicio 2005
Vencimiento en: Saldo
Concepto - final
2006 2007 2008 2009 2010 Posteriores
Emisién de obligaciones y otros valores
negociables 16,27 15,70 15,14 14,58 14,04 237,85 313,58
Deudas con entidades de crédito 154,97 2,22 42,79 0,18 0,18 1,22 201,56
Otros pasivos financieros 102,66 123,29 213,72 189,09 - - 628,76
Total 273,90 141,21 271,65 203,85 14,22 239,07 1.143,90

Datos en millones de euros

D) RIESGO DE MERCADO

La Direccion General de Inversiones de MAPFRE realiza periddicamente
distintos andlisis de sensibilidad del riesgo financiero. Entre otros, los
indicadores mas habituales son la duraciébn modificada, para valores de
renta fija, y el VaR, o valor en riesgo.



1. Riesqgo de tipo de interés

En los cuadros siguientes se detalla la informacion significativa de los

dos ultimos ejercicios relativa al nivel de exposicion al riesgo de tipo de
interés de los activos y pasivos financieros:

Importe del activo expuesto al riesgo de tipo de interés en:

Valor razonable

Cartera . . P No expuesto al riesgo Total
(tipo de interés fijo) P 9
2006 2005 2006 2005 2006 2005
A vencimiento 604,75 604,75 86,71 88,62 691,46 693,37
Disponible para la venta 17.590,49 15.806,39 908,28 1.702,92 18.498,77 17.509,31
De negociacion 962,04 1.295,38 113,74 87,78 1.075,78 1.383,16
Total 19.157,28 17.706,52 1.108,73 1.879,32 20.266,01 19.585,84
Datos en millones de euros
Importe del pasivo expuesto al riesgo de tipo de interés en:
Valor razonable -
Concepto i ) . No expuesto al riesgo Total
(Tipo de interés fijo)
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Emisién de obligaciones y otros
valores negociables 298,03 313,58 298,03 313,58
Deudas con entidades de crédito 63,13 2,10 332,21 199,46 395,34 201,56
Otros pasivos financieros 727,89 619,86 0,07 8,90 727,96 628,76
Total 1.089,05 935,54 332,28 208,36 1.421,33 1.143,90

Datos en millones de euros

En los siguientes cuadros se adjuntan, para los ejercicios 2006 y 2005,
los vencimientos, tipo de interés medio y duracion modificada de las
inversiones financieras:




31 de diciembre de 2006

Vencimiento a:

Tipo de .
interés Duracién
Concepto Saldo final medio modificada
1 2 3 4 5 Pos;esriisres % %
afio afios afios afios afios vencimiento
CARTERA A VENCIMIENTO
Renta fija 512,86 77,20 13,98 12,71 27,29 12,62 369,06 6,15 3,31
Otras inversiones 178,60 166,68 9,06 2,86 - - - 3,80 -
Total cartera a vencimiento 691,46 243,88 23,04 15,57 27,29 12,62 369,06 - -
CARTERA DISPONIBLE PARA LA VENTA
Renta fija 16.691,26 1.284,72 1.245,50 1.502,51 840,65 855,04 10.962,84 4,24 6,91
Otras inversiones 111,60 111,60 - - - - - 3,99 -
Total cartera disponible para la venta 16.802,86 1.396,32 1.245,50 1.502,51 840,65 855,04 10.962,84 - -
CARTERA DE NEGOCIACION
Permutas financieras swaps 0,05 - - - - - 0,05 - -
Renta fija 933,92 777,58 18,73 17,01 17,33 14,85 88,42 7,78 1,00
Otras 53,52 53,52 -- -- - - - 4,75 -
Total cartera de negociacion 987,49 831,10 18,73 17,01 17,33 14,85 88,47 - -
Datos en millones de euros
31 de diciembre de 2005
Vencimiento a: )
Tipo de L.
. . Duracién
) interés o
Concepto Saldo final medio modificada
1 2 3 4 5 Pos;esriirc])res % %
afio afios afios afios afios vencimiento
CARTERA A VENCIMIENTO
Renta fija 475,52 113,44 22,19 15,52 24,78 11,03 288,56 5,27 4,70
Otras inversiones 217,85 194,67 7,38 10,28 3,73 0,30 1,49 3,00 -
Total cartera a vencimiento 693,37 308,11 29,57 25,80 28,51 11,33 290,05 - -
CARTERA DISPONIBLE PARA LA VENTA
Renta fija 16.124,01 873,08 853,71 750,52 1.152,94 1.041,10 11.452,66 3,20 7,47
Otras inversiones 105,25 91,79 6,79 0,19 0,01 4,48 1,99 18,44 -
Total cartera disponible para la venta 16.229,26 964,87 860,50 750,71 1.152,95 1.045,58 11.454,65 - --
CARTERA DE NEGOCIACION
Permutas financieras swaps 7,17 - - - - - 7,17 - -
Renta fija 1.251,26 1.083,04 26,04 45,73 27,04 18,53 50,88 10,26 2,25
Otras 50,99 25,20 21,71 0,10 0,10 3,18 0,70 9,25 -
Total cartera de negociacion 1.309,42 1.108,24 47,75 45,83 27,14 21,71 58,75 - --

Datos en millones de euros




La duraciéon modificada refleja la sensibilidad del valor de los activos a los
movimientos en los tipos de interés y representa una aproximacion al
valor de la variacion porcentual en el valor de los activos financieros por
cada punto porcentual de variacién de los tipos de interés. Para su calculo
se pondera la variacion porcentual de cada activo financiero por su valor
de mercado.

Los saldos incluidos en el epigrafe “Créditos” del activo del balance y en
las cuentas de “Deudas por operaciones de seguro directo y coaseguro”,
“Deudas por operaciones de reaseguro”, “Deudas fiscales” y “Otras
deudas” del pasivo del balance no devengan intereses, y con caracter
general su liquidacién se produce en el ejercicio siguiente. Los pasivos
con vencimiento superior a un afio se detallan en el apartado de “Riesgo
de liquidez”.

2. Riesgo de tipo de cambio
Riesgo de tipo de cambio derivado de los contratos de sequros
En el siguiente cuadro se detalla el desglose de las inversiones
financieras derivadas de contratos de seguros atendiendo a las
monedas en que estdn denominadas al cierre de los dos ultimos
ejercicios.
Valor contable
Moneda Cartera a vencimiento Cartera di?’%?]?;ble parala Cartera de negociacion Total
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Euros 113,94 134,90 17.514,57 16.593,61 618,19 952,98 18.246,70 17.681,49
Délar USA 309,91 380,27 637,12 620,38 41,71 34,92 988,74 1.035,57
Peso mexicano 52,65 66,67 10,84 4,71 156,74 150,57 220,23 221,95
Real brasilefio 151,07 66,89 19,78 16,96 155,99 136,84 326,84 220,69
Peso chileno 9,36 9,08 82,26 91,10 11,31 13,05 102,93 113,23
Bolivar venezolano 3,74 2,59 124,61 98,45 0,05 - 128,40 101,04
Peso argentino 73,01 80,42 73,01 80,42
Peso colombiano 21,97 23,01 9,19 7,77 4,91 6,49 36,07 37,27
Libra esterlina 3,56 2,07 27,92 29,66 5,87 4,18 37,35 35,91
Délar canadiense 0,66 - 21,58 20,72 - - 22,24 20,72
Otras monedas 24,60 7,89 50,90 25,95 8,00 3,71 83,50 37,55
Total 691,46 693,37 18.498,77 17.509,31 1.075,78 1.383,16 20.266,01 19.585,84

Datos en millones de euros




Riesgo de tipo de cambio de otros instrumentos financieros

A continuacion se ofrece el detalle de las monedas en que se
instrumentan otros pasivos financieros para los dos ultimos ejercicios:

Ejercicio
Moneda
2006 2005

Euros 1.379,83 1.083,46
Doélar USA 29,18 42,33
Real brasilefio -- 1,19
Peso chileno 2,64 4,24
Peso colombiano 0,10 0,03
Libra esterlina 9,22 12,65
Otras monedas 0,36 --

Total 1.421,33 1.143,90

Datos en millones de euros

Riesgo bursatil

MAPFRE realiza, a través de la Direccion General de Inversiones,
estimaciones periddicas del VaR o valor en riesgo (maxima variacion
esperada en un horizonte temporal de un afio y para un nivel de
confianza del 99 por 100) de las carteras de inversiones de las
entidades que operan en No Vida. A 31 diciembre de 2006 el VaR
anual de la cartera de acciones y fondos de inversion ascendia a
128,2 millones de euros (68,7 millones en 2005).

Riesgo inmobiliario.

MAPFRE dispone de un patrimonio en inmuebles que representa
aproximadamente el 4,04 por 100 del total de inversiones y tesoreria,
del que aproximadamente un 48,54 por 100 esta destinado a oficinas
propias. Dicho patrimonio cumple la doble funcion de ser soporte
administrativo y de ventas, asi como generador de ingresos financieros
y diversificacion de inversiones. Esta politica en materia de inversiones
materiales ha permitido a MAPFRE realizar plusvalias en inmuebles en
aquellos momentos que las circunstancias de mercado asi lo
aconsejan, y ademas disponer de plusvalias no realizadas que podrian
ser utilizadas para neutralizar en el futuro situaciones de riesgo
adversas para el Grupo. El detalle de los mismos se muestra en el
cuadro siguiente:

Concento Valor neto contable Valor de mercado

P 2006 2005 2006 2005
Inversiones inmobiliarias 453,68 345,13 753,93 548,57
Inmuebles de uso propio 428,00 377,72 562,62 386,75
Total 881,68 722,85 1.316,55 935,32

Datos en millones de euros




Por lo tanto, las plusvalias no realizadas en inmuebles compensarian
una caida del precio de los inmuebles equivalente aproximadamente al
33,03 por 100 del valor de mercado de los mismos.

8. OTRA INFORMACION

8.1. INFORMACION RELACIONADA CON EL ORGANO DE ADMINISTRACION

Los administradores de la Sociedad dominante no han realizado durante el
ejercicio ninguna operacién con la propia Sociedad dominante ni con cualquier
otra empresa del Grupo ajena al trafico ordinario de las sociedades ni fuera de las
condiciones normales de mercado.

Los administradores de la Sociedad dominante no poseen participaciones en el
capital de sociedades con el mismo, analogo o complementario género de
actividad al de la misma, ni realizan por cuenta propia o ajena, el mismo, analogo
o complementario género de actividad al del objeto social de las sociedades del
Grupo, con las excepciones que se detallan a continuacion:

NUumero Cargol
Administrador Sociedad a_cglongs/ funcion
participaciones
BBVA 2.150 -
ABN Amro 1.512 _
Banco Espafiol de
D. Alberto Manzano Credito 2.650 -
Martos Ing Group 1.238 -
Banco P9pular 3.000 ~
Espafiol
BSCH 3.250 -
Miinchener Ruck 67 _
Aegon NV 320 .
D. Domingo Axa 142 B
Sugranyes Bickel
Fortis 400 n
ING 440 -
Metrovacesa 256 -
D. Antonio Miguel-
Romero Olano BSCH 133 -
BBV 870 -
Banco Urquijo, S.A. -- Presidente
D. Francisco Vallejo Bancsabadell 3 Conseiero
Vallejo Vida j
Bancsabadell .
Pensiones - Consejero




En el siguiente cuadro se detallan las acciones de MAPFRE S.A. en poder de los
administradores de la Sociedad dominante, asi como los oOrganos de
administracion de entidades del GRUPO MAPFRE de los que son miembros.

GRUPO MAPFRE
Administrador Entidades en las que forman parte del Numero de
organo de administracion acciones de
MAPFRE S.A.
CARTERA MAPFRE: MAPFRE-CAJA MADRID
HOLDING: MAPFRE CAJA SALUD: MAPFRE RE:
. Domingo Sugranyes | MAPFRE AMERICA; MAPFRE AMERICA VIDA: £0.000
Bickel MAPFRE ASISTENCIA: MAPFRE INMUEBLES: :
MAPFRE ASIAN; MAPFRE QUAVITAE; MAPFRE
INVERSION DOS
- Francisco Ruiz MAPERE VIDA: MAPFRE RE 50
Risuefio
CARTERA MAPFRE; MAPFRE-CAJA MADRID
. Santiago Gayarre HOLDING; MAPFRE AMERICA; MAPFRE AMERICA
Bermejo VIDA: MAPFRE VIDA: BANCO SERVICIOS -
FINANCIEROS CAJA MADRID-MAPFRE
-Agustin Rodriguez |\ A peRE RE 2.000
Garcia
 Luis Hernando de MAPERE VIDA 500
Larramendi Martinez
MAPFRE AUTOMOVILES; MAPFRE SEGUROS
GENERALES; MAPFRE RENTING DE VEHICULOS:
. CLUB MAPFRE; MAPFRE MULTICENTRO:
'ngtg‘s'o Huertas MAPFRE INVERSION; EDITORIAL MAPFRE: -
BANCO DE SERVICIOS FINANCIEROS CAJA
MADRID-MAPFRE; MAPFRE SEGUROS GERAIS:
NUEVO MULTICENTRO
. Manuel Jesus Lagares MAPERE VIDA _
Calvo
CARTERA MAPFRE; MAPFRE AGROPECUARIA:
. Alberto Manzano MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING:; MAPFRE VIDA:
Martos BANCO SERVICIOS FINANCIEROS CAJA MADRID- -
MAPFRE
: J,\;’:ftl,';]"::“e' Martinez | ~\RTERA MAPFRE: MAPFRE AGROPECUARIA ~
 Antonio Miguel- MAPFRE INMUEBLES; MAPFRE VIDA: MAPFRE-
Rormem de Olano CAJA MADRID HOLDING: MAPFRE ASISTENCIA: 1.980
MAPFRE QUAVITAE
CARTERA MAPFRE: MAPFRE VIDA: MAPFRE-
. Filomeno Mira Candel |CAJA MADRID HOLDING: MAPFRE EMPRESAS: ~
MAPFRE CAUCION Y CREDITO
 Affonso Rebuelta MAPFRE AMERICA; MAPFRE AMERICA VIDA:
Badia BANCO SERVICIOS FINANCIEROS CAJA MADRID- -
MAPFRE:; MAPFRE EMPRESAS
. Sebastian Homet MAPFRE AMERICA VIDA: MAPFRE AMERICA:
Dupré MAPFRE CAJA SALUD B
. José Manuel Gonzalez | CARTERA MAPFRE; MAPFRE INMUEBLES;
Porro CONSTITUCION Y LEYES -
. Rafael Marquez Osorio | MAPFRE AMERICA; MAPFRE AMERICA VIDA --
“Andrés Jiménez MAPFRE RE; MAPFRE AMERICA; MAPFRE 11,850
Herradén AMERICA VIDA: MAPFRE INTERNACIONAL :




MAPFRE SEGUROS GENERALES; MAPFRE

D. Matias Salva Benassar | GUANARTEME:  MAPFRE  RE:  MAPFRE 194.030
EMPRESAS
a a i 1
D2, M2, Francisca Martin MAPERE VIDA _
Tabernero
D. Féi‘;?se' Fontoira MAPFRE INMUEBLES: MAPFRE VIDA -

D. Rafael Beca Borredo MAPFRE SEGUROS GENERALES; MAPFRE _
' 9 AMERICA; MAPFRE AMERICA VIDA.

D. Francisco Vallejo

) MAPFRE SEGUROS GENERALES 15.000
Vallejo

8.2. HONORARIOS DEVENGADOS POR LOS AUDITORES

Las cuentas anuales del GRUPO MAPFRE y de las principales sociedades que lo
integran correspondientes al ejercicio 2006 han sido auditadas por la firma Ernst &
Young, a excepcion de las entidades ubicadas en México, cuyo auditor es Deloitte,
y en El Salvador, cuyo auditor es la firma Figueroa Jiménez. Las retribuciones
devengadas a favor de los Auditores Externos en el mencionado ejercicio por los
servicios correspondientes a la auditoria de cuentas anuales ascienden a
3.277.242 euros, de los cuales 2.961.039 corresponden al auditor principal.
También se han devengado por el auditor principal 121.175 euros por servicios
relacionados con la auditoria de cuentas y 753.012 euros por otros servicios
complementarios prestados, cifras que se considera no comprometen la
independencia de los auditores.

8.3. INFORMACION MEDIOAMBIENTAL
Las entidades del Grupo no mantienen ninguna partida de naturaleza

medioambiental que pudiera ser significativa e incluida bajo mencién especifica en
las presentes cuentas anuales consolidadas.



MAPFRE S.A. CUADRO DE SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS (ANEXO 1)
Participacion Datos cierre ejercicio
Tasafiscal En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos Resultado del Método
Denominacién Domicilio efectiva Actividad Titular P 9 ejercicio 0 procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING
MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING DE Paseo e el 25 35,00%  Holding ® MAPFRE SA. 51,0000 51,0000 1127.250 1103218 1023915 1042805 156568 236956 154848 234673 ®) ®)
ENTIDADES ASEGURADORAS S.A. (Hadie) Espana %)
VIDA
MAPFRE VIDA SOCIEDAD ANONIMA DE A Gener et 40 30,33%  Segurosy @ MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING 99,8741 99,8659 15.061.536  15.132.140  482.909 380.126  2.627.517  2.646.089 100.844 82.307 (A) (A)
SEGUROS Y REASEGUROS SOBRE LA VIDA " &% @  reaseguros
HUMANA
CONSULTORA ACTUARIAL Y DE PENSIONES Avda.General Peron,40 35,00%  Consultoria ® MAPFRE VIDA 99,9339 99,9339 1.357 1.247 1311 1179 328 320 139 157 (A) (A)
MAPFRE VIDA S.A. (Madrid) Espafia 2 ® MAPFRE S.A 0,0661 0,0661
GESTION MODA SHOPPING S.A. Avda.General Peron, 40 37,00%  Gestion de centros ® MAPFRE VIDA 99,8215 99,8215 504 382 423 311 1.348 1.241 112 76 (A) (A)
(Madrid) Espafia ® comerciales ® MAPFRE S.A 0,1785 0,1785
MAPFRE INVERSION SOCIEDAD DE Avda General Peron, 40 35,40%  Sociedad de ® MAPFRE VIDA 99,9991 99,9991 642.008 1.003.060 95.446 88.123 85.439 72.164 19.025 14.560 (A) (A)
VALORES SA. (Madrid) Espafia %) Valores ® MAPFRE S.A 0,0009 0,0009
MAPFRE INVERSION DOS SOCIEDAD fﬁxdz-%ﬂ%‘ Perdn.40 40,12%  Gestora de @ MAPFRE INVERSION 99,9853 99,9853 31.507 27978 25.597 22.879 49.165 42.638 2782 2.495 (A) (A)
) adic) Espatta 288107
GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION " () instituciones de ® MAPFRE S.A 00147 00147
COLECTIVAS.A. inversion colectiva
MAPFRE VIDA PENSIONES, ENTIDAD Aﬁxd:-iE”EeVa‘ :EW‘AU 35,00%  Administracion de @ MAPFRE INVERSION 99,9971 99,9971 51.161 40.351 47.348 36.363 23.266 19.191 10.598 8.064 (A) (A)
adic) Espatia
GESTORA DE FONDOS DE PENSIONES S.A, "5 (2 fondos de ® MAPFRE S.A 0.0029 0,0029
pensiones
MAPFRE VIDEO Y COMUNICACION S.A. Ci Sor Angela de a Cruz, 6 35,00%  Agencia publicitaria @ MAPFRE VIDA 430000 430000 a a2 a a2 1 (A A
(Madrid) Espafia ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 10,0000 10,0000
® MAPFRE S.A 15,0000 15,0000
MIRACETI S.A. Avda.General Per6n.40 35,00% Inmobiliaria ® MAPFRE VIDA 99,9991 99,9991 47.857 45272 45.355 43.254 2.328 2.259 874 909 (A) (A)
(Madrid) Espatia ® ® MAPFRE S.A 0,0009 0,0009
MUSINI VIDA SOCIEDAD ANONIMA DE %M;";E\ECOH’;M 2 35,00% Segums ® MAPFRE VIDA 100,0000 100,0000  1.062.629 1.239.419 115.013 107.884 116.163 171.912 2.300 14177 (A) (A)
SEGUROS Y REASEGUROS SOCIEDAD () Espara )
UNIPERSONAL
SEGUROS GENERALES
MAPFRE SEGUROS GENERALES COMPARIA paseo d Reokios 23 3500%  Segurosy ® MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING 100,0000 1000000 1.689.185  1.484.859  327.060 298115 1022719 932521 99.277 93,041 (A) (A)
DE SEGUROS Y REASEGUROS S.A. (Hadi) Espara @)  reaseguros
MAPFRE GUANARTEME COMPARIA DE ¢ ‘PoeladAggscu')n ilres3L25 2581%  Segurosy ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 999980 99,0980 435974 418,658 84.903 77.926 198414 207718 16,318 16312 (A) (A)
almas de G.C) Espafia
SEGUROS Y REASEGUROS DE CANARIAS i (20 reaseguros © SEGESYMED 0,0020 0,0020
SA
MAPFRE CONSULTORES DE SEGUROS Y Paseo de Recolelos, 25 34,85%  Senvicios de ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 500000 500000 1622 1.382 1509 1282 659 562 23 192 () ®)
REASEGUROS S.A. (Hadi) Espara asesoramientoy de ~ ® MAPFRESA 50,0000 500000
gestion
SEGESYMED S.A. :AﬂssoddeEREC?lewi 2 - Asistencia médica y ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 100,0000 100,0000 2318 3.084 1.839 2.707 247 55 (867) (215) (A) (A)
SOCIEDAD UNIPERSONAL (Hadi) Espara @  quirirgica

Datos en miles de euros



MAPFRE S.A. CUADRO DE SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS (ANEXO 1)

Participacion Datos cierre ejercicio
Tasa fiscal En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos Resultado del Método
Denominacién Domicilio frotue Actividad Titular p ? 9 ejercicio o procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
SEGUROS GENERALES (continuacion)
PROYECTOS Y SERVICIOS MAPFRE SA.  §Poeaasiniialessol 36&)7% Agencia de seguros & MAPERE GUANARTENE 98%3 ggiigg 956 1011 663 595 3701 3615 0 i (A) (A)
A CJ Poeta Agustin Miralls Sal, %  Servicios @ MAPFRE GUANARTEME 99,9900 99,9900 345 476 170 169 2.562 2418 38 57
ELIPSE CANARIAS S.A 3(Las Palmas de 6. C) Espafia 50&2;]/0 ® PROYECTOS Y SERVICIOS MAPFRE 0,0100 0,0100 ® @
MESEVAL AGENCIA DE SEGUROS S.L. (cvualaennvgs)zéwaﬁa 80,17%  Agencia de seguros @ MAPFRE SEGUROS GENERALES 1000000 100,000 308 651 139 115 919 2.744 24 2 A) (A)
SOCIEDAD UNIPERSONAL 2
MULTISERVICIOS MAPFRE MULTIMAP it e, 5 35,08%  Servicios inmobiliarios ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 97,5000 97,5000 3823 1.994 1128 818 13.499 6.543 446 276 A (A)
SA 1d) Espy %) @ SEGESYMED 2,5000 2,5000
GESTORA DE ACTIVOS FUNERARIOS Pase e Rt 2 36,84%  Servicios funerarios ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 1000000 100,000 5463 4,990 5.041 4723 1222 701 60 (131) A (A
GESMAP SA. @
SALZILLO Espafia Servicios funerarios ® GESMAP 64,0000 685 459 935 4 (A) (H) -
DE MENA Espaha 36,26%  Servicios funerarios ® GESMAP 70,0000 544 416 656 58 (A) (H) -
SERVICIOS FUNERIARIOS LA CARIDAD E’Fa”ﬁ”‘ 57 San Licar de Servicios funerarios © GESMAP 42,0000 (C) (H)
arrameda (Cadiz) Espafia
ISABELO ALVAREZ MAYORGA S.A. ﬁ;ﬁafva“ap‘:;a“a‘h““ km 08 Servicios funerarios ® GESMAP 50,0000 (C) (H)
FUNERARIA HISPALENSE S.L. Avda. Ramén y Cal, 1 bos Servicios funerarios © GESMAP 50,0000 (C) (H)
Hermanas (Sevilla) Espafia
TANATORIO DE ECIJA C/ Arfe, 13 (Cérdoba) Espafia Servicios funerarios ® GESMAP 25,0000 (C) (H)
TINERFERNA DE SERVICIOS DE f;:;?;gsuy:iu%;gez’e) i Senvicios e tecnologia @ MAPFRE GUANARTEME 100,0000 33,3333 6.253 5922 4390 4594 2.402 1.720 (288) (553) A ©
TECNOLlOGIA E INNOVACION PARA EL € Innovacion del
AUTOMOVIL SA. automévil
SEPENVAL S.L.SOCIEDAD UNIPERSONAL fv”afe“n”jafgpaﬁa 81,74%  Agencia de seguros ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 100,000  100,0000 1043 2652 196 194 1428 4.604 2 34 ) (A)
@
giUPO ALISIO CANARIAS INVERSIONES fg;‘:%“’&f:gl;zem) copata - Creacion y formacion © MAPFRE GUANARTEME 25,0000 9.295 6523 6 213 (0] ©)
CLINICA SANTA CATALINA S.A. &/;ev;na yCasto, . 35,00% Asistencia médica @ MAPFRE GUANARTEME 25,0000 20584 7.769 17.061 501 0} ©
Espafia
INVERSIONES GESTISAN S.L. ChORLDL o) Direccién clinicas @ MAPFRE GUANARTEME 25,0000 25,0000 833 833 204 204 [6) (© ©
i CIEnique Wolfson, 8 istencia médi MAPFRE GUANARTEME 25,0000 3964 406, 3.756 1.211
CLINICA SANTA CRUZ S.A. (8 G te Tonente) Espafa Asistencia médica : WAPFRE SURNARTENE e (406) (L211) (0] (@]
LIMPIEZAS Y MANTENIMIENTO A uan Do P 2 Limpieza hospitalaria ~ ® MAPFRE GUANARTEME 25,0000 60 13 465 @) 0] ©
HOSPITALARIO S.L. Espafia
FINISTERRE AGENCIA CANARIA DE Gl lo 2 et - Agencia de sequros © MAPFRE GUANARTEME 1000000 100,000 8 8L 8 81 1 1 @ ®) ®
SEGUROS S.A. SOCIEDAD )]
UNIPERSONAL
SEFIN AGENCIA DE SEGUROS S.A. ‘Cv’if;‘"vgé)zgpaﬁa 34.45%  Agencia de seguros ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 1000000 100,000 683 677 673 597 174 902 i) 15 ) A
@
COSEBAL AGENCIA DE SEGUROS S.L. (Cv’if‘e“"”;‘a)zéspaﬁa 37,45%  Agencia de seguros ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 100,0000  100,0000 1203 1.363 1142 997 922 1.793 162 23 A (A
SOCIEDAD UNIPERSONAL 2)
LISS ASSURANCE AGENCIA DE (C\//;fel\r:/g‘a)zéspaﬁa 33,33%  Agencia de seguros ©® MAPFRE SEGUROS GENERALES 100,0000 100,0000 33 28 32 28 9 7 4 1 (A) (A)
SEGUROS S.L. SOCIEDAD UNIPERSONAL 2

Datos en miles de euros



MAPFRE S.A.

CUADRO DE SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS (ANEXO 1)

Participacion Datos cierre ejercicio
Tasa fiscal En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos Resultado del Método
Denominacién Domicilio frotue Actividad Titular p ’ 9 ejercicio o procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
SEGUROS GENERALES (continuacion)
HEJEAN, AGENCIA DE SEGUROS S.L. fv’ifé‘nf},)zéspaﬁa 39,22%  Agencia de seguros ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 1000000 100,000 237 302 92 62 84 373 31 15 A (A
SOCIEDAD UNIPERSONAL 2
AGEPAL, AGENCIA DE SEGUROS S.L. mzwﬂvgﬂzaa . 41,77%  Agencia de seguros @ MAPFRE SEGUROS GENERALES 1000000 100,000 621 771 614 569 234 662 46 14 A) (A)
SOCIEDAD UNIPERSONAL )
SEPROVAL, AGENCIA DE SEGUROS S.L. ‘c‘;ila;w"vgé)zaa - 3590%  Agencia de seguros ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 1000000 100,000 590 506 588 706 60 175 25 13 A (A)
SOCIEDAD UNIPERSONAL @
SEGURLIS, AGENCIA DE SEGUROS S.A. (cvr;iu"v;‘a)zsmﬁa 71,63%  Agencia de seguros ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 1000000 1000000 826 792 502 419 368 422 40 48 A A
SOCIEDAD UNIPERSONAL @
MAPFERE SERVICIOS DE INFORMATICA Ctra. Pozuelo 52 (Majadahonda) Informética @ MAPFRE SEGUROS GENERALES 4,1600 4,1600 6.187 8594 2882 2.806 17513 19.342 36 15 © ©
SA.
MAPLUX REINSURANCE COMPANY LTD  E8sking s';“rmﬂ'fnggfnilf Reaseguros : mgigé SEAGUROS GENERALES gggggg gggggg 18546 13.546 3425 3.708 2971 4751 (A) 0N
(Luxemburgo) i . !
EMPRESAS
MAPFRE EMPRESAS SOCIEDAD &M:n:)e\E Coriina, 2 2516%  Sequros ® MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING 99,9851 999478 2830390  2501.310  280.028 226,003 64.003 84505 70.745 66.360 A A
) adrid) Esparia
ANONIMA DE SEGUROS Y REASEGUROS @
ITSEMAP SERVICIOS TECNOLOGICOS Paseo de Recolelos, 25 29,48%  Servicios tecnoldgicos @ MAPFRE EMPRESAS 60,0000 60,0000 6153 4801 2,741 2399 6.057 5430 348 284 A )
SA (Madrid) Espafia ©® MAPFRE RE 39,9752 39,9752
A ® MAPFRE SA. 0,0248 0,0248
ITSEMAP MEXICO S.A. Porfii Diaz, 102 Sevicios tecnologicos @ [TSEMAP SERVICIOS TECNOLOGICOS 99,9998 99,9998 400 647 360 332 619 717 56 31 (A) (A)
Col.Nochebuena
México D.F. (México)
ITSEMAP PORTUGAL LTDA Ria Ca(spnu? 52‘) Sevicios tecnologicos @ [TSEMAP SERVICIOS TECNOLOGICOS 99,9857 99,9857 916 864 378 313 883 760 62 2 ) )
isboa (Portugal
ITSEMAP VENEZUELA v ;‘E?V”SSZ'L‘U E‘Z;e Maracaibo Servicios tecnoldgicos ® [TSEMAP SERVICIOS TECNOLOGICOS 00,0000 100,0000 1 1 (52) (52) A A
ITSEMAP CHILE. SA. Apoquindo, 4499 Servicios tecnologicos @ [TSEMAP SERVICIOS TECNOLOGICOS 75,0000 75,0000 34 k'] ) 40 (A) (A)
' Sanigo (Chile) ® INVERSIONES IBERICAS
25,0000 25,0000
ITSEMAP BRASIL LTDA Rua Sao Carlos do Pinfal, Servicios tecnologicos @ [TSEMAP SERVICIOS TECNOLOGICOS 99,9792 99,9792 965 686 803 772 1.783 1533 2 76 (A) (A)
696 - Sao Paulo (Brasi) ® MAPFRE RE ASSESORIA
0,0208 0,0208
INTERBOLSA SA. ‘CN/(:;V::)E\E Ema, 2 35é)9% Financiera ® MAPFRE EMPRESAS 80,0000 80,0000 624 614 622 611 18 13 1 5 (A) (A)
SERVIFINANZAS S.A. ‘CN/‘MEH:)E\E o2 34,95%  Financiera @ MAPFRE EMPRESAS 100,0000  100,0000 545 941 473 910 198 221 214 142 (A) (A)
adrid) Esparia
SOCIEDAD UNIPERSONAL 2
GESMUSINI SERVICIOS, SA. SOCIEDAD ~ CPsia®s 34,62%  Financiera ® MAPFRE EMPRESAS 1000000 100,0000 839 1,963 835 1.957 34 40 17 17 A (A)
UNIPERSONAL g Eeste @
INDUSTRIAL RE MUSINI S.A. gﬁ;%ﬁﬁi Efff:‘embmgu) Reaseguro ® MAPFRE EMPRESAS 99,8000 99,8000  57.927 58.984 1.540 1.540 2377 2687 A A
MAPFRE CAUCION Y CREDITO Avda. General Pertn, 40 40,22%  Seguros y reaseguros ® MAPFRE EMPRESAS 99,9960 1000000  220.686 220.222 33.753 35.225 12.264 11.385 2,937 5.166 (A) (A)
COMPARIA INTERNACIONAL DE (Madrd) Espatia @ ® MAPFRE SERVICIOS MARITIMOS. 0,0040
SEGUROS Y REASEGUROS S.A.
MAPFRE AMERICA CAUCION S.A. Avda. General Pertn, 40 - Holding ® MAPFRE CAUCION Y CREDITO 99,9924 999924 23192 19.843 23.168 19.806 686 2.446 (639) 1454 A (A)
(Madrid) Espatia P ® MAPFRE EMPRESAS 0,0036 0,0036
MAPFRE FINANZAS S.A. Arde xﬂgﬂfﬁmﬁ‘cgn%éf.iin Seguros . !QEE?T% AMERICA CAUCION Y 99,9800 3.725 3.569 114 (20) (A) (H) -
® MAPFRE TEPEYAC 0,0200

Datos en miles de euros



MAPFRE S.A. CUADRO DE SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS (ANEXO 1)
Participacion Datos cierre gjercicio
Tasa fiscal En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos Resultado del Método
Denominacion Domicilio efeciva Actividad Titular p 9 ejercicio o procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
EMPRESAS (continuacion)
MAPFRE SERVICIOS DE CAUCION S.A,  Ava GeneralPertn, 40 - Servicios ® MAPFRE CAUCION Y CREDITO 99,6800 99,6800 163 161 163 161 4 2 3 1 A A
(Madrd) Espatia 1) ® MAPFRE S.A 0,3200 0,3200
MAPFRE GARANTIAS Y CREDITO S.A. ;::\ng)f:%nne (i) 17,47% Seguros ;Rr\ég}iTFgE AMERICA CAUCION Y 99,9923 99,9923 13.292 13.016 6.699 7.104 990 671 1.072 1139 (A) (A)
® INVERSIONES IBERICAS 00077 00077
MAPFRE SEGURADORA DE GARANTIA ggdoapr::‘g«z;r;nsﬁgmar 215 3315%  Seguros ® MAPFRE AMERICA CAUCION Y 1000000 1000000 26113 20372 9255 7.921 1.786 1.662 1.438 1.168 A A
E CREDITO S.A. CREDITO
MAPFRE SEGURADORA DE CREDITO A it ceeho pgir 215 Seguros ® MAPFRE SEGURADORA DE 99,9900 (A) (H) -
LA EXPORTACION S.A. CARANTIA
COMPANI'A DE SEGUROS DE f:caor‘v;v“ab(‘i:) 19149 A-30 Medelin 29,74%  Seguros ER%TTFSE AMERICA CAUCION Y 94,8937 950000  14.718 15.105 6.849 6.544 2525 1.866 679 886 A A
CREDITOS COMERCIALES S.A. o VAPFRES A s amn
® MAPFRE COLOMBIA 0,1064 -
MAPFRE SEGUROS DE CREDITO S.A. Avd. Magnocento, 5 México D.F. (Mérico) Seguros ;RnégrlaTFgE AMERICA CAUCION Y 99,9800 999800 5707 7.417 3438 3813 348 326 45 163 (&) A
® SEGUROS TEPEYAC 0,0200 0,0200
MAPFRE SERVICIOS DE PREVENCION ~ ClHemandez Lazaro 29 (Madiid) Espaiia - Servicios médicos @MAPFRE EMPRESAS 1000000 1000000  7.099 4355 432 1.150 13472 9.717 (663) (272) (A (G)
S.L. (en 2005 ENKEN SERVICIOS DE @ (A)
PREVENCION)
ENKEN ASISTENCIA SANITARIA ClHemandez Lazaro 29 (Madiid) Espaiia 3500%  Servicios médicos @MAPFRE EMPRESAS 1000000 1000000 1305 690 1,055 509 1917 972 555 228 @ (&) (G)
(¢
SERVICIOS DE PERITACION MAPFRE C/ Manuel Sivela, 15 28,81%  Servicios ® MAPFRE EMPRESAS 96,0000 30,0000 2.221 2447 416 800 4201 6.763 (108) 276 A A
SA. (en 2005 RELECMAP ALLE)) (Madrid) Espatia %) ® MAPFRE SEGUROS GENERALES - 60,0000
A B ® MAPFRE GUANARTEME - 4,0000
® MAPFRE CAUCION 4,0000 -
MAPFRE SERVICIOS MARITIMOS, &v‘f‘jbaa.g)aglsrma/%;anaA Liquidacion de ® MAPFRE EMPRESAS 999600 100,000 1737 1.789 1.654 1672 1.036 1.064 (18) (16) A A
COMISARIADO Y LIQUIDACION DE i’ averias © MAPFRE S.A 00400 -
AVERIAS S.A.
SALUD
MAPFRE CAJA SALUD DE SEGUROS Y  PdelaCastelana, 189 3500%  Segurosy ® MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING 74,9838 749888 298.523 181669 116912 102051 400.197 366.113 14981 8.904 A A
REASEGUROS S.A (i) Epara @ feasequics @ MAPFRE VIDA
i 25,0000 25,0000
IGUALSERVICIOS HUESCA S.L. Ciomesd ot 358?% Servicios médicos ® MAPFRE CAJA SALUD 1000000 10,0000 820 614 384 92 1457 1.409 309 193 @ (A)
HOSCLIMAP SA. CJLiodio sin (Madrid) Espafia 3500%  Servicios médicos ® MAPFRE CAJA SALUD 99,9987 999987  21.992 23495 14.374 12,958 7911 3.065 3533 87 A A
%) ® MAPFRE S.A 0,0013 0,0013
giNTROS MEDICOS ISLAS CANARIAS E’:i‘ |Cabrera, 22 o s 358;)% Servicios médicos ® MAPFRE CAJA SALUD 1000000 100,0000 2624 2737 2579 2,707 397 248 129 205 A A
SERVIMEDIC BALEAR S.L. &’2.222 b as"anJ’nca) o 3500%  Servicios médicos ® MAPFRE CAJA SALUD 100,0000 100,000 68 a7 2% 107 151 144 131 69 A A
CLINISAS, CLINICAS CASTELLO, S.A. CJ Castello 56 (Madric) Espafia 3500%  Servicios médicos ® MAPFRE CAJA SALUD 1000000 1000000 13847 13.947 11.834 7.262 5.649 1.890 1.434 514 (&) (&) (G)
(¢
REASEGURO
MAPFRE RE COMPARIA DE ‘F‘;:?:;;egz:;::\us‘25 3500%  Reaseguros ® MAPFRE SA. 87,8941 87,8041 2550498  2.300689  606.853 540277 1033936 122964 71909 77.672 A A
REASEGUROS S.A. @

Datos en miles de euros



MAPFRE S.A.

CUADRO DE SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS (ANEXO 1)

Participacion Datos cierre ejercicio
Tasafiscal En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos Resultado del Método
Denominacién Domicilio prov Actividad Titular P ? 9 ejercicio o procedimiento
2005 2004 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
REASEGURO (continuacion)
COMPAGNIE INTERNATIONAL 45, Rue de Treves 34,00%  Segurosy ® MAPFRE RE 99,9900 999900 20,905 25.160 9.725 9.725 2,419 2483 503 1.335 A A
D'ASSURANCES ET REASSURANCES Bruselas (Bélgica) reasequros ® MAPLUX REINSURANCE 0,0100 0,0100
(CIAR)
MAPFRE CHILE REASEGUROS S.A. e $§?€&\7§°‘ 49 17,00%  Reaseguros ® MAPFRE RE 99,9986 999986  100.257 106.247 41560 43.447 6.965 6.728 896 667 ®) (A)
INVERSIONES IBERICAS S.A Avda. Apoquindo, 4499 17,00%  Financiera e ® MAPFRE RE 99,9986 999986 22819 27311 22083 27.311 865 1231 309 520 A
o Santago (Chie) inmobiliaria ®
CAJA REASEGURADORA DE CHILE S.A. /;VdepDFcuﬂd?‘ 4% 17,00%  Reaseguros ® MAPFRE CHILE REASEGUROS 99,8467 90,8467 94187 97.704 27.305 20.804 4564 4433 1581 839 A A
aniiago (Chie)
INMOBILIARIA COSTA DE MONTEMAR A, Ada Ap?(q:\:'\:vd)a 499 17,00%  Inmobiliaria ® INVERSIONES IBERICAS 31,4400 314400  17.713 21.284 17.685 20495 816 6.212 4 547 © ©
antiago (Chie)
CAJA RE ARGENTINA S.A. Sﬁiﬁ@'ﬂfﬁ:&fgﬁ\ﬁnm 35,00% isenéigri?: de ® INVERSIONES IBERICAS 99,9900 99,9900 13 127 101 116 1 2 @ (6) (A (A
INVERSIONES MAPFRE RE Calle 72110-07-oficina 502 35,00% Inversiones y ® MAPFRE RE 949000 949000 1115 3012 1.107 3.001 193 359 45 (79) (A (A
Bogota (Colombiz) gestion mobiiariae  ® INVERSIONES IBERICAS 5,1000 5,0099
inmobiliaria
MAPFRE RE ASSESORIA LTDA. Rua Sao Carlos do Pinhal, 696-S20 15,00%  Consultoria ® MAPFRE RE 99,9998 99,9998 19 27 1 22 58 43 (11) 9 (B) (B)
Paulo (Brasi) ® [TSEMAP DO BRASIL 0,0002 0,0002
ADMINISTRADORA DE PROPIEDADES gap‘ﬂ\eén(gglﬁ) 17,00%  Inmobiliaria ® INVERSIONES IBERICAS 31,2900 31,2900 440 594 20 (39) 977 1.149 55 6 (©) (€
antiago (Chie)
SA
COMERCIAL Y TURISMO S.A. gap\u\eu’n(gele) 17,00%  Inmobiliaria ® INVERSIONES IBERICAS 312000 31,2000 87 137 (60) (@2) 244 348 (22) (45) © ©
aniiago (Chie
MAPFERE RE HOLDINGS INC. :12&3222‘;503;;;2006 35,00%  Holding ® MAPFRE RE 100,0000 100,0000  61.419 324.524 38.487 134.840 496 55.898 2.381 (1.603) (A) (A)
(USA)
MAPFRE REINSURANCE wcampsoe 35,00%  Segurosy ® MAPFRE RE HOLDINGS 1000000 1000000  61.357 37.808 496 55.898 2.381 (A A)
e Jersey 07932
CORPORATION wsa reaseguros
INMOBILIARIA PRESIDENTE FIGUEROA  Sottard 7o e 35,00%  Inmobiliaria © MAPFRE RE 99000 99,9000 9 10 9 10 @ ®) ®)
ALCORTASA.
INMOBILIARIA TIRILLUCA S.A. A Ap?guhwlna)o, 499 17,00%  Inmobiliaria ®INVERSIONES IBERICAS 437500 437500 9082 10,051 9.061 10047 30 2 (93) (169) © ©
aniiago (Chie
MAPERE COMPARIA DE SERVICIOS Junior Tarata, 16 30,00%  Consultoria ® MAPFRERE 98,0000 98,0000 12 46 12 42 85 (27) (40) ®) (B)
GENERALES Lima (Perd) ® INVERSIONES IBERICAS 1,0000 1,0000
MAPFRE MANDATOS Y SERVICIOS Figueroa Alcorta, 3102 35,00%  Servicios ® CAJA REASEGURADORA DE 1,0000 1,0000 178 127 64 92 573 606 (14) (1) (B) ®)
B. Aires (Argentin) ARGENTINA
® MAPFRE RE 99,0000 99,0000
REINSURANCE 100 ﬁzgztsoggggms Senvicios ®MAPFRE RE HOLDINGS 1000000  100,0000 1 1 1 1 (A) A
MANAGEMENT INC. (USA)
ASISTENCIA
MAPFRE ASISTENCIA COMPARIA (Sﬁ' :ndg)eéa dela Cruz, 6 3500%  Segurosy ® MAPFRE SA. 999971 999971 261668 237340 76502 81573 174.928 137.452 (3.555) 5340 (A A
adid) Espafia
INTERNACIONAL DE SEGUROS Y 1) reaseguros
REASEGUROS S.A.
|BEROASISTENCIA PORTUGAL e L(\t;e::‘ade‘jlm 27,50%  Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 1000000 1000000 2120 2645 91 57 1.877 2023 32 (231) (A A
isboa (Portugal
BRASIL ASISTENCIA 539,02.:‘;; ;ﬁfgﬁ:ﬂe@? ar\gamure 34,00% Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 99,9990 99,9990 12777 12,892 8819 8.390 29027 26518 1427 (1.204) (A A
AFRIQUE ASSISTANCE 16, Rue Dr Aphonse Lavering, 1002 35 000 Asistencia en viaje @ MAPFRE ASISTENCIA 49,0000 49,0000 2621 1.349 1124 995 1.169 979 204 190 (A) (A)

(Tunez)

Datos en miles de euros



MAPFRE S.A.

CUADRO DE SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS (ANEXO 1)

Participacion Datos cierre ejercicio
. . } A Resultado del Método
N _— Tasa fiscal . ) En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos R -
Denominacion Domicilio efectiva Actividad Titular ejercicio 0 procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
ASISTENCIA (continuacion)
VENEASISTENCIA Avda.del Libertador 34,00% Asistenciaenviaje ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 99,9980 99,9980 1715 855 730 464 1.240 844 381 29 (A) (A
E:[:c“a":(’ggangue‘a) ® MAPFRE RE 0,0020 0,0020
COMPARIA DE ASISTENCIA DE LOS Canes, 11053508 38,50% Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 94,8999 94,8999 1766 2024 886 873 3927 3333 58 2 (A) A
ANDES SA 0goté (Colombia) ® INVERSIONES MAPFRE RE 0,0008 0,0008
i ® [BEROASISTENCIA 50077 50077
FEDERAL ASSIST 7300 Coporte Certer ZDE'YE‘ ESuUnE) 37,60% Asistenciaenviaje ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 1000000 1000000 4017 4,046 1.338 1488 9.847 9.141 (42) 70 (A) (A
jami - Florida
|BEROASISTENCIA ARGENTINA S.A. Touman, 74 3500% Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 99,9999 99,9900 4393 4526 2672 2101 10.384 8.648 659 463 (A) (A
ires (Argentina) ® BEROASISTENCIA 0,0001 0,0100
SUR ASISTENCIA AvApoquindo 4499 17,50%  Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 99,0000 99,0000 2459 6201 112 1512 5.967 5503 (503) (2.337) (A) A
Santiago de Chile (Chie) ® [BEROASISTENCIA 1,0000 1,0000
IBEROASISTENCIA SA. (Sh;‘);'f\rr‘\l%e\gas s: a6 3500% Asistenciaenviaje ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 99,9300 99,9300  10.777 11,697 878 883 13.250 15532 107 446 (A) (A
(]
|RELAND ASSIST an ;'[ﬁm )H\H 12,50% Asistenciaenviaje ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 1000000 1000000 1619 3015 1133 1167 2,028 3878 134 216 (A) A
GULF ASSISTE.C. ma"am(csemh'e Bn;\\dmg - Asistencia en viaje @ MAPFRE ASISTENCIA 746250 746250 11592 10.668 3339 3212 3987 4388 2327 2,955 A (A
fanama (Barfrain
FRANCE ASSISTANCE f:v;?‘ae\si‘aesﬁ:l‘l(liranma) 34,33% Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 1000000 100,000 - 2178 (631) - 1501 (699) (A) (A
EUROSOS ASSISTANCE 282 Messogion Avenue 15562Ne0 35,0005 Asistencia en viaje @ IBEROASISTENCIA 0,5000 05000 1565 2400 217 238 4104 4408 101 (13) A A)
Psichico. Atenas (Grecia) ® MAPFRE ASISTENCIA 99,5000 99,5000
CARIBE ASISTENCIA A Tradones EsyPres. 2500% Asistenciaenviaje ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 519997 51,9997 1765 1558 1.043 1130 1,055 1178 230 284 (A) (A
zalez. Edif La Cur
Naco. Domingo-R Dominicana
ECUASISTENCIA Avda Doce de Ocuubre, 1942-Quio 25,00%  Asistencia en viaje @ MAPFRE ASISTENCIA 50,0000 50,0000 670 521 197 169 2,703 1.996 133 97 (A) (A
(Ecuador) ® ANDIASISTENCIA 50,0000 50,0000
CONSULTING DE SOLUCIONES Y Sor Angela de a Cruz, 6 35,00%  Consultorfa ® MAPFRE ASISTENCIA 99,0000 99,0000  3.401 6073 3401 3016 - 1.996 414 (44) (A) (A
1 (Madrid) Espafia 1 ® [BEROASISTENCIA 1,0000 1,0000
TECNOLOGIAS SIAM (]
PERU ASISTENCIA SA. Tarata 1609 Miafloes 30,00% Asistenciaenviaje ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 99,8639 99,8639 444 459 196 0] 4 395 9 (91) A) (A
Lima (Perd) ® [BEROASISTENCIA 01361 0,1361
VIAJES MAPFRE S.A. Sor Angela de a Cruz, 6 35,00%  Agencia de viajes ® MAPFRE ASISTENCIA 997600 99,7600 11506 11,657 4.486 5.056 22.200 20291 (353) 9% (A) A
(Madrid) Espafia o © IBEROASISTENCIA. 0,2400 0,2400
VIAJES MAPFRE ON LINE (Shj;me; s:n‘: Cruz, 6 - Agencia de viajes ® VIAJES MAPFRE 60,0000 - - - ") H) -
MELIA TOUR fb;r éxndg)e\Ea delaCruz, 6 3500%  Mayorista de viajes @ MAPFRE ASISTENCIA 50,0000 500000 2147 1.806 182 (681) 918 3164 (640) (1.231) (A) ®)
adrid) Esparia
MEXICO ASISTENCIA fudaInsurgenies S 1685 Conia 30,000 Asistencia en viaje  ® MAPFRE ASISTENCIA 999998 999998 9961 7.929 2776 1501 19.605 15.807 820 272 (A A
uadalupe Inn México D.F. México
IBERO ASISTENCIA SERVICIOS DE Sor Angelade a Gz, 6 35,00%  Marketing telefénico ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 26,5000 26,5000 (A) (A)
(Madri) Espatia 1 ® IBEROASISTENCIA 734500 734500
TELEMARKETING S.L. @)
ALLMAP ASSIST GMBH Im Rosengarten, 256 61118 - Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 999500 99,9500 39 197 39 53 - - (B) A
Bal Vibel (Alemaniz) @ [BEROASISTENCIA 0,0500 0,0500
PANAMA ASISTENCIA Caleso "éfu':v?g.‘:fg ag"amé) 30,00% Asistenciaenviaje ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 580000 58,0000 621 504 400 469 707 676 139 143 (A B)
TUR ASSIST. Hakid Yeten Caddesi 30,00%  Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 916667 916667 5487 2967 193 304 32.568 14.563 (251) 14 (A A
(D;uu’:u'fa“;‘e'kez‘ e ®IBEROASISTENCIA 83333 83333
URUGUAY ASISTENCIA Rincén, 487 01610 30,00% Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 948165 948165 1235 1291 550 685 2510 2107 132 267 A) A
Montevideo ®IBEROASISTENCIA 5,1835 5,1835
(Uruguay)
ASISTENCIA BOLIVIANA Celo Casietoat, 29 2500%  Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 994600 99,4600 109 127 109 3 230 ) (43) (B) A

(Bolivia)
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Participacion

Datos cierre ejercicio

Resultado del

Método

N _— Tasa fiscal . ) En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos R -
Denominacion Domicilio efectiva Actividad Titular ejercicio 0 procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
ASISTENCIA (continuacién)
b " T -
COSTA RICA ASISTENCIA ?;EagggNsr;estsg" \j}o;g ;gocrgga 30,00%  Asistencia en viaje ® MAPFRE ASISTENCIA 100,0000 100,0000 162 303 162 139 269 43 (27) (B) (B)
Rica (Costa Rica)
QUETZAL ASISTENCIA Diagonal 6, zona 10 Asistenciaenviaje ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 99,9920 99,9920 933 336 303 243 1408 1.260 146 72 (A) (A
Ed.internaciones, Of. 301
(Guatemala)
EL SALVADOR ASISTENCIA S.A. Centro Finarc Gigarte 2500% Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 99,9900 99,9900 483 569 304 353 1,020 1,068 228 269 A &)
Torre B 3*nivel sobre Alameda ® [BEROASISTENCIA 0,0100 0,0100
Roosvelt S Salvador (EI Salvador)
i 1 25K T -
NICASSIT SA. Edio ;casMnaExa z aﬁ:g: 5 30,00% Asistenciaenviaje ~ ® MAPFRE ASISTENCIA 1000000 10,0000 52 138 52 138 286 8 8 (B) B)
(Nicaragua)
BENELUX ASSIST. S.A. Fue gﬁezeéeé?gg) 34,00%  Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 70,0000 70,0000 4935 3978 1.888 1448 2672 2430 442 450 A A
NOVASSIST S.L.R. Via 6. Cubori, 12 37,25% Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 99,0000 99,0000 889 723 90 87 535 1.385 2 23 (A A
Roma (talia) ® [BEROASISTENCIA 1,0000 1,0000
VIAJES TivoLl Cos0,89-91 (Zaragoza) Espalia 3500% Agencia de viajes ® MAPFRE ASISTENCIA 20,0000 20,0000 158 873 158 873 (685) (343) © ©
GENERAL SERVICES REINSURANCE e Fzmmmaﬂm)&ware 1250%  Reaseguros ® MAPFRE ASISTENCIA 100,0000 100,000 919 3521 504 539 (31) 1) A (A
ublin 2 (flanda
LIMITED
MAPFRE WARRANTY S.P.A. (en 2005 Strada Trossi 10/A 13030 Verrone 37 9504 Extension de ® MAPFRE ASISTENCIA 99,9900 99,9900  24.230 18.321 4531 3.604 24397 18.288 2469 2447 A A
NUOVI SERVIZI AUTO S.P.A) (taliz) garantia ® [BEROASISTENCIA 0,0100 0,0100
ALLIANCE OPTIMALE S.LR. Zac de la Donniere, 8 69970 Garantia de @ NUOVO SERVIZI AUTO 1000000 100,000 48 50 2 (A) (A
Marennes (Francia) vehiculos
MAPFRE WARRANTIES (en 2005 JMDS) Roue sje(i I;z\ysnélue:glun)ns 1151839 S:;fﬁfsde @ NUOVO SERVIZI AUTO 1000000 100,000 67 68 1 A A
SDMA Zac de la Donniere, 8 69970 Garantia de ® NUOVO SERVIZI AUTO 1000000 100,000 55 55 108 () (A)
Marennes (Francia) vehiculos
NORASIST S.A. %g?gﬂxrg:;; ’ixgelzl%ganadé) Asistencia en viaje ®FEDERAL ASSIST 100,0000 100,0000 218 200 (18) (A) (A)
BRICKELL FINANCIAL SERVICES INC. 7300 Comprae Cener D, Sute 37,300 Asistencia en viaje @ MAPFRE ASISTENCIA 1000000 1000000  14.859 14730 2,660 1938 40.869 39.108 758 1,298 A (&)
jami -Florida
(EEU.
ROAD CHINA ASSISTANCE ﬂ;']gc”num )CNauyang Distit, Beijing, Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 1000000 10,0000 556 511 461 511 145 (267) A B)
ina)
MAPFRE ABRAXAS (en 2005 ABRAXAS) E'SSSTQ&“AL’Z&&‘Z@“’“" Paik 1250%  Seguros ® MAPFRE ASISTENCIA 100,0000 100,000 7.907 6.050 2.756 1.958 12457 6.755 1915 1,060 A A ©)
Bristol - (Reino Unido)
CANADIAN ROADSIDE Y RECOVERY INC.  (Canadd) Asistenciaenviaje @ MAPFRE ASISTENCIA 100,0000 589 218 1625 12 A& H)
SERVICIOS TERCERA EDAD
MAPFRE QUAVITAE SA. ClFuencarra, 123 (Madrid) Espafia 50, 14%  Servicios ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 10,7643 10,7643 98782 131417 50.038 47.600 85.879 68.240 (1.019) (610) A A
asistenciales ® MAPFRE SA. 46,0731 46,0731
MAPFRE ASISTENCIA ORO (absorbidaen ~ oaees itis 3500% Serviciostercera @ MAPFRE QUAVITAE 100,000 23143 16651 Lou Leo4 0] ®)
2006 por MAPFRE QUAVITAE) edad
QUAVITAE BALEARES S.A. (absorbidaen ~ ClFuencaral 123 (Madid) Espaiia - 3500%  Servicios tercera © MAPFRE QUAVITAE 100,0000 13395 (3.752) 2273 (1.657) 0] (A)
2006 por MAPFRE QUAVITAE) edad
QUAVITAE BIZI-KALITATE S.L. ‘(i//'[ead)anu Gonadlezde Zérae, 14 35,000  Servicios tercera ® MAPFRE QUAVITAE 99,9990 999990 26,472 26.065 5632 3.652 13,081 10.043 1.387 (725) (A) A
oria) Espatia
edad

Datos en miles de euros



MAPFRE S.A.

CUADRO DE SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS (ANEXO 1)

Participacion Datos cierre ejercicio
Tasa fiscal En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos Resultado del Método
Denominacion Domicilio decva. Actividad Titular p ’ 9 ejercicio o procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
SERVICIOS TERCERA EDAD (Continuacién)
AZUL CENTROS RESIDENCIALES S.A. GiAorio a2, 18 (at ) 35,00%  Servicios ® MAPFRE QUAVITAE 50,0000 50,0000  5.079 5036 257 (679) 1.065 817 (1.000) (1.230) (E) (E)
e tercera edad
PROVITAE CENTROS ASISTENCIALES S.L. iFuencaral, 123 (Mt 3500%  Servicios @ MAPFRE QUAVITAE 50,0000 500000 8373 8.383 6.048 6.120 8 (72) (56) 3] (E)
e tercera edad
BIOINGIENERIA ARAGONESA S.L. CiMatas Pastor Sancho, 9 3500% Tecnologia @ MAPFRE QUAVITAE 59,9900 500000  4.844 6.071 3140 3138 4871 5.149 247 901 A A
(Zaragoza) Espafia para @ MAPFRE SEGUROS GENERALES 40,0000 40,0000
mayores
INMOBILIARIA
MAPFRE INMUEBLES S.A. uda, GeneralPertn 38 (Vadi) 35,0096 Inmobiliaria @ MAPFRESA 99,9680 99,9202 460.865 293.850 145.269 92.304 117.255 38.307 8.232 3631 A )
<pafia
(O]
DESARROLLOS URBANOS CIC. S.A. Avda, General Per6n, 38 (Madi) 35,000  Servicios ® MAPFRE INMUEBLES 89,9216 899216  102.827 99.645 547 517 101 32 30 8 (A) A
Espafia o inmobiliarios @ MAPFRE SA. 0,0784 00784
SERVICIOS INMOBILIARIOS MAPFRE S.A. Avda. General Per6n, 38 (Madri))  3500%  Inmobiliaria @ MAPFRE INMUEBLES 99,9000 99,9000 579 540 399 307 1393 1.251 80 87 (A) A
Espafia 0 ® DESARROLLOS URBANOS 0,1000 0,1000
INMOBILIARIA BRAVO URENA S.L. f»“f"u Bvaé‘3n 3500% Inmobiliaia  ® MAPFRE INMUEBLES 50,0000 50,0000 273 540 143 139 7 30 3 5 3] (E)
facid) Espafia
INMOBILIARIA MAPINVER S.A. Espafia 32,00% Inmobiliaria @ MAPFRE INVUEBLES 50,0000 22172 4782 1 (©] (E)(H)
MAPFRE INTERNACIONAL
MAPFRE INTERNACIONAL S.A (en 2005 Paseo de Recoletos 25 3500% Holding (en ~ ® MAPFRESA 99,9982 997630 74688 810 43401 801 194 20 158 13 (A (A)
GESMUSINI GESTION S.A) (Madrid Espafia ® 2004 ® MAPFRE EMPRESAS 0,0018 0,2370
financiera)
MIDDLESEA INSURANCE P.L.C. Floriana JTL, 16 Seguros ® MAPFRE INTERNACIONAL 21,0000 - 264.341 78305 66.245 13374 20419 5.959 7.917 © ©
(Malta) ® MAPFRE S.A - 21,0000
MAPFRE INSULAR INSURANCE CORPORATION  Radast Comer dea Rosa Seguros ® MAPFRE INTERNACIONAL 75,20000 -~ 40188 21787 17.101 9.897 14,063 8.541 1932 760 A (A
Sta. Manila (Filipinas) ® MAPFRE SA. . 75,2000
MAPFRE SEGUROS GERAIS SA. Avda, Liberdade, 40 37,85%  Segurosy ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 25,0000 25,0000 201074 178.998 70628 68.404 112.987 84.364 4829 4367 (© ©
Lishoa (Portugal) reaseguros
MAPERE USA CORPORATION o1 B(\geELSgS)un Drive, Suite200, Holding @ MAPFRE INTERNACIONAL 42,7200 45.908 48773 20410 13.289 11373 17.848 434 1263 (A)(H)
jami
AMSTAR INSURANCE COMPANY 3101 B(\EeEbuagUo)an Drive, Suite200, Seguros ® MAPFRE USA CORPORATION 100,0000 4520 3.663 242 125 (A) (H)
jami (E.E.U.
AMSTAR MANAGEMENT COMPANY ot B(\EeEbuaguo)an Drive, Suite200, Senvicios ® MAPFRE USA CORPORATION 100,0000 27 63 2 16 (A) (H)
jami
M & F PREMIUM FINANCE oot E(\geEngj)nn Drive, Suite200, Financiera @ MAPFRE USA CORPORATION 100,0000 60 60 7 5 (A) (H)
jami
MAPFRE INSURANCE COMPANY OF FLORIDA ;101 B(\EEELSQS)UH Drive, Suite200, Seguros ® MAPFRE USA CORPORATION 100,0000 39.710 15.871 10582 1010 (A) (H)
jami
OTRAS
DETECTAR D.T. TRANSF. E ADMON. DE /;vda:)M“‘ca(Zlho/T)gulan 215 Administra- @ MAPFRES.A. 1000000 1000000 10411 10379 10,045 10021 1116 1017 109 75 A (A
au Paulo (Brasi I
RISCOS cion de
riesgos
EANCY INVESTMENT SA.. Avda. 18 de Julo, 841Montevideo Financiera ® NAPFRE S.A. 1000000 1000000 5464 5105 5.291 4953 929 839 892 803 (A) A

(Uruguay)

Datos en miles de euros
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Participacion Datos cierre ejercicio

. . ) - Resultado del Método
0
En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos ejercicio o procedimiento

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005

Tasa fiscal

Denominacion Domicilio electiva Actividad Titular

OTRAS (Continuacién)

CAJA MADRID BOLSA SOCIEDAD DE Gale Serano 38 () - Sociedad de @ MAPFRESA. 30,0000 300000 334727 203.076 56.668 28.804 25419 17.265 12.791 6103 © ©
spaiia
VALORES Y BOLSA valores y
bolsa
GESMADRID SOCIEDAD GESTORA DE TZA“Z B )(:EasleH“ana 189, - Sociedad de  ® MAPFRESA. 30,0000 300000  68.820 50,500 41979 42612 131930 126735 11912 12316 © ©
A acid) Espafia SULE
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA Inversion
CAJA MADRID PENSIONES ENTIDAD f’;dde :;cEas‘eyana 189 - Gestorade  ® MAPFRESA. 30,0000 300000 39677 35.907 30311 38431 40850 35.705 6.527 5,007 © ©
adrid) Esparia
GESTORA DE FONDOS DE PENSIONES fondos de
pensiones
MAPFRE INTERNET S.A. Cra.Pozuelo 52 (Majadahonda) - Informética @ MAPFRE VIDA 15,0000 15,0000 3928 3.549 2.880 2639 7.702 6052 181 80 © ©
Espafia ® MAPFRE SEGUROS GENERALES 22,0000 22,0000
@MAPFRE CAJASALUD 4,0000 4,0000
@MAPFRE CAUCION Y CREDITO 1,2500 1,2500
® MAPFRE RE 1,0000 1,0000
® NAPFRE SA. 1,0000 1,0000
® MAPFRE ASISTENCIA 2,0000 2,0000
@ MAPFRE EMPRESAS 1,2500 1,2500
MAPFRE INFORMATICA A.LE. CraPonuls2 (aatarons) . Informética @ MAPFRE EMPRESAS 7,0000 70000 15479 10397 1.000 1,000 44835 34083 - - © ©
spaiia
® MAPFRE GUANARTEME 7,0000 7,0000
® MAPFRE INVERSION 0,5000 0,5000
® MAPFRE SEGUROS GENERALES 121000 12,1000
® MAPFRE VIDA 50000 5,0000
® MAPFRE CAUCION Y CREDITO 2,5000 2,5000
® MAPFRE CAJA SALUD 0,1000 0,1000
® MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING 0,1000 0,1000
® MAPFRE SA 0,1000 0,1000
® MAPFRE RE 1,0000 1,0000
® MAPFRE ASISTENCIA 1,0000 1,0000
® MAPFRE AMERICA 0,5000 0,5000
MAPFRE AMERICA
MAPFRE AMERICA S.A. CraPogos2 (aadatonde)  35,00%  Holding ® MAPFRE SA 874590 874590 620350 619,664 578,590 610.879 15,505 106.258 (14463) 129585 (&) A
Spafia
(]
ARGENTINA
MAPFRE ARGENTINA HOLDING S.A. ;axa\\e,‘SAAB ) 3500% Holding ® MAPFRE AMERICA 1000000 1000000 42915 36.046 42709 35.759 136 78 6.014 2931 A A
ires (Argentina)
MAPFRE ARGENTINA SEGUROS S.A. Eaxa\\eﬁ:s ) 3500%  Seguros @ MAPFRE ARGENTINA HOLDING 999979 99,9979 195707 146,072 27.418 24.484 203.043 154,323 50 2184 ) A
ires (Argentina)
ACONCAGUA SEGUROS DE RETIRO S.A. Lavalle, 348 35,00%  Seguros ® MAPFRE ARGENTINA HOLDING 23,5688 23,5688 - - - - - - - - A (A)
B.Ales (Argentina) ® MAPFRE ARGENTINA SEGUROS 76,4312 76,4312
SURASSUR SA. éa;a”e,&u - 3500%  Mediacion @ MAPFRE ARGENTINA HOLDING 1000000 100,000 226 239 60 87 688 390 (14) @) A A
ires (Argentin)
de seguros
CESVI ARGENTINA S.A. Lavae 385, 3500%  Control @ MAPFRE ARGENTINA SEGUROS 43700 43700 3.480 3461 2.865 3351 1314 2.269 120 263 © (©
(Ar i ..
vies (gentne) siniestral
MAPFRE ARGENTINA AR.T. Lavalle 348, 3500% Segurosde  ® MAPFRE ARGENTINA HOLDING 992696 992696 55079 39218 13,008 7.696 63.164 40.429 5239 567 A A
8. Ares (Argentina) accidentes ~ ® MAPFRE ARGENTINA SEGUROS 0,7304 0,7304
de trabajo
MAPFRE SALUD S.A. Avda. Juana Manso, 205 C - Seguros @ MAPFRE ARGENTINA HOLDING 95,0000 - 247 - 247 - - - - - A (H .
éﬁg’ngfi‘fe‘f&“'“ﬁ:g ® MAPFRE ARGENTINA ART 2,5000 - (L)
o ® MAPFRE ARGENTINA VIDA 2,5000 -
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Resultado del
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Denominacion Domicilio Taabel Actividad Titular En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos ejercicio o procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
ARGENTINA (Continuacién)
MAPFRE ARGENTINA SEGUROS DE VIDAS.A, Lt 3(13 - 3500% Segurosde @ MAPFRE ARGENTINA HOLDING 20,0000 200000  19.744 15.138 4675 3373 9.520 7.375 1.754 1.568 (© ©
ries (Argentna) h
Vida
BRASIL
MAPFRE VERA CRUZ SEGURADORA S.A. AuMaria Coelho Aguar, 215520 34 00%  Seguros @ MAPFRE DO BRASIL 12,7436 150732 678079 571177 220709 179689 621.860 434,623 21.072 11.309 (A) A
Paulo (Brasi) ® MAPFRE AMERICA 87,2564 84,9268
MAPFRE RISCOS ESPECIAIS SEGURADORA Aniade J(;hu 4‘?17 34,00%  Seguros ® MAPFRE VERA CRUZ SEGURADORA 46,0300 46,0300 33221 26118 10,661 8.840 31425 26.492 1942 (© ©
20 Paulo (Brasi
S.A. (en 2005 SEGURADORA ROMA S.A)
CLUBE MAPFRE DO BRASIL LTDA. (en 2005 Rua Sao Caros do Pinhal 34,00% Asesoria ® CORPORACION MAPFRE 05143 05143 14911 39.658 14.088 14.237 3.184 95 (34) 6 A A
MAPFRE DO BRASIL CONSULTORIA E seopao @) © MAPFRE AMERICA 994857 99,4857
SERVICIOS LTDA)
MAPFRE VERA CRUZ VIDA E PREVIDENCIA AvMaria Coeho Aguia, 215520 3400% ~ Seguros ® MAPFRE VERA CRUZ SEGURADORA 9,9010 99051  409.200  274.103 90.037 43293 337.686 216.347 6.928 2419 (© ©
Paulo (Brasi)) ® FANCY 54209 10,2901
NOSSA CAIXA (Rs"a PDammonam Sao0 Paulo 3400%  Seguros ® MAPFRE VERA CRUZ SEGURADORA 51,0000 51,0000  97.023 19421 19827 4642 79.876 11500 6.948 204 ) A ©)
rasi
CHILE
MAPFRE CHILE SEGUROS S.A. Isidoro Goyenechea 3520 p 16 17,00%  Holdin ® MAPFRE AMERICA 99,9937 999937  235.260 250786 20984 36.986 52107 58.057 @ 116 A A
Téi‘ﬁf""“ Santago e Chie ’ ¢ ® INVERSIONES MAPFRE CHILE RE 0,0042 0,0042 @ @
. . " " .
EUROAMERICA ASESORIAS GENERALES S.A. :.Sa‘sn(t%r%neyseg:i\;:uzziucprul\eﬁ 17,00% 50c|eqad de ® MAPFRE CHILE SEGUROS 100,0000 100,0000 6.464 10.629 6.761 9.626 3 (3.213) 3 (A) (A)
(Chile) Inversiones
MAPFRE COMPARIA DE SEGUROS Isidoro Goyenechea 3520 p 16 17,00%  Seguros ® MAPFRE CHILE SEGUROS 59,1500 50,1500  228.434 235.822 16.560 23535 51.608 57.494 (7.865) 7 A A
GENERALES DE CHILE SA. ‘Lg;‘g)vﬂdés Santiago de Chile ®EUROAMERICA ASESORIAS 40,8500 40,8500
COLOMBIA
Carera, 7,10 9634 38,50%  Seguros ® MAPFRE AMERICA 94,2294 942094 237.485 198.297 61.296 62577 350.812 291893 (814) 931
APFRE SEGUROS GENERALES DE S P b Seg o e izl ® @
CREDIMAPFRE Carera, 7,10 9634 38,50%  Inmobiliaria  ®GESTIMAP 50833 50833 32841 12.801 11245 9.551 3479 1.843 1.266 587 A A
Santa Fé de Bogota (Colombia) financiera ® MAPFRE SEGUROS GENERALES DE 94,9144 94,9144
COLOMBIA
GESTIMAP SA. Garea 7.1 1232 ooy 38:50% Isrgg::acién ;OTAOF:WF;E SEGUROS GENERALES DE 92,5888 92,5888 606 515 600 504 1 4 (15) 17 A A
repuestos de  ® CREDIMAPFRE 74112 74112
vehiculos
AUTOMOTORES CAPITAL LTDA Goren T 63 sy 3850%  Reparacion, @ CREDIMAPFRE 100,0000 1000000 ®) ®)
compray
venta de
vehiculos
MAPFRE COLOMBIA VIDA S.A. Carena e Bgfgm ooy 3B50%  Sequros EOMLgI:nFé'\l’E SEGUROS GENERALES DE 0,0001 00001 162253 54411 21623 6.388 232719 28473 4332 1131 © ©
® APOINT 6,3840 6,3840
® MAPFRE AMERICA 0,0001 0,0001
CESVI COLOMBIA Auop. Bogoté-Medelin kn 18 385005 Investigacion ~ ® MAPFRE SEGUROS GENERALES DE 3,6400 3,6400 15.869 14624 15.204 14169 5051 4517 600 463 © ©
Santa Fé de Bogota entif COLOMBIA
(Colombia) clentifica y
técnica
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MAPFRE S.A. CUADRO DE SOCIEDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS (ANEXO 1)
Participacion Datos cierre ejercicio
. ) ) - Resultado del Método
fi . " 9 . . .
Denominacion Domicilio Toabe! Actividad Titular En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos ejercicio o procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
MEXICO
A Av.Magnocentro 5 Col.C.San Sequros ® MAPFRE AMERICA 55,6602 556602  447.765 448.302 131595 139.948 244.184 279.710 7.010 12136
MAPFRE TEPEYAC SA Femando Huquiucan (México) g ® GRUPO CORPORATIVO LML 443308 443398 ® ®
GRUPO CORPORATIVO LML é:rg:ggn&imi g:\( Mcex?i") 30,00%  Holding ® MAPFRE AMERICA 100,0000 10,0000 36.756 41.290 36.752 41.287 16 (144) (14) A (A)
EDITORIAL DIANA S.A.DE C.V. renal éAFELmé'ili)zn piso 30,00%  Editorial ® MAPFRE TEPEYAC 20,1552 13717 5.998 8.238 (478) () ©
UNIDAD MOVIL DE DIAGNOSTICO SA. Auaoceros 30,00%  Servicios ® MAPFRE TEPEYAC 99,9982 99,0982 631 473 199 ©87) 5073 5167 169 (16) © (A)
H:wxamli’;ane E::éxwfn) médicos
ASSET DEFENSA LEGAL MEXICANA S.A. DE prao S 40 Co Lomas 30,00%  Asesoria ® MAPFRE TEPEYAC 78,8145 78,8145 465 462 340 344 2774 3182 89 208 ) (A)
apultepec México apo
CV. (México) juridica
TEPEYAC INC. 1 iﬁ:ﬁff&m% )B\Eum Seguiosde @ MAPFRE TEPEYAC 100,0000 (A) (H) -
autos turistas
CESVI MEXICO g:m SOl otaa | 2100%  Centro de  ®MAPFRETEPEYAC 13,9500 13,9500 3.023 3.925 3.287 349 D) D)
(México) investigacion
TEPEYAC ASESORES Autlagnocenios. 30,00% A_qministra- ® MAPFRE TEPEYAC 16,0000 16,0000 366 551 358 364 7 30 35 10 D) D)
Huixquilucan (México) cion fondos
PARAGUAY
,\SAEAEE’;E)SPASRAAGUAY COMPANIA DE :;uhf‘s%ic?;;f;;;e:éyﬁ)lﬂ 30,00%  Seguros ® MAPFRE AMERICA 81,2200 81,2200 9.973 7.809 3.347 3289 5.405 5.829 (271) 404 (A) (A)
PERU
MAPFRE PERU COMPARIiA DE SEGUROS Y Aueinocho de 11;:.;‘ 87)3 30%  Segurosy ® MAPFRE AMERICA 99,3849 99,3560  27.290 27.940 10171 11471 31234 27.094 (923) 7 (A) A
jralores- Lima 18 (Perd
REASEGUROS reaseguros
TERRENOS Y LOCALES S.A. ;j%’,f(;’;;‘:?[ﬁnff;:';éfgf 30%  Inmobiliaria @ MAPFRE PERU 66,3948 119 109 102 43) () (A)
PUERTO RICO
MAPFRE PRAICO CORPORATION Ut TresMorjas ndusial 297 20,00%  Seguros ® MAPFRE AMERICA 1000000 1000000  527.692 146.043 173.769 165.114 20505 (469) (311) (A) A
Hato RE.Y. - San Juan
(Puerto Rico)
MAPERE PRAICO INSURANCE COMPANY U Tresbnasindisnd 297 39,008 Sequros © MAPFRE PRAICO CORPORATION 1000000 1000000 403715  364.229 126.006 122.387 126,656 157.203 15.949 14585 (A) A)
wda. Carlos Chardén
Hato RE.Y. - San Juan
(Puerto Rico)
MAPFRE PREFERRED RISK INSURANCE U Tres Morjas sl 297 39,00% - Seguros ® MAPFRE PRAICO INSURANCE 1000000 1000000 102172 80.636 26.582 25.940 29.809 10.153 3535 3.288 (A) A
vda. Carlos Chardén
COMPANY Hato RE.Y. - San Juan
(Puerto Rico)
MAPFRE PAN AMERICAN INSURANCE Ut Tres Morjas ndusial 297 39,00% - Seguros ® MAPFRE PRAICO CORPORATION 1000000 1000000  36.299 36.450 26.172 28.783 5.508 3343 1.267 3.466 (A) A
vda. Carlos Chardén
COMPANY Hato RE.Y. - San Juan
(Puerto Rico)
PUERTO RICAN INSURANCE AGENCY INC. U Tresonjas sl 297 20,00%  Mediacion ® MAPFRE PRAICO CORPORATION 100,0000  100,0000 610 1431 336 (312) 2147 2.267 (1) (96) A A
Halo REY. - San uan de seguros
(Puerto Rico)
PAN AMERICAN FINANCE CORPORATION Ut Tresorjas Indusi@l 297 20,00% - Financiera ® MAPFRE PRAICO CORPORATION 100,0000 10,0000 539 738 579 758 42 61 (104) 6 (A) A
vda. Carlos Chardén
Hato RE.Y. - San Juan
(Puerto Rico)
MAPFRE LIFE INSURANCE COMPANY Urb, Tres Monjtas ndustial 297 95 009 Seguros ® MAPFRE PRAICO CORPORATION 65,4100 654100  50.716 51.982 17.351 17.865 66.230 43724 1.837 (742) (A) A)

Avda. Carlos Chardon
Hato RE.Y. - San Juan
(Puerto Rico)
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2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
PUERTO RICO (Continuacion)
BALDRICH & ASSOCIATES INC. un. TresNonjas sl 297 20,0006 Mediacion ® MAPFRE PRAICO CORPORATION 100,0000 2472 (279) 1.214 a (A) (H) -
Hato RE.Y. - San Juan de Seguros
(Puerto Rico)
AUTOGUARD INC. Ut Tres orjtas Inusial297 20,009 Contratos de @ MAPFRE PRAICO CORPORATION 100,0000 8030 (509) 519 193 (A) (H) -
wda. Carlos Chardén .
Hato RE.Y. - San Juan Garantia
(Puerto Rico) Extendida
PROFIT SOLUTIONS INC. U TresMonjas dusial297 20,000 Proteccion @ MAPFRE PRAICO CORPORATION 100,0000 339 144 20 3 (A) (H) -
a. Carlos Chardon
Hato RE.Y. - San Juan contra robos
(Puerto Rico)
REPUBLICA DOMINICANA
MAPFRE DOMINICANA ’S‘é‘:&:ﬁf&g :.;';hﬁfasa‘gmmana) Sociedad de @ MAPFRE AMERICA 817300 1000000  14.926 5556 14.853 2.802 4 446 (334) (613) (A) () (G)
valores
MAPFRE DOMINICANA SEGUROS gxnzm ;).ffmﬁfasalﬁmmana) Seguros y ® MAPFRE DOMINICANA 1000000 1000000  8.973 5420 3191 2.769 14.605 2.764 (872) (979) (A) () (G)
Reaseguros
COMPARIiA DE SEGUROS PALIC fpvgml?é:'.“" ﬂm:j 952 Seguros @ MAPFRE DOMINICANA 38,3300 40230 10179 40.158 2432 © H
URUGUAY URUGUAY
MAPFRE URUGUAY S.A. St‘iéiﬂﬁ.‘igai;‘;iiy) Seguros @ MAPFRE AMERICA 1000000 1000000 10542 9.963 2.808 2.967 7.957 7.038 50 42 (A) (A)
APOINT SA. ;‘;wmeeawadz:)s?uzmguay) Financiera ® MAPFRE AMERICA 1000000 1000000 4220 4992 3463 3955 898 907 16 16 (A) (A
VENEZUELA
MAPFRE LA SEGURIDAD S.A. f:"seezau Pari? Edi. Sog Seguros y ® MAPFRE AMERICA 99,5159 995159  238.044 202143 93796 88686  570.660 475.098 20433 22975 A A
(Venezuela) reaseguros
. " "
CEFOPROSEG CA. E:usee;;;:ay;euca;ag Seq 34,00% Educacion  ® MAPFRE LA SEGURIDAD 1000000 1000000 5 5 2 4 7 64 (1) B) B)
(Venezuela)
INVERSORA SEGURIDAD C.A. f:"seegﬂu Parcen . Seg 34,00% Financiamie ~ ® MAPFRE LA SEGURIDAD 1000000 1000000  30.761 25587 35815 21748 8.259 6.875 4694 4395 A A
(Venezuela) nto de
pélizas
CLUB MAPFRE S.A. (en 2005 CORPORACION f:"seezau Parcen . Seg 34,00% Venta ® MAPFRE LA SEGURIDAD 1000000 100,0000 425 501 373 402 6 351 4 309 A A
SLS024 CA.) (Venezuela) parcelas
cementerio
INMOBILIARIA 96 C.A. f:llsee:;“u et . Seg 34,00%  Inmobiliaria  ® MAPFRE LA SEGURIDAD 1000000 1000000 4 4 6 6 (A) A
(Venezuela)
ESTACIONAMIENTOS EL CHORRO f:“;ezma'f'g;ag‘s" Seg 34,00%  Administraci ~ ® MAPFRE LA SEGURIDAD 100,000 100,0000 5 6 2 5 o (A) (A)
(Venezuela) 6nde
inmuebles
AUTOMOTOR MULTISERVICAR (Venezuela) ;nvesug'acién‘ ® MAPFRE LA SEGURIDAD 99,70000 4 4 (A) (H) .
jormacion y
asesoramiento
EL SALVADOR
MAPFRE LA CENTRO AMERICANA S.A. Haneca ;Z?sgesl:s;ﬂ) 2500%  Seguros @ MAPFRE AMERICA 728687 728607 32,027 45137 12460 13866 16.058 13.236 1.367 1.390 (A )
INMOBILIARIA AMERICANA SA. Alameda Roosevel 3107 2500%  Inmobiliaria @ MAPFRE AMERICA 786477 78,4965 6.691 7.846 5132 5625 544 541 57 134 (A) A

San Salvador (EI Salvador)
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. . ) o Resultado del Método
i . . 9 . .. Y
Denominacion Domicilio Toabe! Actividad Titular En capital social % Activos Patrimonio neto Ingresos ejercicio o procedimiento
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
ESPANA
INVERSIONES PERUANAS S.A. Gererl Zesf:ﬁ‘:u Holding ® MAPFRE AMERICA 12,9613 129613 10405 14,013 10405 14,002 1.295 3.290 (146) 3168 © ©
MAPFRE SOFT SA. CrafamcoS2 (aadahonda) 35,009 Informatica @ MAPFRE AMERICA 99,9991 99,9991 3634 4164 3188 3.855 4398 4,001 575 973 (A (A)
<paria
(O]
Datos en miles de euros
METODO O PROCEDIMIENTO DE CONSOLIDACION GRUPQ FISCAL

SZS3ITTOEEE

Sociedades dependientes consolidadas por integracion global
Sociedades dependientes excluidas de la consolidacion
Sociedades asociadas y participadas puestas en equivalencia
Sociedades asociadas y participadas excluidas de la consolidacion
Negocios conjuntos consolidados por integracion proporcional
Negocios conjuntos puestos en equivalencia
Sociedades que se incorporan en el ejercicio 2005 al perimetro de la consolidacion
Sociedades que se incorporan en el ejercicio 2006 al perimetro de la consolidacion
Sociedades que salen en el ejercicio 2006 del perimetro de la consolidacion

(1) Sociedad que forma parte del Grupo Fiscal nimero 9/85
(2) Sociedad que forma parte del Grupo Fiscal nlimero 95/02



