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Órganos de gobierno* 

CONSEJO	DE		
ADMINISTRACIÓN

Comisión		
Delegada

Comité	de	
Nombramientos		
y	Retribuciones

Comité		
de	Auditoría

Comité	de	
Cumplimiento

PRESIDENTE José Manuel Martínez Martínez Presidente Presidente

VICEPRESIDENTE  
PRIMERO

Alberto Manzano Martos Vicepresidente
Primero

Vicepresidente
Primero

VICEPRESIDENTE  
SEGUNDO

Francisco Ruiz Risueño Vicepresidente
Segundo

Vicepresidente
Segundo

Presidente

VOCALES Ignacio Baeza Gómez Vocal

Rafael Beca Borrego Vocal

Miguel Blesa de la Parra

Rafael Fontoira Suris Vocal

Santiago Gayarre Bermejo

Luis Hernando de Larramendi Martínez Vocal Vocal

Sebastián Homet Duprá Vocal

Antonio Huertas Mejías Vocal

Luis Iturbe Sanz de Madrid Presidente

Andrés Jiménez Herradón Vocal

Manuel Lagares Calvo Vocal

Rafael Márquez Osorio Vocal

Francisca Martín Tabernero Vocal

Antonio Miguel-Romero de Olano Vocal

Filomeno Mira Candel

José Antonio Moral Santín

Alfonso Rebuelta Badías Vocal

Matías Salvá Bennasar Vocal

Esteban Tejera Montalvo Vocal

Francisco Vallejo Vallejo Vocal

Vocal – Secretario José Manuel González Porro Vocal – Secretario Secretario Vocal – Secretario

Vicesecretario Ángel Dávila Bermejo Vicesecretario Vicesecretario

*	Composición	de	los	órganos	de	gobierno	resultante	de	las	propuestas	sometidas	a	la	Junta	General	Ordinaria	en	materia	de	nombramiento,	cese	y	reelección	de	consejeros.
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Estimado accionista
En	el	ejercicio	2008,	nuestro	Grupo	ha	desarrollado	su	actividad	en	un	entorno	
macroeconómico	y	financiero	de	creciente	dificultad.	La	ralentización	econó-
mica	y	las	fuertes	correcciones	negativas	de	los	precios	de	los	valores	
cotizados,	unidas	a	las	graves	dificultades	con	las	que	se	han	enfrentado	
muchos	grandes	grupos	industriales	y	financieros,	han	afectado	negativamen-
te	a	la	confianza	de	empresarios	y	consumidores.	Pese	a	ello,	nuestro	Grupo	
ha	registrado	un	año	más	un	resultado	muy	positivo,	que	permite	incrementar	
nuevamente	su	valor	patrimonial	y	el	dividendo	que	pagamos	a	nuestros	
accionistas.

Principales	actividades	
En	el	ejercicio	2008	hemos	seguido	ampliando	la	dimensión	de	nuestro	negocio	
y	nuestra	implantación	geográfica,	mediante	diversas	adquisiciones	y	opera-
ciones	societarias	entre	las	que	merecen	destacarse	las	siguientes:

—	Hemos	completado	la	reorganización	de	nuestra	alianza	estratégica	
con	CAJA	MADRID	mediante	la	integración	de	MAPFRE-CAJA	MADRID	
HOLDING	en	MAPFRE	S.A.,	pasando	CAJA	MADRID	a	tener	una	participación	
accionarial	directa	del	15	por	100	en	nuestra	entidad.

—	Se	ha	formalizado	el	acuerdo	con	Caja	Duero	para	el	desarrollo	
conjunto	del	negocio	de	seguros	de	Vida	y	Planes	de	Pensiones	comercializado	
a	través	de	la	red	de	dicha	caja	de	ahorros.	Esta	nueva	colaboración	empresa-
rial	se	añade	a	las	ya	existentes,	y	refuerza	la	relevante	posición	de	MAPFRE	
en	el	Seguro	de	Vida	en	España.

—	Se	ha	creado	MAPFRE	FAMILIAR	S.A.	mediante	la	integración	de	
MAPFRE	AUTOMÓVILES,	MAPFRE	SEGUROS	GENERALES	y	MAPFRE	CAJA	
SALUD,	así	como	de	parte	del	negocio	procedente	de	MAPFRE	
AGROPECUARIA.	Ello	nos	va	a	permitir	prestar	una	atención	más	completa	y	
eficaz	a	las	necesidades	de	las	personas	físicas	y	pequeñas	empresas	a	través	
de	una	sociedad	especializada	en	la	cobertura	de	sus	riesgos,	potenciar	la	
venta	cruzada	de	productos,	y	conseguir	mayores	niveles	de	eficiencia.

—	MAPFRE	EMPRESAS,	ha	absorbido	en	2008	a	MAPFRE	
AGROPECUARIA.	En	el	ejercicio	2009	se	dividirá	en	dos	sociedades	diferentes:	
MAPFRE	SEGUROS	DE	EMPRESAS	S.A.,	dedicada	al	negocio	de	Riesgos	
Industriales	en	España,	y	MAPFRE	GLOBAL	RISKS	S.A.,	que	otorgará	cobertu-
ra	a	empresas	multinacionales	y	a	grandes	riesgos	en	estrecha	coordinación	
con	MAPFRE	INTERNACIONAL.	Esta	nueva	estructura	permitirá	marcar	
diferencias	en	el	servicio	ofrecido	a	nuestros	clientes	corporativos,	y	potencia-
rá	el	crecimiento	del	negocio.

—	Se	ha	completado	la	adquisición	de	la	totalidad	de	las	acciones	de	
THE	COMMERCE	GROUP,	entidad	que	aglutina	un	conjunto	de	aseguradoras	
especializadas	en	seguros	No	Vida	para	particulares	con	sede	en	
Massachusetts,	y	con	fuerte	presencia	en	el	noroeste	de	los	Estados	Unidos.	
Tras	esta	operación,	que	es	la	mayor	adquisición	realizada	hasta	ahora	por	
nuestro	Grupo,	MAPFRE	dispone	de	una	plataforma	de	gran	calidad	para	
desarrollar	su	implantación	en	dicho	país.	THE	COMMERCE	GROUP	integrará	
en	el	futuro	todos	los	negocios	de	seguro	directo	de	MAPFRE	en	EE.UU.,	
incluyendo	los	de	MAPFRE	FLORIDA.

—	Se	ha	facilitado	a	los	accionistas	la	opción	de	reinvertir	el	dividendo	
a	cuenta	del	ejercicio	2008	en	acciones	nuevas,	mediante	una	ampliación	de	
capital	con	derecho	de	suscripción	preferente.	Esta	opción	ha	tenido	una	
acogida	muy	positiva,	habiéndose	reinvertido	el	99,04	del	dividendo	total	neto	
de	impuestos,	lo	que	se	ha	traducido	en	una	ampliación	de	capital	de	150,2	
millones	de	euros.	CARTERA	MAPFRE	ha	ejercido	íntegramente	su	derecho	de	
suscripción	preferente,	y	ha	adquirido	además	cupones	adicionales,	incremen-
tando	ligeramente	su	posición	mayoritaria	en	MAPFRE,	S.A.	hasta	el	63,9	por	
100.	CAJA	MADRID	también	ha	ejercido	íntegramente	su	derecho	de	suscrip-
ción	preferente.	

MAPFRE	y	sus	filiales	han	recibido	en	2008	numerosos	premios	y	
reconocimientos	a	su	trayectoria	empresarial,	y	a	su	actuación	responsable	
frente	a	sus	empleados	y	a	la	Sociedad.	Merecen	destacarse	los	reconocimien-
tos	otorgados	por	el	Instituto	Great	Place	to	Work	a	MAPFRE	PORTUGAL,	

José Manuel Martínez. P R E s I d E n t E



MAPFRE	TEPEYAC	(México)	y	MAPFRE	LA	SEGURIDAD	(Venezuela),	que	han	
sido	elegidas	entre	las	mejores	empresas	para	trabajar	en	los	sectores	
aseguradores	de	sus	respectivos	países.	Además,	MAPFRE	ha	sido	elegida	por	
tercer	año	consecutivo	como	la	mejor	compañía	de	Seguro	Directo	de	
Latinoamérica	por	la	revista	Reactions,	del	grupo	Euromoney.	

Por	otra	parte,	ha	sido	incluida	por	primera	vez	en	el	ranking	de	las	500	
mayores	empresas	del	mundo,	publicado	por	la	revista	estadounidense	
Fortune,	ocupando	el	puesto	463.

Principales	magnitudes
Pese	a	la	caída	generalizada	del	valor	de	los	activos	cotizados	en	Bolsa	y	en	
otros	mercados	organizados,	nuestros	fondos	propios	consolidados	se	han	
incrementado	en	el	ejercicio	2008	en	un	13,2	por	100,	alcanzando	la	cifra	de	
4.902,2	millones	de	euros	(1,8	euros	por	acción).	Esta	positiva	evolución	refleja	
fundamentalmente	los	buenos	resultados	obtenidos	por	el	conjunto	de	
nuestras	filiales,	de	los	que	son	expresivos	los	siguientes	datos:

—	Las	primas	de	seguro	directo	No	Vida	se	han	incrementado	en	un	18,2	
por	100,	y	los	ingresos	totales	consolidados	en	un	19,1	por	100	alcanzando	los	
17.711	millones	de	euros.	En	España,	donde	mantenemos	una	clara	posición	de	
liderazgo,	nuestras	primas	han	crecido	en	un	5	por	100;	en	el	exterior,	nuestras	
primas	han	aumentado	en	un	33,9	por	100,	alcanzando	los	6.807	millones	de	
euros,	gracias	al	crecimiento	sostenido	de	MAPFRE	AMÉRICA	y	a	la	adquisición	
de	THE	COMMERCE	GROUP.	Al	cierre	de	2008,	el	negocio	exterior	suponía	un		
45	por	100	de	las	primas	agregadas	totales	frente	al	39	por	100	en	2007.

—	Los	patrimonios	administrados	de	seguros	de	Vida,	fondos	de	
pensiones	y	fondos	de	inversión	han	disminuido	en	un	3,5	por	100,	como	
consecuencia	principalmente	de	la	caída	de	las	cotizaciones	y	del	fuerte	
movimiento	de	rescates	de	participaciones	en	fondos	de	inversión	que	ha	
afectado	a	todo	el	mercado.

—	El	beneficio	neto	consolidado	ha	alcanzado	la	cifra	de	900,7	millones	
de	euros,	superior	en	un	23,2	por	100	a	la	del	ejercicio	anterior,	con	lo	que	el	
beneficio	por	acción	ha	pasado	de	32,1	a	33,5	céntimos	de	euro.

Cotización	de	nuestras	acciones
La	evolución	del	mercado	bursátil	ha	sido	muy	negativa	en	el	ejercicio	2008,	
como	consecuencia	del	recrudecimiento	de	la	crisis	financiera	internacional		
y	de	la	desaceleración	económica.	El	índice	selectivo	IBEX	35	ha	registrado	la	
mayor	caída	de	su	historia	(-39,4	por	100),	y	el	índice	sectorial	DJ	STOXX	
INSURANCE	ha	bajado	en	un	46,7	por	100.

El	precio	de	nuestra	acción	en	Bolsa	ha	disminuido	en	un	20	por	100,	
hasta	los	2,4	euros.	Su	evolución,	pese	a	no	haber	podido	ofrecer	resultado	
positivo,	ha	sido	una	de	las	mejores	del	mercado	bursátil	español	y	de	las	
acciones	del	sector	asegurador;	así,	la	acción	de	MAPFRE	ha	sido	la	sexta	
mejor	del	índice	IBEX	35,	y	la	décima	mejor	del	DJ	STOXX	INSURANCE.	Las	
perspectivas	de	crecimiento,	el	rigor	técnico	y	la	prudencia	en	la	política	de	
inversiones	que	caracterizan	a	nuestro	Grupo	han	sido	algunas	de	las	razones	
que	han	motivado	esta	evolución,	y	han	contribuido	a	limitar	la	pérdida	de	valor	
para	nuestros	accionistas	en	un	contexto	muy	desfavorable.

Dividendos
Nuestra	sociedad	ha	pagado	a	lo	largo	de	2008	el	dividendo	complementario		
de	2007	(7	céntimos	de	euro	por	acción),	y	un	dividendo	a	cuenta	del	propio	
ejercicio	2008	(otros	7	céntimos	por	acción),	lo	que	hace	un	total	de	14	cénti-
mos	por	acción,	cifra	superior	en	un	27,3	por	100	a	los	11	céntimos	pagados		
en	2007.

El	Consejo	de	Administración	propone	a	la	Junta	General	que	a	partir	
del	día	2	de	abril	de	2009	se	pague	el	dividendo	complementario	del	ejercicio	
2008	por	importe	de	8	céntimos	de	euro	por	acción,	superior	en	un	14,3	por	100	
al	del	2007,	y	ofrecerá	a	los	accionistas	la	opción	de	reinvertirlo	en	acciones	
nuevas.

Perspectivas
Las	previsiones	macroeconómicas	para	2009	apuntan	a	una	contracción	
económica	prácticamente	generalizada	y	global,	acompañada	por	niveles	muy	
bajos	de	inflación	y	tipos	de	interés.	Este	entorno	afectará	previsiblemente	de	
forma	negativa	a	la	demanda	de	la	mayoría	de	productos	y	servicios.

Pese	a	ello,	los	órganos	de	gobierno	MAPFRE	mantienen	su	confianza	
en	que	el	Grupo	continuará	obteniendo	tasas	positivas	de	crecimiento	y	niveles	
de	rentabilidad	adecuados	de	su	negocio,	teniendo	en	cuenta	los	siguientes	
factores:

a)	Carácter	anticíclico	de	los	resultados	de	la	actividad	aseguradora,	
que	representa	más	del	90	por	100	del	volumen	de	negocio	de	nuestro	Grupo.

b)	Fortaleza	de	nuestras	redes	de	distribución,	y	de	nuestro	modelo	de	
gestión	del	negocio	asegurador.

c)	Creciente	aprovechamiento	de	las	sinergias	derivadas	de	las	modifi-
caciones	estructurales	que	hemos	llevado	a	cabo	en	los	últimos	años.

d)	Diversificación	geográfica	de	nuestro	negocio,	que	en	más	de	su	45	
por	100	se	desarrolla	en	países	distintos	de	España.
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e)	Mantenimiento	de	una	gestión	prudente	y	profesional	de	nuestras	
inversiones.

En	2009	prevemos	alcanzar	nuestros	objetivos	de	negocio	fundamental-
mente	a	través	del	desarrollo	orgánico.	En	un	entorno	económico	y	financiero	
difícil,	reforzaremos	aún	más	la	prudencia	a	la	hora	de	evaluar	posibles	
oportunidades	de	adquisiciones.

Por	otra	parte,	prevemos	aprovechar	la	fuerte	capacidad	de	generación	
de	efectivo	y	resultados	de	nuestro	Grupo	para	reducir	gradual	y	sostenida-
mente	nuestro	nivel	de	endeudamiento;	en	este	sentido,	prevemos	cancelar	
totalmente	a	su	vencimiento,	en	noviembre	de	2009,	el	préstamo	de	1.000	
millones	de	euros	contraído	para	la	adquisición	de	THE	COMMERCE	GROUP.	
En	la	misma	línea,	estamos	reforzando	nuestros	sistemas	de	gestión	de	los	
riesgos	para	asegurar	una	mejor	protección	del	negocio,	un	uso	más	eficiente	
de	los	recursos	propios,	y	un	holgado	cumplimiento	de	la	futura	normativa	
europea	Solvencia	II.

Quiero	concluir	esta	carta	con	un	reconocimiento	expreso	a	nuestros	
accionistas,	a	nuestros	clientes,	a	los	organismos	supervisores,	y	en	general		
a	todos	quienes	nos	han	dispensado	su	confianza	y	respaldo	a	lo	largo	del	
pasado	ejercicio;	y	a	los	equipos	humanos	de	MAPFRE	(consejeros,	directivos,	
empleados,	delegados	y	agentes	y	colaboradores),	que	han	hecho	posible	con	
su	esfuerzo	y	acierto	los	excelentes	resultados	que	presentamos.

Un	saludo	muy	cordial,

José Manuel Martínez.
P R E s I d E n t E
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MAPFRE	es	un	grupo	empresarial	español	independiente,	que	desarrolla	
actividades	aseguradoras,	reaseguradoras,	financieras,	inmobiliarias	y	de	
servicios.	Su	origen	reside	en	una	entidad	mutua	creada	en	1933	por	la	
Agrupación	de	Propietarios	de	Fincas	Rústicas	de	España.

La	sociedad	matriz	del	Grupo	es	la	sociedad	holding	MAPFRE	S.A.,	
cuyas	acciones	cotizan	en	las	Bolsas	de	Madrid	y	Barcelona,	y	forman	parte	de	
los	índices	IBEX	35,	DOW	JONES	Stoxx	Insurance,	MSCI	Spain,	FTSE	All-Word	
Developed	Europe	Index,		FTSE4Good	y	FTSEGood	IBEX.

La	propiedad	de	la	mayoría	de	las	acciones	de	MAPFRE	S.A.	correspon-
de	a	FUNDACIÓN	MAPFRE,	lo	que	garantiza	la	independencia	del	Grupo	y	su	
estabilidad	institucional.	FUNDACIÓN	MAPFRE	desarrolla	actividades	de	
interés	general	en	las	áreas	de	Acción	Social,	Ciencias	del	Seguro,	Cultura,	
Seguridad	Vial,	Prevención,	Salud	y	Medio	Ambiente.

MAPFRE	tiene	una	posición	de	liderazgo	en	el	Seguro	Español	y	una	
relevante	proyección	internacional	en	Seguro	Directo,	Reaseguro	y	Asistencia.

MAPFRE	tiene	establecida	desde	el	año	2000	una	importante	alianza	
estratégica	con	CAJA	MADRID,	matriz	del	cuarto	mayor	grupo	financiero	
español,	cuyo	objetivo	es	lograr	el	máximo	aprovechamiento	de	las	potenciali-
dades	de	las	redes	comerciales	de	ambos	grupos	en	la	distribución	de	
productos	aseguradores	y	financieros.	



Implantación internacional

Además de en España, las sociedades del Grupo operan en un total de 44 países a través de 155 sociedades.
En la actividad de Seguro Directo, MAPFRE está implantada en todos los principales países  

de América Latina –en cuya área geográfica tiene una posición de liderazgo en Seguros No Vida–,  
en los Estados Unidos de América, Portugal, Turquía y Filipinas.

En la actividad de Asistencia opera en 44 países, a través de 43 sociedades filiales  
y cinco oficinas de representación.

 Además el Grupo cuenta con una reaseguradora profesional –MAPFRE RE– que desarrolla  
su actividad en todo el mundo, contando para ello con 3 sociedades filiales y 15 oficinas de representación. 

Al cierre del ejercicio 2008 MAPFRE RE ocupaba el puesto 15 en el ranking del reaseguro mundial. 
En conjunto, a cierre del ejercicio 2008 el Grupo tenía en países distintos de España un total  

de 2.546 oficinas y 17.765 empleados.

Implantación en España

Las actividades del Grupo MAPFRE en España se desarrollan a través de 103  sociedades,  
entre las que destacan por su importancia las aseguradoras MAPFRE FAMILIAR,  
MAPFRE VIDA, MAPFRE EMPRESAS, MAPFRE ASISTENCIA y MAPFRE CAUCIÓN Y CRÉDITO.

MAPFRE tiene la Red Comercial más amplia del Seguro Español, y una de las de 
mayor dimensión del conjunto de las entidades financieras. Al cierre del ejercicio 2008 
integraban dicha Red 430 oficinas directas, dotadas con dirección y personal propios;  
2.773 oficinas delegadas, gestionadas por un agente profesional y sus empleados;  
40 oficinas de la red específica de MAPFRE VIDA; y 20.762 agentes y colaboradores.

El conjunto de estas oficinas se agrupa en 43 gerencias, órganos que dirigen  
y coordinan la actuación de la Red en un área determinada, normalmente coincidente  
con una o varias provincias, que se agrupan en siete Direcciones Generales Territoriales.
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Ratings

Standard	&	Poor’s

ENTIDAD 2008 2007

MAPFRE	S.A.
(Rating	Emisor	Deuda)

A+
Perspectiva	negativa

A+
Perspectiva	estable

MAPFRE	S.A.
(Deuda	Senior	€275	MM)

A+
Perspectiva	negativa

A+
Perspectiva	estable

MAPFRE	S.A.
(Deuda	subordinada	€700	MM)

A-
Perspectiva	negativa

A-
Perspectiva	estable

MAPFRE	EMPRESAS	
(Rating	Fortaleza	financiera)

AA
Perspectiva	negativa

AA
Perspectiva	estable

MAPFRE	RE
(Rating	Fortaleza	financiera)

AA
Perspectiva	negativa

AA
Perspectiva	estable

THE	COMMERCE	GROUP
(Rating	Fortaleza	financiera)

A
Perspectiva	estable

A
Perspectiva	estable

THE	COMMERCE	GROUP
(Deuda	Senior	$300	MM)

BBB BBB
	

	

Moody’s

ENTIDAD 2008 2007

MAPFRE	EMPRESAS	
(Rating	Fortaleza	financiera)

[Aa3]
[Perspectiva	estable]

	
	

MAPFRE	ASISTENCIA	
(Rating	Fortaleza	financiera)

A1
Perspectiva	estable

A1
Perspectiva	estable

MAPFRE	ARGENTINA	
SEGUROS
(Rating	Fortaleza	financiera)

Ba3
Perspectiva	estable

Ba3
Perspectiva	estable

MAPFRE	ARGENTINA	
SEGUROS	DE	VIDA
(Rating	Fortaleza	financiera)

Ba3
Perspectiva	estable

Ba3
Perspectiva	estable

MAPFRE	ARGENTINA	
A.R.T.
(Rating	Fortaleza	financiera)

Ba3
Perspectiva	estable

Ba3
Perspectiva	estable

THE	COMMERCE	GROUP
(Rating	Fortaleza	financiera)

A2
Perspectiva	positiva

A2
Perspectiva	positiva

THE	COMMERCE	GROUP
(Deuda	Senior	$300	MM)

Baa2
	

Baa2
	

A.M.	Best

ENTIDAD 2008 2007

MAPFRE	RE
(Rating	Fortaleza	financiera)

A+
Perspectiva	estable

A+
Perspectiva	estable

MAPFRE	PRAICO	
(Rating	Fortaleza	financiera)

A	(Excelente)
Perspectiva	estable

A	(Excelente)
Perspectiva	estable

MAPFRE	TEPEYAC
(Rating	Fortaleza	financiera)

A-	(Excelente)
Perspectiva	estable

A-	(Excelente)
Perspectiva	estable

THE	COMMERCE	GROUP
(Rating	Fortaleza	financiera)

A+
Perspectiva	estable

A+
Perspectiva	estable

THE	COMMERCE	GROUP
(Deuda	Senior	$300	MM)

a-
	

a-
	

		

Fitch

ENTIDAD 2008 2007

MAPFRE	BHD
(Rating	Fortaleza	financiera)

A-	(DOM)
	

A-	(DOM)
	

MAPFRE		
LA	CENTROAMERICANA
(Rating	Fortaleza	financiera)

AA	(SLV)
Perspectiva	estable

AA+	(SLV)
Perspectiva	estable

MAPFRE	COMPAÑÍA	DE	
SEGUROS	DE	VIDA	DE	CHILE
(Rating	Fortaleza	financiera)

A	(CHL)
Perspectiva	estable

A	(CHL)
Perspectiva	estable

TÜRKIYE	GENEL	SIGORTA
(Rating	Fortaleza	financiera)

AA	(TUR)
Perspectiva	estable

AA	(TUR)
Perspectiva	estable
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 — Enero

10 de enero de 2008

MAPFRE	firma	un	acuerdo	con	CAJA	DE	CANARIAS	para	la	comercialización	
de	los	productos	de	la	División	Familiar	de	MAPFRE	y	de	MAPFRE	EMPRESAS	
a	través	de	la	red	de	dicha	caja	de	ahorros.	

16 de enero de 2008

MAPFRE	recibe	el	Premio	TIEPOLO	2007,	concedido	por	la	Cámara	de	
Comercio	de	Madrid	y	la	Cámara	Italiana	en	España.

17 de enero de 2008

CAJA	DUERO	y	MAPFRE	formalizan	su	acuerdo	para	el	desarrollo	conjunto	de	
los	negocios	de	seguros	de	Vida	y	Planes	de	Pensiones.

18 de enero de 2008

MAPFRE	VIDA	lanza	el	Seguro	de	Ahorro	a	dos	años	Dinervida,	cuyo	interés	
técnico	está	vinculado	a	la	evolución	del	índice	Euríbor	a	tres	meses,	con	
garantía	del	10	por	100	anual	durante	el	primer	mes.

22 de enero de 2008

MAPFRE	cede	VIAJES	MAPFRE	a	CARLSON	WAGONLIT	TRAVEL	(CWT).	

28 de enero de 2008

MAPFRE	actualiza	su	Política	Medioambiental,	que	define	su	compromiso	y	
sus	principios	de	actuación	en	relación	con	el	Medio	Ambiente.

 

— Febrero

5 de febrero de 2008

MAPFRE	es	incluida	en	la	octava	edición	de	la	Guía	de	Sostenibilidad	2007	de	
Brasil,	por	las	acciones	desarrolladas	para	el	fomento	y	educación	en	
Seguridad	Vial	en	el	país	en	colaboración	con	FUNDACIÓN	MAPFRE.

7 de febrero de 2008

Los	órganos	de	gobierno	de	MAPFRE	aprueban	la	integración	societaria	de	
MAPFRE	AUTOMÓVILES,	MAPFRE	SEGUROS	GENERALES	y	MAPFRE	CAJA	
SALUD	en	una	sola	sociedad	(MAPFRE	FAMILIAR),	así	como	la	integración	de	
MAPFRE	AGROPECUARIA	en	MAPFRE	EMPRESAS,	previa	cesión	a	MAPFRE	
FAMILIAR	de	sus	negocios	de	particulares.	

7 de febrero de 2008

MAPFRE	presenta	los	resultados	del	año	2007	con	un	beneficio	neto	atribuible	
de	731	millones	de	euros.

11 de febrero de 2008

MAPFRE	VIDA	lanza	el	nuevo	FONDMAPFRE	GARANTIZADO	803,	referenciado	
a	tres	índices	sectoriales,	que	permite	alcanzar	hasta	un	40	por	ciento	de	
rentabilidad	a	su	vencimiento.

14 de febrero de 2008

La	Junta	Extraordinaria	de	Accionistas	de	THE	COMMERCE	GROUP	celebrada	
en	Webster	(Massachussets,	EEUU)	aprueba	el	Acuerdo	y	Plan	de	Fusión	
anunciado	el	30	de	octubre	de	2007	por	el	que	MAPFRE	adquirirá	la	asegura-
dora	COMMERCE.	

18 de febrero de 2008

MAPFRE	SEGUROS	GERAIS	(Portugal)	es	elegida	la	mejor	empresa	para	traba-
jar	del	sector	asegurador	del	país	por	la	consultora	Heidrick&Struggles	y	la	
revista	Exame.	

19 de febrero de 2008

MAPFRE	ASISTENCIA	inaugura	dos	nuevos	centros	médicos	de	atención	
primaria	en	Samaná	(República	Dominicana)	y	Tegucigalpa	(Honduras).	

22 de febrero de 2008

MAPFRE	se	consolida	como	líder	entre	las	empresas	aseguradoras	con	mayor	
visibilidad	en	la	Red,	según	un	análisis	realizado	por	Adesis	Netlife,	consultora	
especializada	en	nuevas	tecnología	e	Internet.	
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 — Marzo

1 de  marzo de 2008

MAPFRE	se	sitúa	en	el	puesto	13º	en	el	Informe	Merco	2008	(Monitor	Español	
de	Reputación	Corporativa),	lo	que	supone	un	ascenso	de	una	posición	
respecto	al	año	anterior,	y	se	mantiene	como	la	aseguradora	más	valorada	en	
este	estudio.	El	Presidente	de	MAPFRE,	José	Manuel	Martínez,	asciende	tres	
puestos	en	la	clasificación	de	líderes	empresariales	más	valorados,	hasta	
situarse	en	la	posición	número	20.

2 de  marzo de 2008

La	campaña	institucional	de	publicidad	de	MAPFRE	“Ser	grande	es	una	
actitud”	es	elegida	por	los	lectores	de	la	revista	Mi Cartera de Inversión	como	
mejor	publicidad	de	productos	financieros	2007.	

8 de marzo de 2008

La	Junta	General	de	Accionistas	de	MAFPRE	aprueba	las	cuentas	del	Grupo	y	
el	dividendo	con	cargo	al	año	2007,	la	reorganización	de	la	alianza	estratégica	
con	CAJA	MADRID,	y	la	renovación	de	su	Consejo	de	Administración.

25 de marzo de 2008

MAPFRE	SEGUROS	GERAIS	(Portugal)	es	elegida	la	tercera	mejor	empresa	
para	trabajar	entre	las	compañías	aseguradoras	del	país	por	el	Instituto	Great	
Place	to	Work	y	el	diario	Público. 

27 de marzo de 2008

MAPFRE	inicia	la	comercialización	de	un	nuevo	Plan	Individual	de	Ahorro	
Sistemático	(PIAS	AHORRO	LINK)	que	ofrece	tres	cestas	de	fondos	de	inver-
sión	y	la	posibilidad	de	realizar	hasta	cinco	cambios	anuales	de	forma	gratuita.

 — Abril

4 de abril de 2008

MAPFRE	RE	comunica	al	organismo	regulador	de	seguros	del	país	(SUSEP)	su	
intención	de	instalar	una	filial	reaseguradora	en	Brasil.	La	nueva	compañía	
operará	bajo	el	nombre	de	MAPFRE	RE	DO	BRASIL	Companhia	de	Resseguros.

10 de abril de 2008

MAPFRE	es	incluida	en	el	nuevo	índice	de	Responsabilidad	Social	de	empresas	
españolas	(FTSE4Good	IBEX)	lanzado	por	Bolsas	y	Mercados	Españoles	(BME)	
y	la	compañía	proveedora	de	índices	FTSE	Group.	El	nuevo	índice	está	com-
puesto	por	veintisiete	empresas	españolas	con	prácticas	de	negocio	social-
mente	responsables,	y	pretende	servir	de	referencia	en	la	creación	de	produc-
tos	financieros.	

15 de abril de 2008

MAPFRE	VIDA	lanza	un	Seguro	de	Ahorro,	denominado	Garantía	Dólar,	
vinculado	a	la	evolución	que	registre	la	divisa	norteamericana	frente	al	euro	en	
un	periodo	de	cuatro	años.	

22 de abril de 2008

MAPFRE	recibe	el	Premio	Micrófono	de	Oro,	que	entrega	cada	año	la	
Federación	de	Asociaciones	de	Radio	y	Televisión	a	la	trayectoria	profesional	
de	personas	e	instituciones	de	distintos	ámbitos	sociales.

29 de abril de 2008

MAPFRE	MÉXICO	es	reconocida	como	una	de	las	mejores	empresas	para	
trabajar,	según	el	Instituto	Great	Place	to	Work.	La	entidad	se	sitúa	además	
como	la	primera	del	sector	asegurador,	y	la	44	del	ranking	global.
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 — Mayo

5 de mayo de 2008

MAPFRE	PRAICO	(Puerto	Rico)	crea	la	entidad	MAPFRE	FINANCE	OF	PUERTO	
RICO,	cuyo	objetivo	es	la	financiación	de	las	primas	de	seguros	de	todas	sus	
compañías	en	la	isla.	

8 de mayo de 2008

MAPFRE-CAJA	MADRID	HOLDING	DE	ENTIDADES	ASEGURADORAS	(en	cuyo	
accionariado	CAJA	MADRID	tenía	un	49	por	100)	se	integra	en	MAPFRE,	con	lo	
que	las	filiales	de	dicha	sociedad	(MAPFRE	VIDA,	MAPFRE	SEGUROS	
GENERALES,	MAPFRE	EMPRESAS	y	MAPFRE	CAJA	SALUD)	pasan	a	ser	filiales	
directas	de	MAPFRE.	CAJA	MADRID	recibe	por	medio	de	una	ampliación	de	
capital	el	15	por	100	de	las	acciones	de	la	aseguradora,	así	como	el	12,5	por	100	
de	MAPFRE	INTERNACIONAL	y	las	participaciones	del	30	por	100	que	MAPFRE	
tiene	en	GESMADRID,	CAJA	MADRID	BOLSA	y	CAJA	MADRID	PENSIONES.	
Además,	se	crea	la	sociedad	MAPFRE-CAJA	MADRID	VIDA,	que	gestionará	
MAPFRE	y	en	la	que	CAJA	MADRID	tiene	una	participación	del	49	por	100,	para	
la	comercialización	del	Seguro	de	Vida	a	través	de	la	red	de	CAJA	MADRID.

9 de mayo de 2008

MAPFRE	VENEZUELA	es	incluida	por	primer	año	entre	las	mejores	empresas	
del	país	para	trabajar.	La	entidad	se	sitúa	en	el	puesto	16	del	ranking,	elaborado	
bajo	la	metodología	Great	Place	to	Work,	y	publicado	por	el	diario	El Nacional. 

13 de mayo de 2008

MAPFRE	inaugura	su	nueva	sede	en	Murcia,	un	edificio	de	más	de	6.800	m2	
situado	en	una	de	las	zonas	más	importantes	de	expansión	de	la	ciudad.

22 de mayo de 2008

El	Centro	de	Experimentación	y	Seguridad	Vial	de	MAPFRE	(CESVIMAP)	
celebra	su	25	aniversario.

25 de mayo de 2008

MAPFRE	es	galardonada	en	la	quinta	edición	de	los	premios	de	Seguridad	de	
la	Información	por	la	revista	SIC.

26 de mayo de 2008

MAPFRE	VENEZUELA	es	elegida	como	una	de	las	mejores	empresas	del	país	
en	materia	de	Responsabilidad	Social	por	la	revista	Gerente.

27 de mayo de 2008

La	web	de	MAPFRE	ocupa	el	primer	puesto	en	cuanto	a	visibilidad	del	sector	
asegurador	según	un	estudio	realizado	por	la	consultora	BPMO.	

28 de mayo de 2008

MAPFRE	lanza	el	CLUB	MAPFRE	en	Argentina,	aportando	un	nuevo	concepto	
de	prestaciones	y	soluciones	financieras	al	sector	asegurador	del	país.	

 — Junio

6 de junio de 2008

Se	materializa	la	adquisición	por	MAPFRE	de	la	totalidad	de	las	acciones	de	la	
aseguradora	estadounidense	THE	COMMERCE	GROUP.

12 de junio de 2008

MAPFRE	adquiere	una	participación	del	60	por	ciento	en	ATLAS	COMPAÑÍA	DE	
SEGUROS,	décima	compañía	del	mercado	de	seguros	ecuatoriano.

19 de junio de 2008

MAPFRE	recibe	el	Premio	Príncipe	Felipe	a	la	Excelencia	Empresarial	2008	en	
la	categoría	de	Internacionalización,	en	reconocimiento	a	“su	liderazgo	en	la	
expansión	exterior	del	sector	servicios,	especialmente	en	América”.

23 de junio de 2008

MAPFRE	es	incluida	nuevamente	en	el	ranking	de	las	200	empresas	con	mejor	
reputación	corporativa	del	mundo.

24 de junio de 2008

MAPFRE	QUAVITAE	es	galardonada	con	el	Premio	Incorpora	de	la	Fundación	
La	Caixa,	en	la	categoría	“Trabajo	en	red”,	por	sus	acciones	de	apoyo	a	la	
integración	laboral	de	colectivos	en	riesgo	de	exclusión	social.	

30 de junio de 2008

MAPFRE	aparece	entre	las	cinco	compañías	españolas	que	más	confianza	
inspiran	en	el	Baremo	de	Confianza	de	Empresas	Españolas	2008	realizado	
por	FutureBrand.	
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— Julio

1 de julio de 2008

MAPFRE	gana	un	puesto	entre	las	empresas	más	deseadas	para	trabajar,	
según	el	Informe	Merco	Personas	2008	(Monitor	Español	de	Reputación	
Corporativa),	y	se	coloca	en	el	número	18.	

2 de julio de 2008

El	Proyecto	Generación	Y	de	MAPFRE,	que	investiga	el	comportamiento	de	los	
jóvenes	al	volante	y	que	servirá	para	estudiar	la	posibilidad	de	implantar	el	
sistema	de	pago	por	uso	en	el	Seguro	de	Automóviles,	gana	el	I	Premio	a	la	
Innovación	en	Seguros	concedido	por	ICEA	y	ACCENTURE.	

4 de julio de 2008

Comienzan	a	cotizar	las	acciones	de	MAPFRE	procedentes	de	la	ampliación	de	
capital	llevada	a	cabo	como	consecuencia	de	la	reordenación	de	la	alianza	con	
CAJA	MADRID	anunciada	a	finales	de	2007.

11 de julio de 2008

MAPFRE	es	incluida,	por	primera	vez,	en	el	ranking	de	las	500	mayores	
empresas	del	mundo,	publicado	por	la	revista	estadounidense	Fortune,	en	el	
puesto	463.	

14 de julio de 2008

MAPFRE	inaugura	su	filial	de	Asistencia	en	Dubái,	desde	la	que	coordinará	y	
potenciará	su	actual	negocio	en	el	conjunto	de	los	Emiratos	Árabes	Unidos	y	
en	Omán.

 — Agosto

7 de agosto de 2008

MAPFRE	TEPEYAC	(México)	es	elegida	una	de	las	treinta	y	cinco	Mejores	
Empresas	del	País	para	Trabajar	las	Mujeres	2008,	según	el	Instituto	Great	
Place	to	Work	de	México.

19 de agosto de 2008

MAPFRE	inaugura	en	Paraguay	el	primer	centro	de	atención	de	siniestros	del	
país.	Las	instalaciones	cuentan	también	con	un	call	center	24	horas.

 — septiembre

1 de septiembre de 2008

MAPFRE	es	elegida	por	tercer	año	consecutivo	la	mejor	compañía	de	Seguro	
Directo	de	Latinoamérica	por	la	revista	Reactions,	del	grupo	Euromoney.	

18 de septiembre de 2008

Sus	Majestades	los	Reyes	presiden	la	cena	de	gala	con	la	que	MAPFRE	
conmemora	sus	75	años	de	historia.	

 — Octubre

1 de octubre de 2008

MAPFRE	inicia	la	comercialización	de	un	nuevo	fondo,	FONDMAPFRE	
GARANTIZADO	811,	cuya	rentabilidad	al	vencimiento	está	vinculada	a	la	
evolución	de	tres	sólidos	valores	de	las	Bolsas	Europeas,	como	BBVA,	EON		
y	FRANCE	TELECOM.

15 de octubre de 2008

MAPFRE	EMPRESAS	se	incorpora	como	miembro	de	pleno	derecho	al	Pool	
Internacional	de	Aseguradores	de	Aviación	GLOBAL	AEROSPACE,	con	efecto		
1	de	enero	de	2009.	

16 de octubre de 2008

MAPFRE	ARGENTINA	lidera	por	tercer	año	consecutivo	el	ranking	de	Seguros	
No	Vida	del	mercado	de	dicho	país,	según	los	datos	publicados	por	la	
Superintendencia	de	Seguros	de	la	Nación.

17 de octubre de 2008

ITSEMAP,	sociedad	de	MAPFRE	especializada	en	la	prestación	de	servicios	
técnicos	en	el	campo	de	la	seguridad	y	el	medio	ambiente,	celebra	el	25	
aniversario	de	su	constitución.

20 de octubre de 2008

Absorción	de	MAPFRE	AMÉRICA	VIDA	por	MAPFRE	AMÉRICA.

29 de octubre de 2008

El	Consejo	de	Administración	de	MAPFRE	acuerda	abonar	un	dividendo	a	cuenta	
de	0,07	euros	por	acción,	y	decide	ofrecer	a	los	accionistas	la	posibilidad	de	
reinvertir	dicho	dividendo	en	acciones	nuevas	de	la	compañía,	procedentes	de	la	
ampliación	de	capital	diseñada	y	acordada	específicamente	a	este	efecto.
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 — noviembre

18 de noviembre de 2008

MAPFRE	recibe	el	Premio	“Empresa	Española	del	Año	2008”,	concedido	por	la	
Cámara	de	Comercio	Española	en	Miami	en	reconocimiento	a	su	exitoso	
proceso	de	expansión	en	el	país.

18 de noviembre de 2008

MAPFRE	recibe	la	autorización	para	establecerse	como	reasegurador	local	en	
Brasil	a	través	de	la	nueva	filial	MAPFRE	RE	DO	BRASIL	Companhia	de	
Resseguros.	

20 de noviembre de 2008

MAPFRE	LA	CENTROAMERICANA	(El	Salvador)	recibe	el	premio	The	Bizz	
Award	2008	de	la	Confederación	Mundial	de	Negocios	(WORLDCOB)	por	su	
liderazgo	empresarial,	su	sistema	de	gestión,	la	calidad	de	sus	productos	y	
servicios,	su	capacidad	de	innovación	y	su	responsabilidad	social.

25 de noviembre de 2008

José	Manuel	Martínez,	Presidente	de	MAPFRE,	recibe	uno	de	los	premios	
empresariales	otorgado	por	la	revista	Dinero,	perteneciente	al	Grupo	Negocios,	
en	reconocimiento	a	su	liderazgo	empresarial	y	a	su	gestión	al	frente	de	la	
reciente	reordenación	empresarial	del	Grupo,	así	como	a	su	impulso	personal	
a	la	internacionalización	de	MAPFRE.

 

— diciembre

9 de diciembre de 2008

MAPFRE	concluye	con	éxito	la	ampliación	de	capital	aprobada	por	su	Consejo	
de	Administración	el	día	29	de	octubre	de	2008,	diseñada	para	ofrecer	a	sus	
accionistas	la	posibilidad	de	reinvertir	el	dividendo	a	cuenta	del	ejercicio	2008	
en	acciones	nuevas	de	la	compañía.	Una	vez	concluida	esta	operación,	el	
número	de	acciones	de	MAPFRE	en	circulación	se	eleva	a	2.744.832.287.	

11 de diciembre de 2008

MAPFRE	recibe	el	premio	anual	de	la	Unión	de	Consejos	Deportivos	de	
Cataluña	(UCEC)	por	su	gestión	y	por	el	trato	humano	y	responsable	con	que	
trata	a	sus	asegurados.	

12 de diciembre de 2008

MAPFRE	se	sitúa	en	el	primer	puesto	en	el	ranking	de	ingresos	por	Internet	de	
aseguradoras	multirramo,	según	el	IX	Informe	de	Capgemini	sobre	el	Sector	
Asegurador	en	Internet,	que	analiza	las	páginas	web	de	42	entidades.	

16 de diciembre de 2008

MAPFRE	BRASIL	lanza	un	fondo	de	inversión	ligado	a	ayudas	a	personas	con	
discapacidad	física.	El	fondo,	denominado	AACD	MAPFRE	DI,	destinará	el	70	
por	100	de	la	comisión	de	administración	a	favor	de	la	Asociación	de	Asistencia	
al	Niño	con	Discapacidad	(AACD).

18 de diciembre de 2008

Comienzan	a	cotizar	en	las	Bolsas	de	Valores	de	Madrid	y	Barcelona	las	
acciones	de	MAPFRE	emitidas	como	consecuencia	de	la	ampliación	de	capital	
acordada	por	el	Consejo	de	Administración	en	su	reunión	del	día	29	de	octubre	
de	2008.	
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Contexto económico 

En	2008	el	entorno	económico	y	financiero	internacional	ha	resultado	especial-
mente	complejo,	y	se	ha	caracterizado	por	una	fuerte	inestabilidad	y	una	
acusada	desaceleración	económica	que	se	intensificó	de	forma	notable	en	la	
segunda	parte	del	año,	resultando	particularmente	intensa	en	los	países	
desarrollados.	Así,	Estados	Unidos,	la	Zona	Euro	y	Japón	han	entrado	en	
recesión	técnica	al	experimentar	contracciones	en	la	actividad	en	los	últimos	
trimestres	del	año.	Los	países	emergentes,	que	se	habían	mantenido	relativa-
mente	al	margen	de	esta	tendencia,	comenzaron	a	acusar	una	pérdida	de	
dinamismo	en	la	última	parte	del	año,	afectados	por	los	importantes	retroce-
sos	de	los	precios	de	las	materias	primas,	y	previsiones	de	menor	demanda	de	
sus	productos.	En	este	contexto	de	desaceleración,	las	previsiones	de	los	
organismos	internacionales	apuntan	a	un	notable	recorte	en	el	crecimiento	
mundial,	que	se	habrá	situado	en	torno	al	3,7	por	100,	frente	al	5	por	100	del	
pasado	año.	En	las	economías	desarrolladas	el	crecimiento	ha	sido	próximo	al	
1,5	por	100	frente	al	2,6	por	100	de	2007,	mientras	que	las	emergentes	
moderaron	su	ritmo	de	actividad	al	6,5	por	100,	por	debajo	del	8	por	100	del	
año	anterior.	

El	inicio	del	ejercicio	se	caracterizó	por	una	sensible	caída	de	las	
cotizaciones	en	los	mercados	bursátiles,	derivada	del	deterioro	en	las	cuentas	
de	resultados	de	muchas	entidades	bancarias	internacionales.	Sin	embargo,	
las	economías	emergentes	continuaron	con	tasas	de	expansión	muy	elevadas,	
ajenas	a	la	ralentización	económica	de	los	países	desarrollados.	Además,	
durante	los	siete	primeros	meses	del	año	se	asistió	a	un	notable	incremento	
en	el	precio	del	crudo	y	de	las	materias	primas	agrícolas,	que	se	tradujo	en	
una	elevación	de	las	tasas	de	inflación,	y	que	provocó	un	endurecimiento	de	la	
política	monetaria	en	los	países	emergentes	e	incluso	en	la	zona	euro.

Después	del	verano,	el	panorama	cambió	radicalmente	al	acentuarse	la	
inestabilidad	financiera.	El	gobierno	norteamericano	tuvo	que	intervenir	las	
principales	agencias	hipotecarias	y	rescatar	alguna	de	las	mayores	asegurado-
ras	mundiales,	y	dejó	que	el	tercer	banco	de	inversión	entrara	en	concurso	de	
acreedores,	lo	que	provocó	el	colapso	del	sistema	financiero	y	obligó	a	diseñar	
planes	para	recapitalizar	el	sistema	bancario,	que	también	se	implementaron	
en	Europa	para	evitar	el	riesgo	sistémico.	Este	deterioro	del	sistema	bancario	
conllevó	una	absoluta	restricción	crediticia,	generando	las	bases	para	una	
sensible	caída	en	la	actividad	y	en	los	precios.

Para	intentar	reducir	esta	tendencia,	los	bancos	centrales	han	reducido	
drásticamente	los	tipos	de	interés,	han	realizado	inyecciones	masivas	de	
liquidez,	se	han	adoptado	planes	multimillonarios	de	estímulo	económico	y	de	
apoyo	a	los	sistemas	bancario,	tanto	en	las	economías	avanzadas	como	en	
algunos	países	emergentes,	y	se	han	ejecutado	apoyos	del	FMI	a	países	con	

dificultades;	todo	ello	con	el	fin	de	evitar	la	depresión	económica,	que	al	igual	
que	pasó	en	la	década	de	los	años	30	del	siglo	pasado,	vendría	acompañada	de	
una	deflación	de	precios.

En	este	escenario,	la	evolución	en	las	áreas	en	las	que	MAPFRE	tiene	
mayor	presencia	(España	y	Latinoamérica)	ha	sido	dispar.	Así,	mientras	que	
España	está	sufriendo	un	rápido	y	brusco	ajuste	que	derivará	en	tasas	de	
crecimiento	negativas	durante	la	última	parte	del	año	2008	y	principios	del	
próximo	ejercicio,	América	Latina,	si	bien		no	es	inmune	a	la	crisis	internacio-
nal	y	está	perdiendo	dinamismo,	está	logrando	mantener	ritmos	de	actividad	
positivos.

La	economía	española	ha	finalizado	2008	con	un	crecimiento	del	orden	
del	1	por	100,	que	contrasta	con	el	3,7	por	100	del	ejercicio	precedente,	y	
experimentado	además	un	importante	cambio	en	el	perfil	de	crecimiento.	La	
demanda	interna	ha	moderado	su	aportación,	al	sufrir	una	importante	desace-
leración	derivada	de	la	fuerte	contracción	del	consumo	privado	-afectado	por	
la	restricción	de	crédito,	la	subida	de	los	tipos	de	interés,	el	deterioro	de	las	
expectativas	y	el	aumento	del	desempleo-,	y	de	la	caída	de	la	formación	bruta	
de	capital	fijo,	básicamente	por	la	notable	contracción	de	la	inversión	residen-
cial.	La	demanda	externa	ha	contribuido	de	forma	positiva	y	en	cuantía	muy	
superior	a	la	demanda	nacional,	gracias	a	la	moderación	de	las	importaciones.	
El	cambio	de	signo	de	las	cuentas	públicas,	la	gradual	moderación	en	el	déficit	

sede social de MAPFRE. Majadahonda (Madrid)

EN 2008 EL ENTORNO ECONÓMICO Y FINANCIERO INTERNACIONAL  
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comercial	y	corriente,	y	la	reconducción	de	los	índices	de	precios	en	la	parte	
final	del	año	son	elementos	que	también	han	caracterizado	el	ejercicio.	

Aunque	en	el	primer	semestre	del	año	América	Latina	experimentó	un	
crecimiento	superior	al	5	por	100,	el	agravamiento	de	las	tensiones	financieras	
a	partir	de	septiembre	ha	impactado	con	intensidad	en	las	economías	y		
mercados	de	capitales	latinoamericanos.	La	ampliación	de	los	diferenciales	de	
crédito	soberano,	la	depreciación	de	las	divisas	y	las	fuertes	correcciones	de	
las	bolsas	han	sido	consecuencia	del	incremento	de		la	aversión	al	riesgo	y	la	
“huida	hacia	la	calidad”.	La	moderación	del	crecimiento	en	la	última	parte	del	
año	no	ha	impedido	que	la	región	crezca	en	torno	al	4	por	100.	A	las	restriccio-
nes	de	los	mercados	financieros	internacionales	y	la	desaceleración	(o	
retroceso)	de	las	economías	avanzadas,	se	ha	sumado	la	caída	en	el	precio	de	
las	materias	primas,	que	perjudica	a	los	países	que	las	exportan.	No	obstante,	
la	región	se	encuentra	más	protegida	que	en	ocasiones	anteriores	frente	a	los	
shocks	externos	gracias	al	aumento	de	la	demanda	interna,	a	la	mejora	de	las	
cuentas	públicas,	a	la	acumulación	de	reservas	exteriores,	y	a	las	políticas	
ortodoxas	de	los	bancos	centrales.	

En	este	complicado	entorno,	2008	ha	sido	un	mal	ejercicio	para	los	
mercados	de	renta	variable	que	han	experimentado	de	forma	generalizada	
recortes	superiores	al	40	por	100,	haciendo	que	el	año	sea	uno	de	los	más	
negativos	de	la	historia.	La	bolsa	española	se	comportó	de	forma	similar	al	
resto	de	mercados	gracias	a	la	buena	evolución	relativa	de	algunos	de	los	
grandes	valores,	entre	ellos	los	bancos.	Como	contrapunto	a	las	bolsas,	los	
mercados	de	deuda	pública	han	registrado	un	excelente	comportamiento,	
haciendo	valer	su	condición	de	activos	refugio	y		su	elevada	liquidez.	

Las	revisiones	a	la	baja	en	las	perspectivas	de	crecimiento	económico,	
los	continuos	recortes	en	las	estimaciones	de	resultados	y	el	temor	sobre	los	
beneficios	futuros	ante	las	malas	cifras	que	se	iban	conociendo	trimestre	a	
trimestre,	el	constante	aumento	de	la	desconfianza	por	parte	de	los	inverso-
res,	el	deterioro	de	los	mercados	de	crédito,	y	las	incertidumbres	sobre	la	
solvencia	de	las	entidades	financieras	han	sido	los	principales	elementos	que	
han	impulsado	las	primas	de	riesgo	y	llevado	a	la	capitulación	de	los	inverso-
res.	En	un	contexto	dominado	por	el	pesimismo,	ni	las	medidas	tomadas	por	
los	Gobiernos	para	estimular	las	economías,	ni	las	persistentes	rebajas	de	
tipos	de	interés,	ni	unas	valoraciones	a	priori	atractivas	parecían	ser	motivos	
suficientes	para	detener	las	ventas.	

Evolución de los mercados aseguradores

Mercado	español1

De	acuerdo	con	las	primeras	estimaciones,	el	volumen	total	de	las	primas	de	
seguro	directo	emitidas	ha	ascendido	en	2008	a	59.011	millones	de	euros,	con	
el	siguiente	desglose	por	ramos:

RAMOS 2008 2007 %	VAR.	08/07

vida 26.582 23.071 15,2%
no vida 32.429 31.781 2,0%
Total	Seguro	Directo 59.011 54.852 7,6%
cifras en millones de euros

Los	seguros	No	Vida	representan	el	55	por	100	del	volumen	total	de	
primas.	En	términos	absolutos,	el	ramo	de	Automóviles	sigue	siendo	el	de	
mayor	volumen,	aunque	su	tasa	de	crecimiento	ha	sido	negativa,	por	efecto	de	
la	fuerte	competencia	y	de	la	acusada	caída	en	las	ventas	de	vehículos	nuevos.	
En	el	siguiente	cuadro	se	presenta	el	desglose	por	ramos	del	volumen	total	
estimado	de	las	primas	de	los	seguros	No	Vida,	y	su	variación	respecto	al	
ejercicio	anterior:

2008 2007 %	VAR.	08/07

automóviles 12.319 12.548 (1,8)%
multirriesgos 5.884 5.465 7,7%
salud 5.825 5.406 7,8%
resto de ramos no vida 8.400 8.361 0,5%
Total	No	Vida 32.429 31.781 2,0%
cifras en millones de euros

Un	año	más	se	ha	seguido	observando	un	descenso	en	la	importancia	
relativa	del	ramo	de	Automóviles,	como	puede	apreciarse	en	el	siguiente	
cuadro:

	 2008 2007 2006 2005 2004

automóviles 38,0% 39,5% 40,6% 41,5% 42,8%
multirriesgos 18,1% 17,2% 16,8% 16,3% 15,9%
salud 18,0% 17,0% 16,3% 15,9% 15,6%
resto de ramos no vida 25,9% 26,3% 26,3% 26,3% 25,7%

(1)				Fuente:	UNESPA,	INVERCO.

COMO CONTRAPUNTO A LAS BOLSAS, qUE hAN VIVIDO UNO DE LOS AñOS 

MáS NEGATIVOS DE LA hISTORIA, LOS MERCADOS DE DEUDA PúBLICA  

hAN REGISTRADO UN ExCELENTE COMPORTAMIENTO, hACIENDO VALER 

SU CONDICIÓN DE ACTIVOS REFUGIO Y  SU ELEVADA LIqUIDEz
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Con	base	en	las	tendencias	al	cierre	del	mes	de	septiembre,	se	puede	
afirmar	que	el	resultado	técnico	ha	empeorado	ligeramente.	En	el	siguiente	
cuadro	se	presenta	la	evolución	del	ratio	combinado	calculado	sobre	prima	
imputada	neta	de	reaseguro,	que	mide	el	resultado	técnico:

 TOTAL AUTOMÓVILES MULTIRRIESGOS SALUD

	 30.09.08 30.09.07 30.09.08 30.09.07 30.09.08 30.09.07 30.09.08 30.09.07

siniestralidad 71,6% 71,0% 75,5% 75,4% 61,3% 62,8% 81,4% 81,4%
gastos 20,5% 20,7% 17,8% 18,1% 30,4% 30,5% 11,4% 11,3%
ratio combinado 92,1% 91,7% 93,3% 93,5% 91,7% 93,3% 92,8% 92,7%

El	volumen	de	ahorro	gestionado	por	seguros	de	Vida,	representado	por	
las	provisiones	técnicas,	ha	alcanzado	los	136.243	millones	de	euros,	con	
incremento	del	1,9	por	100	respecto	al	ejercicio	anterior.	

El	siguiente	cuadro	refleja	la	evolución	de	los	patrimonios	gestionados	
por	seguros	de	Vida,	fondos	de	inversión	y	fondos	de	pensiones,	y	sus	respecti-
vos	incrementos	respecto	al	ejercicio	anterior:

	 2008 2007 %	VAR.	08/07

seguros de vida 136.243 133.722 1,9%
fondos de inversión 231.837 327.284 (29,2)%
fondos de Pensiones 78.408 85.842 (8,7)%
Total 446.488 546.848 (18,4)%
cifras en millones de euros

Junta general de accionistas 2008
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Mercados	iberoamericanos	2

De	acuerdo	con	la	información	disponible,	los	principales	mercados	iberoame-
ricanos	de	seguros	han	registrado	los	siguientes	incrementos	de	sus	respecti-
vos	volúmenes	de	primas	emitidas3:

PAÍS FECHA NO	VIDA VIDA TOTAL

argentina 30/06/2008 31,8% 12,5% 26,3%
brasil 30/11/2008 15,4% 14,9% 15,2%
colombia 30/09/2008 16,1% 37,3% 21,6%
chile 31/12/2008 (est.) 2,8% 0,1% 1,0%
república dominicana 30/11/2008 10,0% 24,3% 11,4%
ecuador 30/09/2008 29,6% 28,1% 29,4%
méxico 31/12/2008 (est.) 1,0% 7,4% 3,8%
Paraguay 30/06/2008 12,1% 29,1% 13,5%
Perú 30/11/2008 18,6% 11,1% 15,7%
Puerto rico 30/06/2008 (1,2)% 8,3% (0,3)%
el salvador 30/09/2008 2,9% 11,9% 5,6%
uruguay 30/09/2008 8,3% 20,0% 10,6%
venezuela4 30/11/2008 – – 39,5%

La	evolución	de	estos	mercados	en	2008	ha	sido	la	siguiente:

—	En	ARGENTINA,	con	datos	correspondientes	al	ejercicio	cerrado	en	el	
mes	de	junio,	el	mercado	de	seguros	ha	mantenido	tasas	de	crecimiento	elevadas	
y	en	línea	con	las	observadas	el	ejercicio	anterior.	Los	seguros	No	Vida	siguen	
siendo	los	principales	impulsores	del	desarrollo	del	mercado,	destacando	los	
incrementos	de	los	ramos	de	Automóviles	y	Accidentes	del	Trabajo,	que	responden	
al	desarrollo	de	la	economía	y	al	consiguiente	incremento	de	la	demanda.	El	ramo	
de	Vida	también	ha	mantenido	su	nivel	de	crecimiento,	si	bien	se	ha	observado	una	
significativa	contracción	del	ramo	de	Vida	Previsional,	debido	al	traspaso	al	Estado	
de	los	seguros	por	Invalidez	y	Fallecimiento.	Los	resultados	técnicos	han	mejorado	
notablemente,	como	consecuencia	de	los	esfuerzos	realizados	por	el	sector	para	
compensar	la	disminución	en	los	rendimientos	financieros.

—	En	BRASIL,	con	datos	al	cierre	del	mes	de	noviembre,	la	tasa	de	
crecimiento	del	mercado	se	mantiene	en	niveles	sostenidos,	aunque	algo	
inferiores	a	los	del	mismo	período	del	ejercicio	anterior.	Como	en	2007,	la	
evolución	del	negocio	ha	respondido	principalmente	al	desarrollo	de	la	economía	
y	a	las	iniciativas	del	sector	para	ampliar	la	gama	de	productos	y	desarrollar	
nuevos	canales	de	distribución.	El	seguro	de	Vida	VGBL5	sigue	siendo	el	principal	

impulsor	del	crecimiento	del	mercado.	En	2008,	este	producto,	que	se	distribuye	
principalmente	a	través	del	canal	bancario,	se	ha	beneficiado	de	unos	incentivos	
fiscales	que	han	atraído	recursos	procedentes	de	fondos	de	inversión	y	pensio-
nes.	Los	ramos	No	Vida	han	experimentado	una	aceleración	en	su	tasa	de	
crecimiento,	que	ha	procedido	principalmente	del	seguro	de	Automóviles,	a	raíz	
del	fuerte	incremento	en	las	ventas	de	vehículos,	y	de	los	seguros	de	extensión	
de	garantía	vinculados	a	la	venta	de	aparatos	electrónicos	y	electrodomésticos.	
La	siniestralidad	ha	aumentado	en	el	seguro	de	Automóviles,	debido	a	la	fuerte	
competencia	en	precios,	y	ha	disminuido	en	el	seguro	de	Vida,	gracias	a	las	
reducciones	en	el	negocio	colectivo	de	Accidentes	Personales	y	en	Vida	Grupos,	
como	consecuencia	de	la	mejora	en	las	condiciones	de	vida	de	la	población	y	la	
introducción	de	límites	muy	estrictos	sobre	los	niveles	de	alcoholemia	máximos	
permitidos	a	los	conductores.

—	En	CHILE,	con	base	en	las	proyecciones	de	la	AACH6,	el	creci-
miento	del	seguro	experimenta	una	notable	ralentización	por	efecto	de	la	
crisis	económica.	Dicha	desaceleración	ha	sido	especialmente	acusada	en	
el	seguro	de	Vida,	que	es	el	ramo	principal,	debido	a	la	caída	en	la	demanda	
de	rentas	vitalicias	motivada	por	la	incertidumbre	sobre	la	posible	evolución	
de	los	mercados	financieros,	así	como	a	una	relativa	saturación	del	merca-
do	de	los	seguros	colectivos.	La	tasa	de	crecimiento	ha	caído	de	forma	
notable,	aunque	en	menor	medida,	también	en	el	seguro	No	Vida,	principal-
mente	como	consecuencia	de	la	contracción	en	el	consumo	interno.	El	
seguro	de	Automóviles,	que	ha	tenido	un	incremento	estimado	del	3	por	100,	
se	ha	visto	afectado	negativamente	también	por	la	competencia	en	precios	y	

MAPFRE, galardonada con el Premio “Empresa Española del Año 2008”,  
concedido por la Cámara de Comercio Española en Estados Unidos

(2)		Los	datos	relativos	a	los	mercados	iberoamericanos	proceden	de	los	organismos	de	supervisión	y	las	asociaciones	
sectoriales	de	cada	país,	así	como	de	las	entidades	MAPFRE	que	operan	en	ellos.

(3)		Las	variaciones	porcentuales	se	han	calculado	en	base	a	la	información	más	reciente	disponible	para	cada	país.

(4)	El	ramo	de	Vida	supone	una	pequeña	parte	de	las	primas	totales	del	mercado	venezolano,	por	lo	que	su	evolución	
afecta	de	forma	marginal	la	del	sector	en	su	conjunto

(5)		Seguro	de	Vida	Generador	de	Beneficios	Libres. (6)		Asociación	de	Aseguradores	de	Chile	A.G.,	Proyecciones	AACH	Período	2008-2010,	Diciembre	2008.
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la	mayor	siniestralidad	derivada	del	aumento	del	coste	de	los	repuestos	a	
raíz	de	la	devaluación	del	peso.	El	seguro	de	Vida,	a	pesar	de	una	significati-
va	mejora	en	la	siniestralidad,	ha	sufrido	un	empeoramiento	de	su	resultado	
debido	a	las	provisiones	realizadas	para	cubrir	las	pérdidas	en	el	valor	de	
las	inversiones.	

—	En	COLOMBIA,	con	datos	al	cierre	del	mes	de	septiembre,	el	
volumen	de	primas	vuelve	a	presentar	una	aceleración	en	su	tasa	de	creci-
miento.	Una	vez	más,	el	principal	impulsor	del	crecimiento	del	mercado	ha	
sido	el	seguro	de	Vida,	en	especial	los	negocios	colectivos,	debido	al	aumento	
en	el	número	de	cotizantes	y	al	creciente	nivel	de	masificación	de	este	tipo	de	
seguros,	y	las	rentas	vitalicias,	por	la	creciente	demanda	por	parte	de	los	
jubilados.	En	los	seguros	No	Vida	el	crecimiento	ha	procedido	principalmente	
del	ramo	de	Automóviles	(8,4	por	100),	que	se	ha	visto	afectado	por	la	caída	en	
las	ventas	de	vehículos	y	la	competencia	en	precios,	del	Seguro	Obligatorio	de	
Accidentes	de	Tránsito	(SOAT),	debido	al	crecimiento	del	número	de	vehículos	
asegurados	y	a	la	subida	de	las	tarifas,	y	del	ramo	de	Riesgos	Profesionales,	
debido	al	traspaso	del	negocio	anteriormente	suscrito	por	la	Seguridad	Social	
a	una	aseguradora	de	propiedad	estatal.	La	siniestralidad	ha	subido	en	los	
ramos	No	Vida,	por	el	aumento	en	el	coste	de	los	repuestos	en	el	seguro	de	
Automóviles	y	por	la	caída	de	los	precios	en	los	ramos	de	Incendio	y	
Cumplimiento.	Además,	ha	habido	una	mayor	frecuencia	de	siniestros	por	
fenómenos	atmosféricos.	Hay	que	destacar,	por	sus	efectos	en	la	demanda,	
una	campaña	llevada	a	cabo	por	la	asociación	nacional	de	empresas	asegura-
doras	(Fasecolda),	llamada	“La	Lotería	de	la	Vida”,	dirigida	a	concienciar	a	la	
población	de	los	riesgos	a	los	que	está	expuesta	y	de	las	formas	en	las	que	el	
seguro	puede	protegerla	frente	a	ellos.	

—	En	la	REPÚBLICA	DOMINICANA,	con	datos	al	cierre	del	mes	de	
noviembre,	el	crecimiento	del	volumen	de	primas	se	ha	mantenido	en	niveles	
sostenidos,	aunque	la	tasa	mantiene	la	tendencia	a	la	baja	ya	observada	en	
2007.	En	el	seguro	No	Vida,	el	ramo	de	Automóviles,	que	sigue	siendo	el	
principal	segmento	del	mercado,	ha	registrado	una	ralentización	en	su	tasa	de	
crecimiento	hasta	el	14	por	100,	debido	al	aumento	del	coste	de	la	financiación	
para	la	compra	de	nuevos	vehículos,	mientras	que	el	ramo	de	Incendios	ha	
aumentado	ligeramente	su	tasa	de	crecimiento,	como	consecuencia	de	
aumentos	en	los	precios	y	en	el	valor	de	tasación	de	los	activos	asegurados.	El	
seguro	de	Vida	ha	crecido	notablemente	gracias	al	desarrollo	de	los	seguros	
previsionales	colectivos,	que	compensa	la	fuerte	contracción	en	la	demanda	de	
productos	para	particulares	por	los	elevados	tipos	impositivos	a	los	que	están		
sometidos	y	la	reducción	en	la	capacidad	de	ahorro	de	la	población.	La	
siniestralidad	ha	mejorado	en	el	seguro	de	Automóviles,	debido	a	las	mejoras	
en	la	gestión,	y	en	el	resto	de	seguros	No	Vida	por	la	menor	incidencia	de	

siniestros	catastróficos.	Por	el	contrario,	ha	aumentado	en	el	seguro	de	Vida	
debido	a	la	tendencia	al	alza	en	las	reclamaciones.	

—	En	ECUADOR,	con	datos	al	cierre	del	mes	de	septiembre,	el	
mercado	registra	una	notable	aceleración	del	crecimiento,	debido	a	una	serie	
de	hechos	atípicos:	la	introducción	del	SOAT,	que	por	sí	sola	explica	casi	la	
mitad	del	crecimiento	del	mercado;	la	renovación	en	el	ejercicio	de	pólizas	con	
el	sector	estatal	que	vencieron	en	2007;	y	el	fuerte	impulso	a	las	obras	
públicas	de	construcción	de	carreteras,	que	han	acelerado	el	crecimiento	de	
los	ramos	de	Transporte	y	Todo	Riesgo	Construcción.	La	siniestralidad	ha	
subido	en	los	de	ramos	de:	Automóviles,	por	efecto	de	la	intensa	competencia	
en	precios;	Incendio,	por	el	aumento	en	la	frecuencia;	y	en	el	negocio	colectivo	
de	Asistencia	Médica,	por	la	competencia	en	precios	acompañada	por	un	
notable	aumento	de	los	costes	médicos.	

—	En	MÉXICO,	con	base	en	las	estimaciones	para	el	cierre	del	ejercicio	
de	la	AMIS7,	la	tasa	de	crecimiento	del	mercado	asegurador	se	ha	ralentizado	
hasta	el	3,7	por	100.	Esta	evolución	responde	principalmente	a	un	aumento	de	
tan	sólo	el	1	por	100	del	seguro	No	Vida,	por	el	bajo	crecimiento	del	seguro		
de	Automóviles	(3	por	100),	como	consecuencia	de	la	caída	en	las	ventas	de	
vehículos,	y	a	la	contracción	del	8	por	100	en	los	seguros	de	Daños,	debido	a	
que	las	pólizas	de	seguros	de	una	gran	corporación	del	país	emitidas	en	2007	
no	se	renovarán	hasta	2009.	Por	el	contrario,	el	seguro	de	Vida	ha	mantenido	
una	tasa	de	crecimiento	en	línea	con	el	ejercicio	anterior,	gracias	a	su	favora-
ble	tratamiento	fiscal	y	al	desarrollo	del	negocio	de	bancaseguros.	La	sinies-
tralidad	del	seguro	No	Vida	disminuye	gracias	a	los	incrementos	de	precios	y		

(7)		Asociación	Mexicana	de	Instituciones	de	Seguros.
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a	la	mejora	de	los	criterios	de	constitución	de	reservas	en	el	seguro	de	
Automóviles,	así	como	a	la	ausencia	de	terremotos	y	a	la	menor	severidad		
en	los	ramos	de	Responsabilidad	Civil.

—	En	PARAGUAY,	con	datos	correspondientes	al	ejercicio	cerrado		
en	el	mes	de	junio,	el	volumen	de	primas	muestra	una	aceleración	en	su	tasa		
de	crecimiento,	que	ha	sido	impulsada	por	los	ramos	de:	Automóviles,	que	ha	
seguido	creciendo	de	forma	sostenida	gracias	al	aumento	en	las	ventas	de	
vehículos;	Agrario,	a	raíz	del	crecimiento	de	las	exportaciones	de	productos	
agrícolas;	y	Vida	colectivo,	por	el	aumento	en	la	concesión	de	créditos	
respaldados	por	seguros	de	amortización.	Los	precios	han	bajado	en	el	
seguro	de	Automóviles,	por	efecto	de	la	intensa	competencia,	y	han	subido		
en	los	ramos	de	Incendio,	Transporte	y	Robo	como	consecuencia	del	endure-
cimiento	de	las	tasas	y	condiciones	del	reaseguro.	La	siniestralidad	se	ha	
mantenido	estable.

—	En	PERÚ,	con	datos	al	cierre	del	mes	de	noviembre,	el	seguro	
presenta	un	incremento	en	su	tasa	de	crecimiento	frente	al	mismo	período		
del	ejercicio	anterior.	En	el	seguro	No	Vida,	destaca	el	crecimiento	del	ramo		
de	Vehículos	(45	por	100),	motivado	por	la	fuerte	alza	en	las	ventas	de	automó-
viles,	del	ramo	de	Terremoto,	por	el	aumento	en	los	precios	y	en	la	demanda,	
del	ramo	de	Transporte,	por	el	crecimiento	del	intercambio	comercial	con		
el	extranjero,	y	del	Seguro	Complementario	de	Trabajos	de	Riesgo,	por	el	
crecimiento	de	la	actividad	económica.	En	el	seguro	de	Vida	se	observa		

el	crecimiento	del	ramo	de	Desgravamen	(seguro	de	amortización	de	présta-
mos),	impulsado	por	la	mayor	demanda	de	créditos,	y	la	contracción	del	ramo	
de	Renta	de	Jubilados,	por	la	finalización	del	Régimen	Especial	de	Jubilación	
Anticipada,	del	que	había	recibido	un	gran	impulso	en	años	anteriores.	La	
siniestralidad	ha	disminuido	en	el	seguro	No	Vida	por	la	falta	de	grandes	
catástrofes	naturales,	pero	se	mantiene	en	niveles	elevados,	principalmente	
debido	al	aumento	de	la	frecuencia	de	los	robos	de	vehículos	y	del	coste	de	las	
reparaciones	en	el	seguro	de	Vehículos	y	al	alza	en	la	frecuencia	y	el	coste	
medio	de	las	prestaciones	en	el	seguro	de	Salud.	En	el	último	trimestre	del	
ejercicio	se	ha	observado	un	notable	incremento	de	los	precios	en	los	seguros	
de	Vehículos	y	de	Salud,	así	como	un	endurecimiento	de	los	criterios	de	
suscripción	en	los	seguros	de	Responsabilidad	Civil	y	Caución,	que	deberán	
permitir	una	mejora	del	resultado	técnico	en	2009.

—	En	PUERTO	RICO,	con	datos	a	cierre	del	mes	de	junio,	se	observa	un	
estancamiento	del	mercado.	El	seguro	No	Vida	muestra	un	decrecimiento	del	
1,2	por	100,	motivado	por	la	competencia	en	precios	y	la	debilidad	de	la	
economía.	Por	su	parte,	el	seguro	de	Salud	presenta	un	crecimiento	de	tan	
sólo	el	1	por	100	debido	a	la	alta	penetración	alcanzada	por	el	producto	
“Medicare”.	Finalmente,	el	seguro	de	Vida,	pese	a	crecer	a	un	ritmo	más	alto,	
también	muestra	cierta	tendencia	a	la	ralentización	por	la	reducción	de	las	
mejoras	sociales	ofrecidas	por	las	empresas	a	sus	empleados	y	la	merma	en	
la	capacidad	de	ahorro	y	confianza	del	consumidor	por	efecto	de	la	crisis	
económica.	La	siniestralidad	aumenta	como	consecuencia	de	la	difícil	situa-
ción	económica	por	la	que	atraviesa	la	Isla.

—	En	EL	SALVADOR,	con	datos	al	cierre	del	mes	de	septiembre,	el	
mercado	presenta	una	aceleración	en	el	crecimiento	frente	al	mismo	período	
del	ejercicio	anterior,	motivada	principalmente	al	traspaso	entre	dos	asegura-
doras	de	la	cuenta	de	una	de	las	dos	sociedades	administradoras	de	fondos	de	
pensiones	del	país.	Sin	esta	operación	no	recurrente,	el	mercado	presentaría	
un	crecimiento	muy	inferior	debido	a	la	contracción	en	los	seguros	de	Incendio	
(-2	por	100)	y	Automóviles	(-6	por	100)	causada	por	la	competencia	en	precios.	
La	siniestralidad	ha	disminuido	en	el	seguro	de	Automóviles,	gracias	al	
creciente	número	de	vehículos	equipados	de	aparatos	de	localización	antirro-
bo,	y	en	el	seguro	de	Fianzas,	por	la	disminución	en	la	frecuencia	y	la	adopción	
de	políticas	de	suscripción	más	restrictivas.	

—	En	URUGUAY,	con	datos	al	cierre	del	mes	de	septiembre,	el	
mercado	experimenta	una	aceleración	en	su	tasa	de	crecimiento	frente	al	ejer-
cicio	anterior,	que	procede	principalmente	del	seguro	Agropecuario,	debido	al	
aumento	de	la	producción	impulsado	por	el	alza	en	los	precios	de	las	materias	
primas,	de	Transportes,	por	el	aumento	de	los	flujos	comerciales	con	el	
extranjero,	y	de	Automóviles	(5,8	por	100),	gracias	al	crecimiento	en	las	ventas	
de	vehículos	“km	0”.	El	ramo	de	Vida	mantiene	la	tendencia	de	incremento	
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sostenido	que	se	observa	desde	2005	como	consecuencia	del	crecimiento		
de	la	población	activa	y	de	los	salarios.	La	competencia	en	precios	continúa	
siendo	intensa	en	los	ramos	de	Automóviles	y	Agropecuarios.	La	siniestralidad	
ha	repuntado	en	el	seguro	Agropecuario,	debido	a	las	intensas	heladas	y	
sequías,	y	se	mantiene	estable	en	los	demás	ramos.

—	En	VENEZUELA,	con	datos	al	cierre	del	mes	de	noviembre,	se	
aprecia	una	ralentización	en	la	tasa	de	crecimiento	del	mercado,	que	se	ha	
situado	en	el	39,5	por	100	y	ha	procedido	principalmente	de	las	pólizas	con		
el	sector	público	y	del	ajuste	de	los	precios	a	la	inflación,	que	ha	alcanzado		
el	31	por	100.	Las	ventas	de	nuevos	vehículos	han	experimentado	una	caída		
del	35	por	100,	lo	que	ha	influido	negativamente	en	el	crecimiento	del	seguro	
de	Automóviles.	La	siniestralidad	ha	subido	en	el	seguro	de	Automóviles,	
debido	principalmente	al	aumento	del	coste	de	los	repuestos,	y	en	el	seguro		
de	Hospitalización,	Cirugía	y	Maternidad,	por	efecto	de	los	incrementos	de	
precios	registrados	en	el	sistema	sanitario	privado.	

Otros	mercados
En	los	EE.UU.,	con	datos	al	cierre	de	septiembre,	las	primas	del	seguro	No	
Vida	presentan	una	ligera	disminución	del	0,6	por	100	frente	al	mismo	período	
de	2007,	debido	a	la	competencia	en	precios,	que	ha	sido	especialmente	fuerte	
en	el	seguro	de	empresas.	Por	el	contrario,	el	seguro	de	Vida	registra	un	
incremento	del	5,5	por	100	en	su	volumen	de	negocio	gracias	al	negocio	de	
grupo,	cuyo	desarrollo	ha	permitido	compensar	las	caídas	en	los	seguros	para	
particulares.	La	siniestralidad	ha	empeorado	significativamente	en	el	seguro	
No	Vida,	debido	a	las	pérdidas	por	catástrofes,	y	en	los	negocios	de	garantía	
financiera	y	de	hipotecas.	El	resultado	técnico	del	seguro	de	Vida	también	
muestra	una	tendencia	negativa	debida	a	la	disminución	de	los	ingresos	de	las	
inversiones	por	efecto	de	la	crisis	financiera,	a	la	que	se	han	añadido	las	
pérdidas	por	la	venta	de	activos	a	precios	muy	inferiores	a	su	valor	de	compra.

El	Estado	de	Massachusetts,	en	el	que	se	concentran	las	operaciones	
de	THE	COMMERCE	INSURANCE	GROUP,	se	ha	visto	afectado	por	una	caída	
especialmente	acusada	de	los	precios,	motivada	por	un	cambio	en	la	normati-
va	dirigido	a	incrementar	el	nivel	de	competencia	en	el	mercado.	

En	PORTUGAL,	las	cifras	provisionales	para	el	ejercicio	apuntan	a	un	
crecimiento	del	11	por	100	para	el	mercado	en	su	conjunto	(4,7	por	100	en	
2007).	El	principal	impulso	al	crecimiento	ha	procedido	del	seguro	de	Vida,	
que	supone	más	del	70	por	100	de	las	primas	totales,	y	ha	crecido	un	17	por	
100	gracias	al	éxito	del	producto	de	ahorro-jubilación	“Plano	de	Poupança-
Reforma”	(PPR),	que	goza	de	importantes	ventajas	fiscales	y	ha	registrado		
un	aumento	del	44	por	100	en	el	año.	Por	el	contrario,	el	seguro	No	Vida	ha	
sufrido	una	caída	superior	al	2	por	100,	debido	principalmente	a	la	contrac-
ción	del	7	por	100	en	el	seguro	de	Automóviles,	causada	por	la	competencia	

en	precios	y	la	caída	en	las	ventas	de	nuevos	vehículos,	y	a	la	disminución	del	
3	por	100	en	el	seguro	de	Accidentes	del	Trabajo	a	raíz	de	la	reducción	del	
nivel	de	actividad	económica.	Como	excepciones:	el	seguro	de	Crédito	ha	
crecido	un	14	por	100,	y	el	seguro	de	Salud	ha	vuelto	a	registrar	un	incre-
mento	significativo	(9	por	100)	debido	a	la	insatisfacción	de	los	particulares	
con	el	servicio	sanitario	público.	La	siniestralidad	del	seguro	No	Vida	se	ha	
elevado	debido	a	las	pérdidas	por	fenómenos	atmosféricos,	cuyo	incremento	
ha	superado	el	efecto	positivo	de	la	disminución	de	la	frecuencia	en	el	seguro	
del	Automóvil.

En	TURQUÍA,	con	datos	al	cierre	del	mes	de	septiembre,	se	aprecia		
una	ralentización	en	la	tasa	de	crecimiento	del	mercado	asegurador,	que	ha	
alcanzado	el	10,3	por	100	y	por	primera	vez	en	muchos	años	se	sitúa	por	
debajo	de	la	inflación,	lo	que	equivale	a	una	contracción	en	términos	reales.	
Esto	se	debe	a	los	efectos	del	deterioro	en	la	situación	económica,	que	ha	
producido	una	reducción	de	la	demanda	interna	y	ha	desatado	una	intensa	
competencia	en	precios,	con	el	consiguiente	aumento	de	la	siniestralidad,	a	
pesar	de	un	cambio	en	los	criterios	contables	que	ha	permitido	liberar	la	
reserva	para	terremotos.	En	el	seguro	No	Vida,	el	ramo	de	Automóviles	ha	
crecido	un	10,4	por	100,	y	el	ramo	de	Incendios	(el	segundo	por	importancia)	
un	9,7	por	100.	Por	el	contrario,	el	seguro	de	Vida	registra	un	notable	incre-
mento,	del	16,7	por	100,	gracias	al	fuerte	crecimiento	de	los	seguros	de	
amortización	de	préstamos,	por	el	alza	en	la	demanda	de	créditos,	y	el	
desarrollo	del	negocio	de	bancaseguros.	

Consejo de Administración de MAPFRE celebrado en abril en turquía

EL MERCADO INTERNACIONAL DE REASEGURO hA EVOLUCIONADO DE 
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Mercado	de	reaseguro
El	mercado	internacional	de	reaseguro	ha	evolucionado	de	forma	muy	
irregular	en	el	ejercicio	2008.	El	primer	semestre	se	ha	caracterizado	por	unos	
resultados	aceptables,	así	como	por	la	disminución	del	volumen	de	primas	
suscritas,	por	efecto	de	la	intensificación	de	la	competencia.	Por	el	contrario,	
en	la	segunda	mitad	del	año	se	ha	observado	un	deterioro	significativo	de	los	
resultados,	debido	a	la	combinación	de	una	mayor	incidencia	de	los	siniestros	
catastróficos	y	de	fuertes	pérdidas	en	las	carteras	de	inversión.	En	lo	que	
concierne	los	primeros,	se	ha	observado	un	aumento	en	el	número	y	fuerza	de	
los	huracanes	respecto	a	2007,	destacando	entre	ellos	“Ike”,	que	ha	afectado	
varias	zonas	de	los	EE.UU.	causando	gravísimas	pérdidas	del	orden	de	20.000	
millones	de	dólares.	Por	el	lado	de	las	inversiones	financieras,	se	han	produci-
do	fuertes	caídas	en	las	cotizaciones	de	los	valores,	tanto	de	renta	variable	
como	de	renta	fija,	causadas	entre	otras	razones	por	las	serias	dificultades	
registradas	por	muchas	instituciones	financieras,	y	por	el	marcado	empeora-
miento	de	la	situación	y	de	las	perspectivas	macroeconómicas.

El	mercado	de	reaseguros	no	es	ajeno	a	estas	turbulencias,	y	previsi-
blemente	varios	operadores	registrarán	resultados	pobres	o	incluso	negativos	
en	el	ejercicio	2008,	acompañados	por	una	reducción	de	los	ingresos	y	de	los	
fondos	propios.	A	esto	hay	que	agregar	la	dificultad	para	conseguir	recursos	de	
capital,	y	el	elevado	coste	de	los	mismos.

En	este	contexto	de	mercado,	es	posible	que	se	produzca	un	endureci-
miento	en	los	precios	y	las	condiciones	de	las	coberturas	reaseguradoras,	
como	consecuencia	de	la	disminución	del	volumen	de	capital	del	que	dispone	
la	industria	en	su	conjunto.

Evolución del negocio

Ingresos	por	operaciones	y	fondos	gestionados
Las	primas	emitidas	y	aceptadas	por	el	conjunto	de	las	filiales	de	la	Sociedad	
han	ascendido	en	el	año	2008	a	15.136,6	millones	de	euros,	con	incremento	del	
16,3	por	100.	Las	primas	consolidadas	han	sumado	14.304,8	millones	de	euros,	
con	incremento	del	16,2	por	100.	Los	ingresos	totales	por	operaciones	han	
alcanzado	la	cifra	de	18.276,8	millones	de	euros,	incluyendo	565,9	millones		
de	nuevas	aportaciones	brutas	a	fondos	de	pensiones.	

Firma del acuerdo con Caja duero
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Los	ingresos	mencionados	se	distribuyen	por	tipos	de	actividad	como	se	
detalla	en	el	siguiente	cuadro:

2008 2007 	%	08/07

Sociedades con actividad principalmente en España 10.852,9 10.090,9 7,6%
- Primas emitidas y aceptadas 8.329,2 7.932,5 5,0%
- ingresos de inversiones 1.810,0 1.483,5 22,0%
- otros ingresos 713,7 674,9 5,7%

Sociedades con actividad principalmente fuera  
de España 7.895,9 5.723,5 38,0%

- Primas emitidas y aceptadas 6.807,4 5.083,4 33,9%
- ingresos de inversiones 922,5 496,6 85,8%
- otros ingresos 166,0 143,6 15,6%

Sociedad matriz 785,0 388,0 102,3%
SUBTOTAL	INGRESOS	 19.533,8 16.202,4 20,6%
ajustes de consolidación y otras sociedades (1.822,9) (1.336,6) 36,4%
SUBTOTAL	INGRESOS	CONSOLIDADOS 17.710,9 14.865,8 19,1%
aportaciones brutas a fondos de pensiones 565,9 340,9 66,0%
TOTAL	INGRESOS	POR	OPERACIONES 18.276,8 15.206,7 20,2%
cifras en millones de euros

Tanto	los	ingresos	totales	agregados	como	los	consolidados	de	2008	
presentan	cifras	superiores	al	año	anterior,	mostrando	incrementos	del	20,6	
por	100	y	del	19,1	por	100,	respectivamente,	como	consecuencia	de	los	
siguientes	factores:

—	Crecimiento	orgánico	del	volumen	de	primas.

—	Consolidación	contable	de	las	sociedades	absorbidas	(MUTUA	
VALENCIANA	AUTOMOVILISTA)	o	en	las	que	el	Grupo	ha	adquirido	participa-
ción	accionarial	(BANKINTER	VIDA,	CCM	VIDA	Y	PENSIONES,	UNION	DUERO	
VIDA	y	DUERO	PENSIONES,	THE	COMMERCE	GROUP	y	GENEL	SIGORTA).

—	Evolución	del	euro,	que	se	ha	depreciado	frente	al	dólar	estadouni-
dense	y	apreciado	frente	al	real	brasileño	y	la	lira	turca.	

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

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

2008 2007 	%	08/07

Provisiones técnicas de vida 17.223,3 16.955,5 1,6%
fondos de pensiones 3.414,7 3.155,2 8,2%
fondos de inversión y carteras 
gestionadas 2.655,0 4.038,0 (34,2)%

TOTAL	 23.293,0 24.148,7 (3,5)%
cifras en millones de euros

La	variación	en	el	importe	de	los	patrimonios	gestionados	registrada	en	
2008	recoge	principalmente:	la	incorporación	de	UNIÓN	DUERO	VIDA	y	DUERO	
PENSIONES,	la	consolidación	de	BANKINTER	VIDA	y	CCM	VIDA	Y	PENSIONES	
durante	un	ejercicio	completo,	la	buena	evolución	de	la	captación	de	planes	de	
pensiones	individuales,	el	aumento	de	los	rescates	y	vencimientos	en	el	seguro	
de	Vida	y	de	los	reembolsos	en	los	fondos	de	inversión,	la	disminución	de	las	
plusvalías	no	realizadas,	y	el	crecimiento	sostenido	del	negocio	de	Brasil.

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

LAS PRIMAS EMITIDAS Y ACEPTADAS POR EL CONJUNTO DE LAS FILIALES 

DE LA SOCIEDAD hAN ASCENDIDO EN EL AñO 2008 A 15.136,6 MILLONES  

DE EUROS, CON INCREMENTO DEL 16,3 POR 100
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esPaña
Las	primas	emitidas	y	aceptadas	por	las	sociedades	cuya	actividad	se	
desarrolla	principalmente	en	España	han	alcanzado	la	cifra	de	8.329,2	
millones	de	euros,	a	los	que	hay	que	añadir	565,9	millones	de	nuevas	
aportaciones	brutas	a	fondos	de	pensiones,	de	acuerdo	con	el	siguiente	
detalle	por	sociedades:

2008 2007 	%	08/07

maPfre familiar1 4.215,9 4.105,1 2,7%
emPresas 1.613,6 1.575,7 2,4%
SEGURO	DE	NO	VIDA	EN	ESPAÑA 5.829,5 5.680,8 2,6%
vida aHorro 2.165,1 1.944,0 11,4%

canal agencial 1.127,8 932,4 21,0%
canal bancario - caja madrid 741,1 846,9 (12,5)%
canal bancario - otros2 296,2 164,7 –

vida riesgo 334,6 307,7 8,7%
canal agencial 153,4 154,4 (0,6)%
canal bancario - caja madrid 121,4 131,3 (7,5)%
canal bancario - otros2 59,8 22,0 –

SEGURO	DE	VIDA	EN	ESPAÑA2 2.499,7 2.251,7 11,0%
PRIMAS	TOTALES 8.329,2 7.932,5 5,0%
Aportaciones	brutas	a	fondos	de	pensiones 565,9 340,9 66,0%
cifras en millones de euros

(1)	Las	cifras	de	MAPFRE	FAMILIAR	del	ejercicio	2007	no	contienen	el	negocio	de	particulares	de	MAPFRE	AGROPECUARIA,	que	se	incluye	en	MAPFRE	
EMPRESAS.	La	agencia	de	Portugal	de	MAPFRE	VIDA	se	incluye	en	MAPFRE	SEGUROS	GERAIS	(MAPFRE	INTERNACIONAL).

(2)	Incluye	BANKINTER	VIDA	y	CCM	VIDA	Y	PENSIONES,	sociedades	integradas	a	partir	del	30	de	junio	de	2007,	y	UNIÓN	DUERO	VIDA,	sociedad	integrada	
a	partir	del	1	de	julio	de	2008.

La	variación	de	la	cifra	de	primas	de	MAPFRE	FAMILIAR	recoge:

—	la	disminución	del	0,9	por	1001	en	el	seguro	de	Automóviles,	ha	sido	
inferior	a	la	experimentada	por	el	resto	del	mercado	que	desciende	2,1	por	
100.	Al	cierre	del	ejercicio	MAPFRE	aseguraba	6.037.000	vehículos	en	España;

—	el	crecimiento	de	los	seguros	Patrimoniales,	que	refleja	el	notable	
comportamiento	de	las	ventas	de	seguros	de	Hogar	y	del	conjunto	de	
Multirriesgos.

El	incremento	del	volumen	de	primas	de	MAPFRE	EMPRESAS	recoge		
la	buena	evolución	del	negocio	de	Global	Risks	y	del	ramo	de	Crédito,		
que	ha	compensado	la	ralentización	de	la	demanda	procedente	del	sector		
de	la	construcción	en	España,	especialmente	en	los	ramos	de	Ingeniería	y	
Responsabilidad	Civil.

La	evolución	de	la	cifra	de	primas	del	seguro	de	Vida	recoge:

—	el	crecimiento	del	canal	agencial,	gracias	al	lanzamiento	de	nuevos	
productos,	a	mayores	ventas	de	seguros	individuales	de	ahorro	a	prima	única,	
y	al	aumento	en	la	suscripción	de	Planes	de	Previsión	Asegurados	(PPAs);

—	la	aportación	del	canal	de	bancaseguros,	de	la	que	cabe	destacar	la	
buena	evolución	de	la	emisión	de	primas	de	Vida-Riesgo;

—	la	captación	de	grandes	operaciones	corporativas	por	56,2	millones	
de	euros;

—	la	incorporación	de	UNIÓN	DUERO	VIDA	a	partir	del	1	de	julio	de	2008.

(1)		Estimación	propia	realizada	en	base	a	las	cifras	publicadas	por	UNESPA	el	29	de	enero	de	2009.	El	crecimiento	del	
mercado	se	ha	estimado	sustrayendo	las	cifras	correspondientes	a	MAPFRE.
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En	el	cuadro	siguiente	se	muestra	el	detalle	de	las	primas	emitidas	y	
aceptadas	por	ramos	para	los	años	2007	y	2008,	junto	con	las	correspondien-
tes	cuotas	de	mercado	(provisionales	en	el	caso	de	2008):

CUOTAS	DE	MERCADO(*)

2008 2007 2008 2007

automóviles 2.535,3 2.558,3 20,6% 20,5%
salud 461,5 423,7 7,9% 7,8%
otros - no vida 2.832,7 2.698,8 18,2% 18,2%
TOTAL	NO	VIDA 5.829,5 5.680,8 17,3% 17,4%
vida riesgo 334,6 307,7 – –
vida ahorro 2.165,1 1.944,0 – –
TOTAL	VIDA 2.499,7 2.251,7 9,7% 10,3%
TOTAL 8.329,2 7.933,4 13,9% 14,4%
cifras en millones de euros

*	Cuotas	de	mercado	basadas	en	los	datos	de	ICEA	publicados	el	29	de	enero	2009,	donde	sólo	se	consideran	las	
primas	emitidas.

A	continuación	se	detallan,	por	sociedades,	las	primas	emitidas	por	los	
canales	agencial	y	bancario:

CANAL	AGENCIAL	Y	OTROS CANAL	BANCARIO	 TOTAL

2008 2007 VAR.	% 2008 2007 VAR.	% 2008 2007 VAR.	%

vida1 1.224,9 1.002,9 22,1% 1.218,6 1.164,9 4,6% 2.443,5 2.167,8 12,7%
maPfre familiar2 4.020,6 3.919,4 2,6% 195,3 185,6 5,2% 4.215,9 4.105,1 2,7%
emPresas2 1.594,4 1.546,0 3,1% 19,2 29,7 (35,4)% 1.613,6 1.575,7 2,4%
no vida 5.615,0 5.465,4 2,7% 214,5 215,3 (0,4)% 5.829,5 5.680,8 2,6%
vida1

maPfre vida - grandes operaciones  corporativas – – – – – – 56,2 83,9 (33,0)%
TOTALES1 6.839,9 6.468,3 5,7% 1.433,1 1.380,2 3,8% 8.329,2 7.932,5 5,0%
cifras en millones de euros

(1)	Incluye	BANKINTER	VIDA	y	CCM	VIDA	Y	PENSIONES,	integradas	a	partir	del	30.6.2007,	y	UNION	DUERO	VIDA,	integrada	a	partir	del	1.7.2008.

(2)	Las	cifras	de	MAPFRE	FAMILIAR	del	ejercicio	2007	no	contienen	el	negocio	de	particulares	de	MAPFRE	AGROPECUARIA,	que	se	incluye	en	MAPFRE	EMPRESAS.		
La	agencia	de	Portugal	de	MAPFRE	VIDA	se	incluye	en	MAPFRE	SEGUROS	GERAIS	(MAPFRE	INTERNACIONAL).

El	volumen	de	primas	de	seguro	aportado	por	la	red	de	CAJA	MADRID	
ha	ascendido	en	2008	a	1.077	millones	de	euros,	con	disminución	del	9,8	por	
100,	y	la	cifra	de	ventas	de	productos	bancarios	de	activo	y	pasivo	para	CAJA	
MADRID	aportadas	por	la	RED	MAPFRE	a	3.430,1	millones	de	euros,	con	
decremento	del	17,1	por	100.	

Los	ingresos	totales	de	las	inversiones	de	las	sociedades	con	actividad	
principal	en	España	presentan	un	crecimiento	del	22	por	100,	y	ascienden		
a	1.810,0	millones	de	euros	(frente	a	1.483,5	millones	de	euros	en	2007).		
De	estos,	1.443,8	millones	de	euros	han	procedido	de	intereses,	dividendos		
y	similares,	frente	a	1.184,7	millones	en	2007.

LAS PRIMAS EMITIDAS Y ACEPTADAS POR LAS SOCIEDADES  

CUYA ACTIVIDAD SE DESARROLLA PRINCIPALMENTE EN ESPAñA  

hAN ALCANzADO LA CIFRA DE 8.329,2 MILLONES DE EUROS,  

A LOS qUE hAY qUE AñADIR 565,9 MILLONES DE NUEVAS  

APORTACIONES BRUTAS A FONDOS DE PENSIONES
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Los	otros	ingresos	de	las	compañías	cuya	actividad	se	desarrolla	
principalmente	en	España	han	ascendido	a	713,7	millones	de	euros,	con	
incremento	del	5,7	por	100	respecto	al	ejercicio	anterior.	Su	composición	por	
sociedad	se	detalla	en	el	siguiente	cuadro:

	 2008 2007 %	08/07

maPfre inversión y filiales 104,2 118,5 (12,1)%
maPfre inmuebles 60,8 73,1 (16,8)%
maPfre Quavitae 118,8 119,1 (0,3)%
otras 429,9 364,2 18,0%
TOTAL 713,7 674,9 5,7%
cifras en millones de euros

Las	sociedades	dedicadas	a	la	intermediación	bursátil	y	a	la	gestión	de	
fondos	de	inversión	y	de	pensiones,	integradas	en	MAPFRE	INVERSIÓN,	han	
obtenido	unos	ingresos	de	104,2	millones	de	euros,	con	disminución	del	12,1	
por	100	respecto	al	ejercicio	2007.	El	volumen	de	los	patrimonios	de	los	fondos	
de	inversión	y	carteras	gestionadas	se	situó	en	2.655	millones	de	euros,	lo	que	
supone	una	disminución	del	34,2	por	100;	al	cierre	del	ejercicio	los	activos	de	
fondos	de	pensiones	alcanzaron	la	cifra	de	1.474	millones	de	euros,	con	una	
reducción	del	9,5	por	100.

El	incremento	de	los	ingresos	en	el	epígrafe	“Otras”	procede	principal-
mente	del	aumento	en	el	volumen	de	negocio	de	las	filiales	de	MAPFRE	
FAMILIAR	dedicadas	a	la	financiación	y	a	la	venta	de	vehículos.

internacional
Las	primas	emitidas	y	aceptadas	por	las	sociedades	cuya	actividad	es	funda-
mentalmente	internacional	han	tenido	la	siguiente	evolución:

	 2008 2007 %	08/07

vida 818,6 670,9 22,0%
iberoamÉrica1 772,0 628,3 22,9%
otros PaÍses2 46,6 42,6 9,4%

no vida 3.908,7 2.496,5 56,6%
iberoamerica1 2.835,9 2.292,4 23,7%
otros PaÍses2 1.072,8 204,1 –

SEGURO DIRECTO 4.727,3 3.167,4 49,2%
reaseguro acePtado 1.778,6 1.601,2 11,1%
asistencia 301,5 314,8 (4,2)%
PRIMAS	TOTALES 6.807,4 5.083,4 33,9%
cifras en millones de euros

(1)	En	el	ejercicio,	el	holding	MAPFRE	AMÉRICA	ha	completado	su	fusión	con	MAPFRE	AMÉRICA	VIDA	con	efectos	
contables	a	partir	del	1	de	enero	de	2008.	Las	cifras	del	ejercicio	2007	de	las	dos	sociedades	se	presentan	de	
forma	agregada	a	efectos	comparativos.

(2)	Incluye	THE	COMMERCE	GROUP	y	MAPFRE	USA	(EE.UU.),	MAPFRE	INSULAR	(Filipinas),	GENEL	SIGORTA		
(Turquía)	y	el	negocio	en	Portugal.

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:

2008 2007 %	VAR

automóviles 1.919,0 1.031,3 86,1%
salud y accidentes 607,9 437,5 38,9%
vida y decesos 821,2 720,7 13,9%
otros ramos 1.379,2 977,9 41,0%
TOTAL 4.727,3 3.167,4 49,2%
cifras en millones de euros

El	sólido	crecimiento	en	la	cifra	de	primas	de	MAPFRE	AMÉRICA,	a	
pesar	de	la	depreciación	de	las	principales	monedas	de	la	región,	ha	procedido	
principalmente	de	los	ramos	de	Automóviles,	Salud,	y	Accidentes	del	Trabajo.	
El	crecimiento	del	negocio	en	México	y	Brasil	refleja	la	no	renovación	de	
algunas	cuentas	corporativas.	En	el	cuadro	siguiente	se	muestra	el	detalle	de	
los	crecimientos	de	las	primas	del	Seguro	Directo	obtenidos	en	los	distintos	
países:
	

PRIMAS	(VIDA	Y	NO	VIDA)

PAIS 2008 2007 %	08/07
“Moneda	local”		

%	08/07

brasil1 1.419,4 1.190,9 19,2% 20,5%
veneZuela 483,9 306,3 58,0% 66,0%
mÉXico 392,3 387,6 1,2% 10,9%
argentina 378,9 310,9 21,9% 31,2%
Puerto rico 318,0 276,7 14,9% 22,5%
otros2 615,4 448,3 37,3% –
maPfre amÉrica 3.607,9 2.920,7 23,5% –
cifras en millones de euros

(1)	Las	cifras	para	Brasil	a	31.12.2008	incorporan	primas	procedentes	de	MAPFRE	NOSSA	CAIXA		
por	173,5	millones	de	euros	(140,3	millones	de	euros	a	31.12.2007).

(2)	Incluye	Chile,	Colombia,	Ecuador,	El	Salvador,	Paraguay,	Perú,	República	Dominicana	y	Uruguay.

EL SÓLIDO CRECIMIENTO EN LA CIFRA DE PRIMAS DE MAPFRE AMÉRICA,  

A PESAR DE LA DEPRECIACIÓN DE LAS PRINCIPALES MONEDAS  

DE LA REGIÓN, hA PROCEDIDO PRINCIPALMENTE DE LOS RAMOS  

DE AUTOMÓVILES, SALUD, Y ACCIDENTES DEL TRABAJO
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De	acuerdo	con	las	cifras	del	ejercicio	2007,	últimas	disponibles,	
MAPFRE	se	mantiene	en	el	primer	puesto	del	ranking	de	los	seguros	No	Vida	
en	Iberoamérica,	con	una	cuota	de	mercado	del	orden	del	6,1	por	100	en	los	
países	y	territorios	donde	opera.	En	el	cuadro	siguiente	se	muestran	las	cuotas	
de	mercado	en	el	Seguro	Directo	No	Vida	en	los	distintos	países:

PAÍSES CUOTAS	DE	MERCADO1

argentina 8,5%
brasil 6,4%
chile 8,7%
colombia 4,8%
el salvador 14,0%
méxico 5,0%
Paraguay2 23,6%
Perú 12,2%
Puerto rico 12,0%
república dominicana 13,5%
uruguay 5,9%
venezuela 6,0% 

(1)	Cifras	de	acuerdo	con	los	últimos	datos	disponibles	para	cada	mercado.

(2)	Cuota	de	mercado	total	(Vida	y	No	Vida).

La	Unidad	Internacional	ha	obtenido	un	volumen	total	de	primas	de	
1.119,4	millones	de	euros,	con	un	notable	incremento	debido	a	la	integración	
del	grupo	asegurador	estadounidense	THE	COMMERCE	INSURANCE	GROUP,		
y	a	la	consolidación	de	GENEL	SIGORTA	durante	un	ejercicio	entero.	En	el	
siguiente	cuadro	se	muestra	el	detalle	de	los	crecimientos	de	las	primas	de	
Seguro	Directo	obtenidos	en	los	distintos	países:

PRIMAS	(VIDA	Y	NO	VIDA)

PAÍS 2008 2007 %	08/07

estados unidos1 721,6 14,6 –
turQuÍa 232,1 62,9 –
Portugal 143,9 148,0 (2,8)%
filiPinas 21,8 21,2 2,8%
UNIDAD	INTERNACIONAL 1.119,4	 246,7	 –

cifras en millones de euros

(1)	Incluye	THE	COMMERCE	GROUP	y	MAPFRE	USA.	No	incluye	Puerto	Rico.

En	el	negocio	de	reaseguro	aceptado,	MAPFRE	RE	y	sus	filiales	han	
contabilizado	primas	por	importe	consolidado	de	1.778,6	millones	de	euros	
(1.601,2	millones	en	2007).	El	crecimiento	del	11,1	por	100	ha	procedido	de	la	
captación	de	nuevo	negocio	de	clientes	externos	al	Grupo	en	Europa,	Asia	y	
Latinoamérica,	así	como	del	aumento	de	las	cesiones	del	Grupo	y	en	especial	
de	MAPFRE	AMÉRICA	y	MAPFRE	INTERNACIONAL.	Las	primas	retenidas	han	

ascendido	a	1.194,6	millones	de	euros,	lo	que	representa	un	porcentaje	de	
retención	del	67,2	por	100	(66,6	por	100	en	2007).	Por	zonas	geográficas,	el	31	
por	100	de	las	primas	aceptadas	procede	de	España,	el	28	por	100	del	resto	de	
Europa,	el	27	por	100	de	Iberoamérica,	el	5,5	por	100	de	Norteamérica	y	el	8,5	
por	100	de	otros	países.

MAPFRE	ASISTENCIA	y	sus	filiales	han	alcanzado	unos	ingresos	
(primas	e	ingresos	por	servicios)	de	425,8	millones	de	euros,	con	una	disminu-
ción	del	0,7	por	100	sobre	el	mismo	periodo	del	año	anterior.	De	ellos,	301,5	
millones	de	euros	han	correspondido	a	primas	emitidas	y	aceptadas,	con	una	
disminución	del	4,2	por	100,	y	124,3	millones	de	euros	a	ingresos	por	servicios,	
con	incremento	del	9,1	por	100.

Los	ingresos	totales	de	las	inversiones	de	las	sociedades	con	actividad	
principal	fuera	de	España	presentan	un	incremento	del	85,8	por	100,	y	ascien-
den	a	922,5	millones	de	euros	(frente	a	496,6	millones	en	2007).	De	éstos,	554,9	
millones	de	euros	corresponden	a	intereses,	dividendos	y	similares,	frente	a	
334,6	millones	de	euros	en	2007.

sede de tHE COMMERCE GROUP, Massachusetts

MAPFRE, en el XV Encuentro del sector Asegurador
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Ratios	de	gestión
En	los	ramos	No	Vida,	el	ratio	combinado	consolidado	ha	sido	del	93,9	por	100.	
El	incremento	respecto	al	ejercicio	anterior	responde	principalmente	al	
repunte	de	la	siniestralidad	en	Iberoamérica	y	en	el	reaseguro,	así	como	a		
la	integración	de	THE	COMMERCE	GROUP.	En	el	cuadro	siguiente	se	recoge		
la	evolución	de	los	principales	ratios	de	gestión:

RATIOS
GASTOS1 SINIESTRALIDAD2 COMBINADO3

COMPAÑIA 2008 2007 2008 2007 2008 2007

MAPFRE S.A. consolidado 25,1% 24,6% 68,8% 68,0% 93,9% 92,6%
Entidades con actividad principalmente en España
maPfre familiar4 18,3% 18,7% 70,5% 70,8% 88,8% 89,5%
unidad emPresas5 21,6% 22,3% 66,6% 66,3% 88,2% 88,6%
TOTAL	NEGOCIO	ESPAÑOL	NO	VIDA 18,8% 19,2% 69,9% 70,1% 88,7% 89,3%
unidad vida6 0,9% 0,9%
Entidades con actividad principalmente fuera de España
maPfre amÉrica 36,1% 36,2% 67,6% 66,6% 103,7% 102,8%
unidad internacional 27,3% 26,4% 71,3% 77,1% 98,6% 103,5%
DIVISIÓN SEGURO DIRECTO INTERNACIONAL 33,2% 35,3% 68,8% 67,6% 102,0% 102,9%
maPfre re 30,4% 31,6% 65,1% 60,0% 95,5% 91,6%
maPfre asistencia 30,1% 27,8% 63,3% 64,2% 93,4% 92,0%

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

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

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

(4)	Las	cifras	de	MAPFRE	FAMILIAR	del	ejercicio	2007	no	contienen	el	negocio	de	particulares	de	MAPFRE	AGROPECUARIA,	que	se	incluye	en	MAPFRE	EMPRESAS.

(5)	Debido	a	su	importancia,	los	ingresos	netos	por	clasificaciones	de	riesgos	en	el	negocio	de	Caución	y	Crédito	se	añaden	al	numerador	del	ratio	de	gastos.

(6)	Gastos	de	explotación	netos	/	fondos	de	terceros	gestionados	promedio.	Ratio	de	MAPFRE	VIDA.

Resultados

El	beneficio	neto	consolidado	(deducidos	impuestos)	ha	ascendido	a	998,1	
millones	de	euros	(976,1	millones	de	euros	a	31.12.2007),	con	incremento	del	
2,3	por	100;	y	el	beneficio	neto	atribuible	a	la	sociedad	matriz	(deducidos	socios	
externos)	ha	alcanzado	la	cifra	de	900,7	millones	de	euros,	con	incremento	del	
23,2	por	100.	Este	resultado	incluye	una	pérdida	de	80,5	millones	de	euros	en	
el	apartado	de	“Otras	Actividades”	de	la	Cuenta	de	Resultados,	por	la	dotación	
de	provisiones	por	importe	de	56	millones	de	euros,	derivadas	de	lo	que	se	
considera	una	gestión	prudente	del	negativo	entorno	económico	global.

LOS INGRESOS TOTALES DE LAS INVERSIONES DE LAS SOCIEDADES CON 

ACTIVIDAD PRINCIPAL FUERA DE ESPAñA PRESENTAN UN INCREMENTO 

DEL 85,8 POR 100, Y ASCIENDEN A 922,5 MILLONES DE EUROS
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En	términos	generales,	la	mayoría	de	las	Unidades	y	Sociedades	
muestran	incrementos	relevantes	de	sus	beneficios	respecto	del	ejercicio	
2007,	siendo	especialmente	dignos	de	mención	los	obtenidos	por	MAPFRE	
EMPRESAS	y	MAPFRE	RE.	En	el	siguiente	cuadro	se	presenta	el	origen	y	
composición	del	resultado:

	 2008 2007 VAR.	%

SEGURO Y REASEGURO DE NO VIDA
Primas emitidas y aceptadas 10.890,8 9.292,5 17,2%
Primas imputadas netas de reaseguro cedido y retrocedido 9.192,9 7.710,3 19,2%
siniestralidad neta y variación de otras provisiones ténicas (6.326,6) (5.241,5) 20,7%
gastos de explotación netos de reaseguro (2.224,4) (1.809,4) 22,9%
otros ingresos y gastos técnicos (83,2) (83,6) (0,5)%
Resultado Técnico 558,7 575,8 (3,0)%
ingresos financieros netos y otros no técnicos 640,1 528,9 21,0%
Resultado	del	negocio	de	No	Vida 1.198,8 1.104,7 8,5%
SEGURO Y REASEGURO DE VIDA
Primas emitidas y aceptadas 3.414,0 3.018,0 13,1%
Primas imputadas netas de reaseguro cedido y retrocedido 3.280,2 2.895,8 13,3%
siniestralidad neta y variación de otras provisiones ténicas (3.487,3) (2.980,5) 17,0%
gastos de explotación netos de reaseguro (481,8) (413,6) 16,5%
otros ingresos y gastos técnicos (7,7) (11,9) (35,3)%
Resultado Técnico (696,6) (510,2) 36,5%
ingresos financieros netos y otros no técnicos 999,2 715,9 39,6%
Plusvalías (minusvalías) no realiz. en inversiones unit linked (37,7) (2,0) –
Resultado	del	negocio	de	Vida 264,9 203,7 30,0%
OTRAS ACTIVIDADES
ingresos de explotación 502,6 522,2 (3,8)%
gastos de explotación (522,8) (446,9) 17,0%
otros ingresos y gastos (60,3) (18,0) –
Resultado	de	las	Otras	Actividades (80,5) 57,3 –
Beneficio antes de impuestos 1.383,2 1.365,7 1,3%
impuesto sobre beneficios (385,1) (389,6) (1,2)%
Beneficio después de impuestos 998,1 976,1 2,3%
resultado después de impuestos de actividades interrumpidas (2,2) (4,0) (45,0)%
Resultado del ejercicio 995,9 972,1 2,4%
resultado atribuible a socios externos (95,2) (241,0) (60,5)%
Resultado	atribuible	a	la	Sociedad	dominante 900,7 731,1 23,2%
cifras en millones de euros

Celebración del 75 Aniversario de MAPFRE en Madrid
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En	el	siguiente	cuadro	se	muestra	la	aportación	de	las	principales	
Unidades	y	Sociedades	al	resultado	consolidado:

BENEFICIO
NETO

SOCIOS
ExTERNOS

APORTACIÓN	AL	RESULTADO	
CONSOLIDADO	2008

APORTACIÓN	AL	RESULTADO	
CONSOLIDADO	2007

ACTIVIDAD ASEGURADORA
vida1 148,8 148,8 75,0
maPfre familiar2 503,9 503,9 394,5
emPresas2 114,5 114,5 59,7
OTRAS ACTIVIDADES
maPfre inmuebles (32,5) (32,5) 16,3
maPfre Quavitae (0,2) 0,1 (0,1) 0,2
banco de s.f. caja madrid - maPfre – – 0,3 3,2
otras entidades y ajustes de consolidación – – – (1,4)
SOCIEDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPAL EN ESPAñA – – 734,9 547,6
maPfre amÉrica3 113,5 (12,6) 100,9 88,5
maPfre re 104,2 (8,9) 95,3 80,3
unidad de asistencia 10,8 10,8 7,6
unidad internacional4 55,2 (6,8) 48,4 17,2
SOCIEDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPAL FUERA DE ESPAñA – – 255,4 193,6
otras entidades y ajustes de consolidación – – (89,6) (10,1)
MAPFRE	S.A. – – 900,7 731,1
cifras en millones de euros

(1)	Incluye	BANKINTER	VIDA,	CCM	VIDA	Y	PENSIONES,	UNIÓN	DUERO	VIDA	y	DUERO	PENSIONES.

(2)	Las	cifras	de	MAPFRE	FAMILIAR	del	ejercicio	2007	no	contienen	el	negocio	de	particulares	de	MAPFRE	AGROPECUARIA,	que	se	incluye	en	MAPFRE	EMPRESAS.

(3)	Las	cifras	al	cierre	de	2007	incluyen	MAPFRE	AMÉRICA	VIDA,	absorbida	por	MAPFRE	AMÉRICA	con	efectos	contables	a	partir	del	1	de	enero	de	2008.

(4)	Incluye	THE	COMMERCE	GROUP	y	MAPFRE	USA	(EE.UU.),	MAPFRE	INSULAR	(Filipinas),	GENEL	SIGORTA	(Turquía)	y	el	negocio	en	Portugal.

La	aportación	al	beneficio	neto	atribuible	a	la	sociedad	matriz	de	las	
sociedades	que	se	han	integrado	en	el	Grupo	durante	el	ejercicio	(UNION	
DUERO	VIDA,	DUERO	PENSIONES	y	THE	COMMERCE	GROUP)	asciende	en	
conjunto	a	-5,4	millones	de	euros.
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Inversiones	y	fondos	líquidos
Las	inversiones	y	fondos	líquidos	muestran	a	31	de	diciembre	de	2008	un	valor	
contable	de	31.147,9	millones	de	euros,	con	incremento	del	6,9	por	100	respec-
to	al	año	anterior.	En	el	siguiente	cuadro	se	muestran	su	detalle	y	distribución	
porcentual:

2008
%	SOBRE	

TOTAL 2007
%	SOBRE	

TOTAL

Inversiones sin riesgo 1.887,5 6,1% 2.001,8 6,9%
 - tesorería 1.415,1 4,5% 1.639,4 5,6%
 - inversiones por cuenta tomadores de seguros 472,4 1,5% 362,4 1,2%
Inversiones inmobiliarias 1.849,2 5,9% 1.760,3 6,0%
 - inmuebles de uso propio 918,5 2,9% 969,0 3,3%
 - resto de inversiones inmobiliarias 930,7 3,0% 791,3 2,7%
Inversiones financieras 26.275,5 84,4% 24.882,3 85,4%
 - acciones 716,7 2,3% 1.204,6 4,1%
 - renta fija 24.205,6 77,7% 21.764,2 74,7%
 - fondos de inversión 750,8 2,4% 1.242,5 4,3%
 - otras inversiones financieras 602,4 1,9% 671,0 2,3%
Otras inversiones 1.135,6 3,6% 493,3 1,7%
 - inversiones en participadas 325,9 1,0% 334,5 1,1%
 - depósitos por reaseguro aceptado 124,6 0,4% 112,8 0,4%
 - otras 685,1 2,24% 46,0 0,2%
TOTAL	GENERAL 31.147,9 100,0% 29.137,7 100,0%
cifras en millones de euros

Las	inversiones	inmobiliarias	figuran	reflejadas	en	el	cuadro	anterior	
sin	incluir	las	plusvalías	tácitas	existentes,	que	al	cierre	del	ejercicio	ascendían	
a	1.367,2	millones	de	euros	según	valoración	de	expertos	independientes.	

Ampliaciones	de	capital	y	otras	operaciones	de	financiación
En	el	ejercicio	2008	se	han	realizado	las	siguientes	operaciones:

—	Ampliación	de	capital	sin	derecho	de	suscripción	de	MAPFRE	S.A.	
para	la	absorción	de	MAPFRE-CAJA	MADRID	HOLDING,	en	la	que	se	han	
emitido	401.527.923	acciones	nuevas,	que	han	sido	suscritas	íntegramente	por	
CORPORACIÓN	FINANCIERA	CAJA	DE	MADRID	S.A.	Tras	esta	ampliación,		
el	número	de	acciones	en	circulación	se	ha	elevado	hasta	2.676.851.956.	Esta	
operación	ha	dado	lugar	a	una	disminución	de	la	cuota	de	socios	externos	en		
el	patrimonio	neto	de	la	Sociedad,	y	se	ha	acompañado	de	la	venta	a	CAJA	
MADRID	de	determinadas	participaciones	que	tiene	MAPFRE	en	sociedades		
de	su	grupo.	En	conjunto,	estas	operaciones	han	dado	lugar	a	una	disminución	
del	patrimonio	neto	de	63,9	millones	de	euros,	neto	de	las	cargas	fiscales.

—	Disposición	de	los	dos	préstamos	sindicados	de	500	millones	de	
euros	y	1.000	millones	de	euros,	respectivamente,	contratados	en	2007.	

Durante	el	cuarto	trimestre	de	2008	se	han	amortizado	300	millones	de	euros	
del	primer	préstamo,	utilizando	para	ello	recursos	internos	del	Grupo.

—	Ampliación	de	capital	con	derecho	de	suscripción	preferente	de	
150,2	millones	de	euros,	en	ejecución	del	plan	de	reinversión	del	dividendo		
a	cuenta	de	los	resultados	del	ejercicio	aprobado	por	el	Consejo	de	
Administración	de	la	Sociedad.	En	esta	ampliación	se	han	emitido	67.980.331	
nuevas	acciones,	con	lo	que	el	número	de	acciones	en	circulación	se	ha	
elevado	hasta	2.744.832.287.
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Balance
En	el	cuadro	siguiente	se	presenta	el	balance	consolidado:

2008 2007 %	08/07

ACTIVO
fondo de comercio 1.601,3 1.016,9 57,5%
inmovilizado material 373,7 371,1 0,7%
tesorería 1.415,1 1.639,4 (13,7)%
inversiones e inmuebles 29.732,8 27.498,4 8,1%
Partic. del reas. en las prov. técnicas 2.565,8 2.146,1 19,6%
otros activos 6.000,7 4.955,0 21,1%
TOTAL	ACTIVO 41.689,4 37.626,9 10,8%
PASIVO
fondos Propios 4.902,2 4.331,4 13,2%
socios externos 814,2 1.283,0 (36,5)%
deuda financiera 3.044,5 1.519,1 100,4%
Provisiones técnicas 28.857,2 26.781,8 7,7%
 - Provisiones del seguro de vida 16.677,6 16.584,3 0,6%
 - otras provisiones técnicas 12.179,6 10.197,5 19,4%
Provisiones para riesgos y gastos 316,5 315,0 0,5%
otros pasivos 3.754,8 3.396,6 10,5%
TOTAL	PASIVO 41.689,4 37.626,9 10,8%
cifras en millones de euros

Los	activos	totales	gestionados,	incluyendo	los	fondos	de	inversión	y	
fondos	de	pensiones,	han	ascendido	a	47.759,1	millones	de	euros	(44.820,1	
millones	de	euros	al	cierre	del	ejercicio	anterior)	con	incremento	del	6,6	por	100.

La	integración	de	las	sociedades	en	las	que	se	han	adquirido	participa-
ciones	de	control	a	lo	largo	del	ejercicio	ha	producido	los	siguientes	efectos	de	
primera	consolidación	en	los	principales	epígrafes	del	balance:

COMMERCE	GROUP UNIÓN	DUERO	VIDA 		DUERO		PENSIONES

activos intangibles 687,7 123,0 28,6
inversiones 1.659,2 445,4 4,4
total activo 2.567,8 507,2 24,2
deudas 344,8 124,7 1,0
Provisiones técnicas 1.245,1 282,1 –
cifras en millones de euros

Patrimonio	neto	y	rentabilidad
El	patrimonio	neto	consolidado	ha	alcanzado	la	cifra	de	5.716,4	millones		
de	euros,	frente	a	5.614,4	millones	de	euros	a	finales	de	2007.	De	la	citada	
cantidad,	814,2	millones	de	euros	corresponden	a	la	participación	de	los	
accionistas	minoritarios	en	las	sociedades	filiales.	Los	fondos	propios	consoli-
dados	por	acción	representaban	1,8	euros	al	cierre	de	2008	(1,9	euros	a	
31.12.2007).

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

2008 2007

SALDO	A	31/12	DEL	EJERCICIO	ANTERIOR 5.614,4 5.054,3
ingresos y gastos reconocidos directamente  
en patrimonio neto

Por inversiones disponibles para la venta (647,7) (524,9)
Por diferencias de conversión (116,4) (35,5)
Por aplicación de contabilidad tácita a provisiones 153,2 411,5
total (610,9) (148,9)

resultado del periodo 995,9 972,1
distribución del resultado del ejercicio anterior (203,1) (131,8)
dividendo a cuenta del ejercicio actual (219,1) (221,2)
otros cambios en el patrimonio neto 139,2 89,9
SALDO	AL	FINAL	DEL	PERÍODO 5.716,4 5.614,4
cifras en millones de euros

El	patrimonio	neto	presenta	un	crecimiento	de	102	millones	de	euros	durante	
el	presente	ejercicio,	que	resulta	de:

—	el	éxito	del	plan	de	reinversión	de	dividendos,	que	ha	resultado		
en	una	incorporación	de	150,2	millones	de	euros	a	los	fondos	propios;
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—	el	aumento	de	las	diferencias	de	conversión	negativas,	causado	
principalmente	por	la	depreciación	de	las	divisas	latinoamericanas	y	de	la	lira	
turca;

—	el	efecto	de	la	crisis	financiera	global	en	la	reserva	de	ajustes	por	
valoración	de	activos	disponibles	para	la	venta;

—	el	resultado	del	ejercicio;
—	la	suscripción	por	parte	de	CAJA	MADRID	de	la	cuota	correspon-

diente	a	su	participación	en	dos	ampliaciones	de	capital	realizadas	por	
MAPFRE	INTERNACIONAL,	por	importe	total	de	200	millones	de	euros.

El	índice	de	rentabilidad	(ROE),	representado	por	la	proporción	entre	el	
beneficio	neto	atribuible	a	la	sociedad	matriz	(deducidos	socios	externos)	y	sus	
fondos	propios	medios,	ha	ascendido	al	19,5	por	100	frente	al	17,5	en	2007.	En	el	
cuadro	siguiente	se	muestra	el	ROE	de	las	principales	Unidades	y	Sociedades:
	

2008

FONDOS	PROPIOS	
MEDIOS RESULTADO ROE	%	1

2007
ROE	%	1

maPfre familiar 1.353,0 503,9 37,2% 34,9%
vida 879,0 148,8 16,9% 20,4%
emPresas 491,6 114,5 23,3% 24,4%
amÉrica 1.111,1 113,5 10,2% 9,8%
reaseguro 734,0 104,2 14,2% 12,8%
asistencia 116,4 10,8 9,3% 7,3%
maPfre internacional 1.132,0 55,2 4,9% –
MAPFRE	S.A. 4.616,8 900,7 19,5% 17,5%
cifras en millones de euros

1)	Resultado	después	de	impuestos	y	socios	externos	/	Fondos	propios	medios	(patrimonio	neto	sin	socios	externos).

NOTA:	el	ROE	2007	de	MAPFRE	FAMILIAR	se	ha	calculado	sobre	los	fondos	propios	a	diciembre	2007	(en	lugar	del	promedio	del	ejercicio)	porque	no	se	
han	hecho	cuentas	para	MAPFRE	FAMILIAR	a	diciembre	de	2006.
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Principales actividades del ejercicio

Adquisiciones,	proyectos	y	enajenaciones

adQuisiciones y enajenaciones llevadas a cabo Por la sociedad 
matriZ del gruPo
En	el	marco	de	la	reordenación	de	la	alianza	con	CAJA	MADRID,	de	la	que	se	
dio	cumplida	cuenta	en	el	Informe	de	Gestión	de	2007,	la	sociedad	matriz	del	
Grupo	llevó	a	cabo	a	principios	de	2008	las	siguientes	operaciones:

—	Adquisición	de	una	participación	en	MAPFRE–CAJA	MADRID	
HOLDING	ENTIDADES	ASEGURADORAS,	en	precio	de	464,3	millones	de	euros.

—	Venta	a	CORPORACIÓN	FINANCIERA-CAJA	MADRID	de	sendas	
participaciones	del	30	por	100	en	GESMADRID	CAJA	MADRID	BOLSA	y	CAJA	
MADRID	PENSIONES	en	precio	de	114,4	millones	de	euros

Asimismo,	y	como	parte	del	acuerdo	alcanzado	con	CAJA	DUERO	para	
el	desarrollo	y	comercialización	de	seguros	de	Vida	y	planes	de	pensiones	a	
través	de	la	red	de	dicha	caja	de	ahorro,	ha	adquirido	sendas	participaciones	
del	50	por	ciento	en	UNION	DUERO	VIDA	y	DUERO	PENSIONES,	con	un	desem-
bolso	de	105,5	millones	de	euros.

adQuisiciones y enajenaciones llevadas a cabo  
Por las sociedades filiales
En	el	marco	de	la	reordenación	de	la	alianza	con	CAJA	MADRID,	MAPFRE	VIDA	
vendió	en	2008	a	CORPORACIÓN	FINANCIERA	CAJA	MADRID	una	participación	
en	su	filial	GESMUSINI	SERVICIOS	(que	ha	pasado	a	denominarse	MAPFRE-
CAJA	MADRID	VIDA)	por	un	precio	de	33,2	millones	de	euros.	Posteriormente,	
CORPORACIÓN	FINANCIERA	CAJA	MADRID	ha	suscrito	íntegramente	una	
ampliación	de	capital	de	MAPFRE	–	CAJA	MADRID	VIDA	por	importe	de	222,6	

millones	de	euros,	con	lo	que	su	participación	en	el	capital	de	esta	sociedad	ha	
alcanzado	el	49	por	ciento.

MAPFRE	INTERNACIONAL	ha	llevado	a	cabo	las	siguientes	operaciones:

—	adquisición	de	la	totalidad	del	capital	social	del	grupo	asegurador	
THE	COMMERCE	GROUP	INC.	(EE.UU.)	mediante	el	desembolso	de	2.211	
millones	de	dólares	estadounidenses.	El	coste	de	la	inversión	en	el	balance	
asciende	a	1.515,4	millones	de	euros;

—	suscripción	de	una	ampliación	de	capital	de	su	filial	MAPFRE	USA	
por	importe	de	32	millones	de	dólares	(22	millones	de	euros).

MAPFRE	AMÉRICA	por	su	parte,	ha	adquirido	una	participación	del	18,3	
por	ciento	en	su	filial	MAPFRE	DOMINICANA,	por	2,5	millones	de	euros,	
elevando	su	participación	hasta	el	99,9	por	100;	una	participación	del	58,2	por	
ciento	de	ATLAS	COMPAÑÍA	DE	SEGUROS	(Ecuador),	mediante	el	desembolso	
de	6,3	millones	de	dólares	(4,0	millones	de	euros);	y,	a	través	de	su	filial	
MAPFRE	VERA	CRUZ	SEGURADORA	(Brasil),	la	totalidad	del	capital	social	de	
la	compañía	brasileña	VIDA	SEGURADORA	S.A	por	un	precio	de	30	millones		
de	reales	(aproximadamente	9	millones	de	euros).

Inversiones
La	gestión	de	las	Inversiones	Mobiliarias	del	Grupo	ha	continuado	marcada	por	
criterios	de	prudencia,	tanto	en	lo	referente	al	riesgo	de	crédito	como	al	de	los	
mercados	bursátiles.

El	grado	de	solvencia	de	las	inversiones	en	renta	fija	sigue	siendo	muy	
elevado;	así	los	activos	con	calificación	crediticia	AA	o	superior	representan	el			
77,4	por	100,	y	los	valores	emitidos	por	estados	de	la	Unión	Europea	el	30	por	
100.	En	este	sentido	hay	que	destacar	que,	aunque	la	situación	concursal	de	
Lehman	Brothers	y	las	posiciones	en	las	agencias	hipotecarias	norteamericanas	
Fannye	Mae	y	Freddie	Mac	han	supuesto	un	impacto	de	45	millones	en	el	
beneficio	neto,	las	inversiones	del	Grupo	no	se	han	visto	afectadas	por	el	
hundimiento	de	las	emisiones	respaldadas	por	créditos	hipotecarios	“subprime”.

El	riesgo	de	tipos	de	interés	en	las	carteras	de	seguros	de	Vida	es	muy	
reducido,	ya	que	el	70	por	100	de	las	provisiones	matemáticas	está	cubierto	
con	activos	de	renta	fija,	de	forma	que	exista	una	inmunización	respecto	al	
riesgo	de	tipos	de	interés,	de	acuerdo	con	la	normativa	legal	española;	en	los	
activos	afectos	a	las	provisiones	técnicas	de	los	ramos	no	Vida,	la	duración	
modificada	se	ha	incrementado	hasta	situarse	en	torno	al	5	por	100,	ante	las	
expectativas	de	descenso	de	los	tipos	de	interés	en	la	última	parte	del	año.

Las	posiciones	en	renta	variable	se	han	reducido	desde	el	14,4	por	100	
de	los	activos	financieros	afectos	a	carteras	no	inmunizadas	a	principios	del	
ejercicio,	hasta	representar	tan	sólo	un	6,6	por	100	de	los	mismos.

La	misma	línea	de	prudencia	se	ha	mantenido	en	las	inversiones	
inmobiliarias,	cuyo	saldo	contable	al	cierre	del	ejercicio	(1.849,2		millones		

La Fundación Eduardo Barreiros y MAPFRE organizaron la V Conferencia Internacional  
sostenibilidad y Automóvil en la que intervino tony Blair
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de	euros)	representa	el	5,9	por	100	de	las	inversiones	totales,	y	el	11,7	por	100	
de	las	inversiones	no	inmunizadas.

El	49,6	por	100	del	saldo	contable	mencionado	(918,5	millones	de	euros)	
corresponde	a	inmuebles	de	uso	propio,	y	el	50,4	por	100	restante	(930,7	
millones	de	euros)	a	inmuebles	destinados	a	alquiler	o	venta,	que	tenían	al	
cierre	del	ejercicio	un	índice	de	ocupación	del	93	por	ciento.

Entre	las	operaciones	llevadas	a	cabo	en	2008	merecen	destacarse	la	
venta	del	edificio	situado	en	Paseo	de	Recoletos	29,	de	Madrid,	en	precio	de	35	
millones	de	euros,	y	la	finalización	de	la	construcción	de	la	sede	territorial	del	
Grupo	en	Murcia,	en	la	que	se	han	invertido	24,4	millones	de	euros.

Recursos	humanos
El	siguiente	cuadro	refleja	la	situación	de	la	plantilla	del	Grupo	al	cierre	del	
ejercicio	2008,	comparada	con	la	del	ejercicio	precedente.

NÚMERO

ESPAÑA OTROS	PAÍSES TOTAL

CATEGORIAS 2008 2007 2008 2007 2008 2007

directivos 388 394 571 588 959 982
jefes 1.810 1.629 1.663 1.957 3.473 3.586
tecnicos 8.655 9.682 8.378 5.703 17.033 15.385
administrativos 5.985 4.966 7.153 5.696 13.138 10.662
TOTAL 16.838 16.671 17.765 13.944 34.603 30.615

En	el	Informe	de	Responsabilidad	Social	se	incluye	amplia	información	sobre	
la	Política	de	Recursos	Humanos	del	Grupo.	

Inauguración del nuevo edificio de MAPFRE en Murcia

Alberto Manzano,  
Vicepresidente de MAPFRE,  
impartió una conferencia en  
el marco del Foro Joly, en sevilla
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Estructura	territorial
El	Grupo	MAPFRE	dispone	de	la	mayor	red	de	distribución	del	sector	asegura-
dor	en	España,	y	una	de	las	de	mayor	extensión	y		penetración	de	un	grupo	
financiero	en	Latinoamérica.	A	lo	largo	del	ejercicio	2008,	MAPFRE	ha	conti-
nuado	incrementando	su	dimensión	global	y	fortaleciendo	su	capacidad	de	
distribución	mediante	la	incorporación	de	los	canales	de	GENEL	SIGORTA	
(Turquía)	y	THE	COMMERCE	GROUP	(Estados	Unidos).	

MAPFRE	continúa	apostando	por	el	mantenimiento	de	redes	propias	en	
los	países	en	que	opera,	que	es	compatible	con	la	utilización	de	otros	canales	de	
distribución.	La	orientación	al	cliente,	la	oferta	global	de	productos,	y	la	adapta-
ción	a	las	particularidades	jurídicas	y	comerciales	de	cada	uno	de	los	mercados	
en	que	está	presente	son	algunas	de	las	claves	del	éxito	de	su	modelo.	

La	Red	mundial	de	MAPFRE	estaba	constituida	a	finales	de	2008	por	
5.789	oficinas,	de	las	que	3.243	están	situadas	en	España	y	2.546	en	el	exterior,	
incluyendo	en	estas	últimas	las	oficinas	correspondientes	a	los	negocios	de	
Asistencia	(44),	Reaseguro	(16)	y	Global	Risks	(3).	En	España,	la	RED	MAPFRE	
cuenta	con	430	oficinas	directas,	2.773	oficinas	delegadas	(atendidas	por	
agentes	profesionales)	y	40	oficinas	específicas	del	negocio	de	Vida.	En	otros	
países,	la	Red	propia	estaba	formada	a	finales	de	2008	por	2.546	oficinas.	
Destaca	la	presencia	en	América	Latina,	con	2.002	oficinas	al	cierre	del	
ejercicio,	así	como	la	consolidación	de	red	de	344	oficinas	en	Turquía.	

En	conjunto,	las	redes	de	MAPFRE	han	facilitado	a	lo	largo	de	2008	la	
colaboración	de	un	total	de	63.097	mediadores,	incluyendo	agentes	y	corredores.	
En	España,	colaboran	con	el	Grupo	17.460	agentes	y	delegados	y	3.302	corredo-
res;	y	en	el	resto	de	los	países,	16.037	agentes	y	delegados,	y	26.298	corredores.	

A	lo	largo	del	ejercicio	2008	se	ha	continuado	impulsando,	ampliando	y	
consolidando	la	RED	MAPFRE	(España)	mediante	diferentes	acciones,	entre	
las	que	merece	la	pena	destacarse	las	siguientes:	

—	Programa	de	Nuevos	Delegados,	en	el	que	participan	906	mediadores.

—	Programa	Agente	Integral	del	Sistema	(AIS),	en	el	que	han	participa-
do	1.847	nuevos	mediadores.

—	Consolidación	del	Sistema	de	Gestión	Comercial	(SGC),	con	15.726	
usuarios,	y	más	de	15,9	millones	de	accesos	a	la	bandeja	de	gestiones	
comerciales.

—	Actualización	de	la	aplicación	Gestión	Integral	de	Mediadores	(GIM),	
que	permite	la	mecanización	descentralizada	de	los	expedientes	y	contratos	de	
nuevos	Agentes	Exclusivos.

—	Establecimiento	de	Acuerdos	de	Colaboración	con	ADECOSE	y	
APROMES,	asociaciones	de	corredores	y	corredurías,	para	facilitar	las	
relaciones	contractuales.

—	Diseño	y	coordinación	del	Catálogo	de	Acciones	Comerciales	para		
la	Red.

Asimismo,	en	América	Latina	se	han	impulsado	sistemas	de	planifica-
ción	comercial,	de	gestión	de	resultados	y	de	información	de	pagos.

Las	redes	propias	de	MAPFRE	se	complementan	con	la	capacidad	de	
distribución	que	aportan	los	acuerdos	con	diferentes	entidades,	y	en	especial	
los	de	bancaseguros	alcanzados	en	los	últimos	años.	En	concreto,	MAPFRE	
distribuyó	sus	productos	en	2008	a	través	de	3.754	oficinas	de	bancaseguros	en	
España	y	1.034	en	el	extranjero.		

Jornadas“Internacionalización  
e innovación de la empresa 
española en el escenario 
económico actual”

Encuentro Internacional sobre la Historia del seguro organizado  
para conmemorar el 75 aniversario de MAPFRE
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El	Grupo	mantiene	además	otros	acuerdos	de	distribución	con	bancos		
y	entidades	financieras,	talleres,	concesionarios	de	automóviles	y	centros	
comerciales,	entre	otros.			

En	el	informe	de	Responsabilidad	Social	se	facilita	amplia	información	
sobre	las	relaciones	del	Grupo	con	sus	mediadores.

Control	interno
El	Sistema	de	Control	Interno	de	MAPFRE,	vinculado	directamente	con	la	
Gestión	de	Riesgos,	sigue	el	estándar	internacional	COSO	II-ERM	(*).

El	eficiente	funcionamiento	del	Sistema	de	Control	Interno	genera	un	
valor	añadido	para	el	Grupo,	en	la	medida	que	permite	mejorar	su	gestión,	la	
eficacia	y	eficiencia	de	los	procesos	y	subprocesos	de	negocio,	y	la	ejecución	
eficiente	del	Plan	Estratégico;	además	de	facilitar	un	correcto	cumplimiento		
de	las	normas	legales	vigentes,	en	España	y	en	los	demás	países	en	los	que	
está	presente.

El	grado	de	avance	alcanzado	en	el	desarrollo	de	los	diferentes	
componentes	del	Sistema	de	Control	Interno	es	el	siguiente:

ambiente de control
Se	está	impulsando	la	intensificación	del	ambiente	de	control	a	través	de	un	
curso	e-learning,	en	el	que	se	da	a	conocer	información	básica	sobre	el	
Control	Interno,	y	de	una	encuesta	para	medir	el	ambiente	de	control	interno	
mantenido	en	los	distintos	niveles	de	responsabilidad.	Dichos	curso	y	encuesta	
se	han	impartido	ya	a	empleados	de	MAPFRE	ASISTENCIA,	MAPFRE	
FAMILIAR,	Unidad	de	Empresas,	MAPFRE	REASEGURO	y	MAPFRE	VIDA	en	
España,	así	como	a	los	empleados	de	MAPFRE	en	Brasil.	Durante	el	ejercicio	
2009	se	extenderán	al	personal	de	las	demás	compañías	del	Grupo.

Planes estratÉgicos
Durante	el	año	2008	se	ha	implantado	en	las	principales	sociedades	del	Grupo	
una	metodología	para	el	control	y	seguimiento	de	los	planes	estratégicos	de	
forma	mecanizada.

gestión de riesgos
Todas	las	entidades	del	Grupo	han	elaborado	a	través	del	sistema	Riskmap	sus	
Mapas	de	Riesgos,	en	los	que	han	identificado	y	evaluado	los	diversos	riesgos	
operacionales,	y	establecido	planes	de	acción	para	los	considerados	críticos.	
Los	Mapas	de	Riesgo	se	continuarán	actualizando	en	el	futuro	con	periodicidad	
anual	o	bienal.	En	la	Nota	7	de	la	Memoria	de	Cuentas	Anuales	se	facilita	
amplia	información	sobre	el	Sistema	de	Gestión	de	Riesgos	de	MAPFRE.

actividades de control
Durante	2008	se	han	actualizado	los	manuales	de	procedimientos	e	identifica-
ción	de	controles	de	MAPFRE	ASISTENCIA,	Unidad	de	Empresas,	MAPFRE	
FAMILIAR,	MAPFRE	REASEGURO	y	MAPFRE	VIDA,	así	como	de	las	principales	
sociedades	del	Grupo	en	el	exterior.

La	actualización	de	los	más	de	600	manuales	elaborados	para	los	
diferentes	procesos	de	negocio,	y	la	vinculación	de	los	controles	a	los	riesgos	
identificados,	se	han	realizado	a	través	del	sistema	Riskm@p.

Así	mismo,	a	través	de	la	herramienta	de	prevención,	se	ha	llevado	a	
cabo	la	gestión	de	las	operaciones/clientes	susceptibles	de	estar	relacionadas	
con	el	blanqueo	de	capitales,	y	en	su	caso	la	correspondiente	comunicación		
a	los	órganos	competentes.

información y comunicación
Se	ha	intensificado	el	uso	de	los	canales	de	comunicación	ya	existentes	para	
conseguir	que	la	información	relevante	se	identifique,	capte	y	comunique	en	forma	
y	plazo	adecuados	para	permitir	al	personal	afrontar	sus	responsabilidades.

suPervisión
MAPFRE	cuenta	con	Servicios	de	Auditoría	plenamente	independientes	que	
revisan	y	evalúan	la	adecuación	del	Sistema	de	Control	Interno;	adicionalmen-
te,	en	los	Planes	de	Auditoria	Interna	se	tienen	en	consideración	los	resultados	
obtenidos	en	los	Mapas	de	Riesgo.

MAPFRE y el Instituto de Auditores Internos de España celebran  
el I Foro de Auditoría Interna del sector asegurador

(*)	Committe	of	Sponsoring	Organizations	of	Treadway	Commission.Enterprise	Risk	Management.

MAPFRE CONTINúA APOSTANDO POR EL MANTENIMIENTO DE REDES 

PROPIAS EN LOS PAÍSES EN qUE OPERA, qUE ES COMPATIBLE CON  

LA UTILIzACIÓN DE OTROS CANALES DE DISTRIBUCIÓN
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Planificación	estratégica
Como	en	años	anteriores,	las	Divisiones,	Unidades	y	Sociedades	Operativas	del	
Grupo	han	actualizado	a	finales	del	ejercicio	2008	sus	correspondientes	Planes	
Estratégicos,	en	los	que	se	definen	los	objetivos	establecidos	para	los	tres	
años	siguientes	(en	este	caso	para	el	trienio	2009-2011),	así	como	las	estrate-
gias	que	se	prevé	utilizar	para	el	logro	de	los	mismos.	Dichos	planes	se	
enmarcan	en	el	Plan	Estratégico	de	MAPFRE	S.A.

Las	proyecciones	financieras	realizadas,	incorporan	indicadores	de	
eficiencia	y	productividad	específicos	de	cada	Unidad	o	Sociedad,	además		
de	los	indicadores	económicos	y	financieros	comunes	y	homogéneos	estable-
cidos	para	el	Grupo	en	su	conjunto.

Auditoría	interna
La	Sociedad	y	sus	filiales	disponían	al	cierre	del	ejercicio	de	cinco	Servicios	de	
Auditoría	Interna	(SAIs)	en	España,	y	de	catorce	Unidades	de	Auditoría	Interna	
(UAIs)	localizadas	en	los	principales	países	de	América	Latina,	en	Turquía,	
Filipinas,	Portugal	y	Estados	Unidos,	coordinados	por	la	Dirección	General	de	
Auditoría	del	Grupo.	

Durante	el	ejercicio	2008	se	han	llevado	a	cabo	un	total	de	784	trabajos	
de	auditoría,	de	los	que	257	han	tenido	como	objeto	los	Servicios	Centrales,	
167	la	Organización	Territorial	y	58	las	entidades	filiales,	mientras	que	259	han	
sido	trabajos	especiales	y	43	auditorías	de	sistemas;	y	se	han	dedicado	17.131	
horas	a	la	formación	de	los	auditores	internos,	lo	que	representa	un	ratio	de	
140	horas	por	auditor	y	año.

Además,	la	Dirección	General	de	Auditoría	Interna	ha	revisado	los	
Informes	de	Gestión	y	las	Cuentas	Anuales	de	la	Sociedad	correspondientes	
al	ejercicio	2008,	los	informes	que	se	presentan	trimestralmente	a	la	
Comisión	Nacional	del	Mercado	de	Valores	(CNMV),	y	la	información	econó-
mica	de	carácter	relevante	que	se	presenta	a	los	altos	órganos	de	gobierno	
de	MAPFRE.	De	todas	estas	actuaciones	se	da	cuenta	regularmente	al	
Comité	de	Auditoría.

Tecnologías	y	procedimientos
Durante	el	año	2008	se	ha	implantado	el	nuevo	sistema	integrado	de	gestión	
aseguradora	TRON21	en	MAPFRE	SEGUROS	GENERALES,	y	se	ha	avanzado		
de	forma	decisiva	en	las	tareas	y	pruebas	programadas	para	asegurar	su	
futura	implantación	en	MAPFRE	CAUCIÓN	Y	CRÉDITO	y	MAPFRE	CAJA	SALUD,		
lo	que	permitirá	que	todo	el	negocio	asegurador	No	Vida	del	Grupo	en	España	
disponga	de	un	único	y	completo	sistema	de	gestión.	

Por	otra	parte,	a	lo	largo	del	ejercicio	2008	se	han	efectuado	evolucio-
nes	y	nuevos	desarrollos	innovadores	en	un	elevado	número	de	aplicaciones	
para	las	distintas	sociedades	del	Grupo,	y	se	han	gestionado	de	forma	integral	
la	adquisición	de	equipos	y	licencias,	y	la	prestación	de	servicios	por	operado-
res	de	comunicaciones	y	proveedores	tecnológicos	en	favor	de	las	entidades	
situadas	en	España.	Asimismo,	se	han	adoptado	medidas	para	maximizar	las	
sinergias	y	la	actuación	coordinada	con	los	proveedores	de	tecnología	en	el	
ámbito	internacional.	

En	lo	que	concierne	a	Procesos,	merecen	destacarse	las	siguientes	
realizaciones:

—	Creación	de	un	“Data	Mark”	financiero	homogéneo	bajo	una	
estructura	corporativa,	para	atender	las	necesidades	financieras	del	Grupo	
MAPFRE	en	España.

día MAPFRE en la Expo Zaragoza 2008
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—	Constitución	del	Servicio	de	Atención	a	Usuarios	(SAU),	como	punto	
único	para	atender	y	resolver	las	incidencias	informáticas,	integrando	labores	
de	soporte	técnico.

—	Automatización	de	los	procesos	documentales	implícitos	a	la	
tramitación	de	siniestros	de	Automóviles.

—	Seis	nuevas	implantaciones	del	ERP	SAP,	con	lo	que	la	cifra	de	
instalaciones	atendidas	por	el	Centro	de	Competencia	de	Procesos	de	
Administración	se	eleva	a	59.		

Seguridad	y	medio	ambiente
En	el	año	2008,	se	han	llevado	a	cabo	las	siguientes	actuaciones:

—	Desarrollo	de	procedimientos	y	mecanismos	que	permiten	cumplir	
con	el	nuevo	Reglamento	de	Desarrollo	de	la	Ley	Orgánica	de	Protección	de	
Datos	de	Carácter	Personal.

—	Implantación	en	las	filiales	de	MAPFRE	AMÉRICA	de	medidas	de	
carácter	organizativo	y	tecnológico,	tanto	para	la	seguridad	de	la	información	
como	patrimonial,	y	extensión	de	las	mismas	a	otras	Unidades	y	Entidades	del	
Grupo	con	presencia	internacional.

—	Adaptación	de	los	Planes	de	Autoprotección	de	todos	los	edificios	a	la	
normativa	vigente,	y	actualización	de	los	Planes	de	Emergencias	de	las	Oficinas.

—	Implantación	del	Centro	de	Control	General	(CCG),	con	visión	
integral	de	la	seguridad,	que	abarca	entre	otros	los	siguientes	aspectos:

–	Establecimiento	de	la	credencial	única	en	todas	las	entidades		
españolas.

–	Ampliación	del	despliegue	de	la	gestión	de	usuarios	a	toda	la	RED	
MAPFRE.

–	Monitorización	de	más	de	40	millones	de	eventos	diarios	provenientes	
de	los	sistemas	de	información.

—	Identificación	y	autenticación	de	los	clientes	en	la	Oficina	de	Internet		
mediante	el	DNI	electrónico.

—	Elaboración	de	un	modelo	propio	de	Continuidad	del	Negocio	para	el	
respaldo	de	la	operativa	en	caso	de	contingencia	grave,	al	que	se	irán	adaptan-
do	los	Planes	de	Continuidad	actualmente	disponibles.	

—	Implantación	del	Sistema	de	Gestión	Medioambiental	en	las	sedes	
de	las	Direcciones	Generales	Territoriales,	y	en	los	Talleres	Multiservicar	de	
Alcalá	y	Ávila.

—	Realización	de	diversas	acciones	en	materia	de	Gestión	de	Residuos	
y	de	Ahorro	Energético,	que	se	detallan	en	el	epígrafe	correspondiente	del	
Informe	Anual	de	Responsabilidad	Social.

Comunicación,	publicidad	e	imagen
Entre	las	acciones	llevadas	a	cabo	en	2008	para	potenciar	y	coordinar	la	
comunicación	externa	e	interna	del	Grupo,	así	como	su	imagen	corporativa,	
merecen	destacarse	las	siguientes:

—	Celebración	de	35	encuentros	y	273	entrevistas	con	medios	de	
comunicación,	difusión	de	301	notas	de	prensa,	atención	de	1.009	peticiones	de	
información	y	243	cuestionarios	de	información	económica,	y	organización	de	
56	eventos.	

de izda. a dcha.: MAPFRE patrocina la Copa del Rey de Vela. 
La selección Española de Baloncesto, asegurada por MAPFRE,  
obtuvo la medalla de plata en los Juegos Olímpicos de Pekín 2008. 
MAPFRE, patrocinador oficial de la selección Española de tenis
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—	Edición	de	cuatro	números	de	la	revista	institucional	El Mundo  
de MAPFRE,	y	una	separata	especial	dedicada	a	la	presentación	de	los	resulta-
dos	2007	y	las	Juntas	Generales	2008;	y	dos	números	de	Red MAPFRE,	revista	
dirigida	a	los	integrantes	de	la	Red	Comercial.	Ambas	revistas	han	sido	
rediseñadas,	y	Red MAPFRE	reconfigurada	para	convertirla	a	partir	de	2009	en	
una	publicación	de	mayor	formato	y	periodicidad	mensual.

La	labor	de	comunicación	realizada	a	través	de	dichas	revistas	se	ha	
complementado	con	la	difusión	de	433	noticias	a	través	del	Portal	Interno.	Por	
otra	parte,	desde	el	mes	de	julio	todos	los	ordenadores	de	MAPFRE	se	
conectan	con	las	páginas	de	información	corporativa,	que	desde	septiembre	
cuentan	con	una	nueva	versión	mucho	más	versátil	y	que	mejora	considerable-
mente	su	capacidad	de	comunicación.	

—	Continuación	de	la	implantación	de	la	nueva		identificación	de	edificios	
singulares,	y	desarrollo	de	una	amplia	actividad	(campaña	de	marca	“Ser	Grande	
es	una	Actitud”;	publicidad	del	Seguro	de	Automóviles;	patrocinio	de	las	retrans-
misiones	por	TV	del	Campeonato	Mundial	de	Motociclismo,	así	como	de	las	
principales	competiciones	de	las	selecciones	españolas	de	Tenis	y	Baloncesto;	
campaña	de	Pensiones;	y	otras	acciones	en	medios	impresos	y	radiofónicos)	que	

ha	asegurado	una	presencia	publicitaria	prácticamente	permanente	a	lo	largo		
del	ejercicio.	Sus	efectos	han	sido	refrendados	por	los	resultados	del	Estudio	de	
Imagen	de	Marca	(Encuesta	ómnibus	de	ICEA	–1ª	ola	2008–),	que	refleja	un	
conocimiento	espontáneo	de	la	marca	MAPFRE	por	el	75	por	ciento	de	la	pobla-
ción,	un	conocimiento	sugerido	por	el	98	por	ciento	de	la	población,	y	el	recuerdo	
publicitario	de	la	campaña	por	más	del	71	por	ciento	de	los	encuestados;	y	por	el	
estudio	permanente	del	Instituto	IMOP,	que	refleja	un	incremento	del	13	por	ciento	
en	las	menciones	de	la	marca	MAPFRE	que,	además	de	liderar	el	sector	seguros,	
se	posiciona	entre	las	100	marcas	más	mencionadas	de	todos	los	ámbitos.

Auditoría externa

Las	Cuentas	Anuales	de	la	Sociedad	y	de	las	principales	entidades	que	
integran	el	Grupo	correspondientes	al	ejercicio	2008	han	sido	auditadas	por	la	
firma	Ernst	&	Young,	con	excepción	principalmente	de	las	filiales	en	México	
–cuyo	auditor	es	Deloitte–,	de	El	Salvador	–cuyo	auditor	es	la	firma	BDO–,	y	de	
la	República	Dominicana,	cuyo	auditor	es	PriceWaterhouseCoopers.

Las	retribuciones	devengadas	a	favor	de	los	Auditores	Externos	en	el	
mencionado	ejercicio	por	los	servicios	correspondientes	a	la	auditoria	de	cuen-
tas	anuales	ascienden	a	5.836.179	euros,	de	los	que	5.484.634	corresponden	al	
auditor	principal.	También	se	han	devengado	por	el	auditor	principal	667.604	
euros	por	servicios	relacionados	con	la	auditoria	de	cuentas,	y	601.827	euros	
por	otros	servicios	complementarios	prestados,	cifras	que	se	considera	no	
comprometen	su	independencia.	

Revistas internas de MAPFRE

La campaña de publicidad de MAPFRE,  
premio de la revista Mi Cartera de Inversión

LOS ORGANISMOS INTERNACIONALES PREVÉN qUE, POR PRIMERA VEz 

DESDE LOS AñOS 70, LAS PRINCIPALES ECONOMÍAS DESARROLLADAS 

ENTRARáN EN RECESIÓN DE FORMA SINCRONIzADA, ESTIMáNDOSE PARA 

ESTAS ECONOMÍAS UN DESCENSO DEL PIB PRÓxIMO AL 2 POR 100 DE MEDIA
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En	julio	de	2008	el	auditor	principal,	Ernst	&	Young	ha	facturado	540.000	
euros	de	honorarios	por	la	revisión	limitada	de	los	Estados	Financieros	
Intermedios	consolidados	de	la	Sociedad	Matriz	cerrados	al	30	de	junio	de	
2008.	Esta	cifra	está	incluida	en	la	de	honorarios	facturados	por	servicios	
relacionados	con	auditoría	de	cuentas.	

Perspectivas

Es	posible	que,	al	menos	en	la	primera	parte	de	2009,	las	economías	desarro-
lladas	sigan	mostrando	tasas	negativas	de	crecimiento,	para	volver	a	recupe-
rar	ritmos	de	actividad	moderadamente	positivos	en	la	parte	final	del	ejercicio,	
siempre	y	cuando	se	normalicen	los	mercados	financieros	y	de	crédito,	y	las	
medidas	adoptadas	por	los	bancos	centrales	y	los	distintos	gobiernos	surtan	
los	efectos	deseados.	

En	todo	caso,	los	organismos	internacionales	(FMI,	OCDE)	prevén	que,	
por	primera	vez	desde	los	años	70,	las	principales	economías	desarrolladas	
(Estados	Unidos,	Zona	Euro	y	Japón)	entrarán	en	recesión	de	forma	sincroni-
zada,	estimándose	para	estas	economías	un	descenso	del	PIB	próximo	al		
2	por	100	de	media.	Los	países	emergentes	–afectados	por	la	ralentización	del	
comercio	mundial,	la	menor	demanda	de	materias	primas	y	unos	precios	de		
las	commodities	más	acordes	con	la	situación	global–	también	sufrirán	una	
desaceleración	en	su	ritmo	de	actividad	aunque	retendrán	tasas	de	crecimien-
tos	positivas:	del	orden	del	6-8	por	100	en	China,	y	del	2	por	100	en	América	
Latina,	si	bien	con	gran	dispersión	entre	los	países	(Brasil	+2-3	por	100,		
México	+1	por	100...).

En	este	contexto	la	economía	española,	–afectada	por	el	ajuste	del	
sector	residencial,	el	previsible	retroceso	de	la	inversión	y	del	gasto	en	
consumo	y	el	deterioro	del	mercado	de	trabajo–	mostraría	una	tasa	negativa	
de	crecimiento	próxima	al	2	por	100.		

La	necesidad	de	estimular	el	crecimiento	económico	en	un	contexto		
de	ausencia	de	inflación	ante	la	debilidad	de	la	demanda,	suponiendo	que	los	
precios	del	petróleo	se	mantengan	moderados,	llevará	los	tipos	de	interés	
oficiales	a	niveles	muy	reducidos.	Es	de	esperar	que	los	tipos	de	la	deuda	
pública	continúen	bajos	mientras	que	no	haya	algún	síntoma	de	recuperación;	
y	lo	más	probable	es	que	los	mercados	bursátiles,	tras	los	recortes	tan	
acusados	que	han	experimentado	en	el	pasado	año,	presenten	un	comporta-
miento	moderadamente	positivo	una	vez	se	vaya	restableciendo	la	confianza		
de	los	inversores,	se	mitigue	el	proceso	de	desapalancamiento,	y	los	beneficios	
empresariales	retomen	tasas	de	crecimiento	positivas,	ya	que	las	valoraciones	
son	razonables	y	muy	alejadas	de	sus	medias	históricas.

Los	potenciales	factores	de	riesgo	que	podrían	impactar	negativamente	
en	la	evolución	de	los	mercados	son	la	posibilidad	de	que	la	recesión	sea	más	
profunda	y	duradera	de	lo	previsto,	la	falta	de	normalización	de	los	mercados	
interbancarios	y	de	crédito,	nuevas	alzas	en	los	precios	de	las	materias	
primas,	decepciones	en	los	resultados,	y	tensiones	geopolíticas.

Este	negativo	entorno	económico	condicionará	la	evolución	de	los	
negocios	del	Grupo,	como	ha	ocurrido	en	el	ejercicio	2008.	Pese	a	ello,	los	
órganos	de	gobierno	mantienen	su	confianza	en	que	el	Grupo	continuará	
obteniendo	tasas	positivas	de	crecimiento	y	niveles	de	rentabilidad	adecuados	
de	su	negocio,		teniendo	en	cuenta	los	siguientes	factores:

a)	Carácter	marcadamente	anticíclico	de	los	resultados	del	negocio	de	
seguros,	que	representa	más	del	90	por	100	del	volumen	de	negocio	del	Grupo.

b)	Fortaleza	de	sus	redes	de	distribución	y	de	su	modelo	de	gestión	del	
negocio	asegurador.

c)	Creciente	aprovechamiento	de	las	sinergias	derivadas	de	las	modifi-
caciones	estructurales	llevadas	a	cabo	en	los	últimos	años.

d)	Diversificación	geográfica	del	negocio,	que	en	más	de	su	45	por	100	
corresponde	a	países	distintos	de	España,	con	fuerte	presencia	en	mercados	
menos	afectados	por	la	crisis,	como	los	de	América	Latina.

e)	Mantenimiento	de	una	gestión	prudente	y	conservadora	de	las	
inversiones.

Otra información

Para	dar	cumplimiento	a	lo	previsto	en	el	artículo	116.	bis	de	la	Ley	del	
Mercado	de	Valores,	se	incorpora	al	presente	informe	de	gestión	la	siguiente	
información	referida	a	la	fecha	de	cierre	del	ejercicio.

a)	El	capital	social	está	representado	por	2.744.832.287	acciones	de	una	
sola	clase	de	0,10	euros	de	valor	nominal	cada	una,	totalmente	suscritas	y	
desembolsadas.	Todas	las	acciones	confieren	los	mismos	derechos	políticos	y	
económicos	y	cotizan	en	las	Bolsas	de	Madrid	y	Barcelona,	en	el	mercado	continuo.

b)	No	existen	restricciones	a	la	transmisibilidad	de	valores.
c)	FUNDACIÓN	MAPFRE	es	titular	de	una	participación	directa	del	0,35	

por	100	en	el	capital	de	MAPFRE,	S.A.,	y	de	una	participación	indirecta	del	
63,58	por	100,	lo	que	representa	en	conjunto	un	63,93	por	100	de	participación.

La	participación	indirecta	corresponde	a	las	participaciones	directas	
que	tienen	CARTERA	MAPFRE,	S.L.	(63,56	por	100)	e	INSTITUTO	
TECNOLÓGICO	DE	SEGURIDAD	MAPFRE,	S.A.	(0,02	por	100),	sociedades	
controladas	al	100	por	100	por	la	Fundación.



	 50 I N F O R M E  A N U A L  2 0 0 8  >  CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTIÓN >  INFORME DE GESTIÓN CONSOLIDADO 2008

d)	CAJA	DE	AHORROS	Y	MONTE	DE	PIEDAD	MADRID	es	titular	indirecta	
de	una	participación	del	15	por	100,	a	través	de	la	sociedad	CAJA	MADRID	
CIBELES	S.A.,	controlada	al	100	por	100	por	dicha	Caja	de	Ahorros.

e)	No	existen	restricciones	al	derecho	de	voto.
f)	Existe	un	pacto	de	accionistas	entre	CARTERA	MAPFRE	y	CAJA	

MADRID	firmado	el	5	de	febrero	de	2008,	que	se	ha	hecho	público	conforme	a	
la	normativa	vigente,	y	cuyo	depósito	en	el	Registro	Mercantil	se	encuentra	en	
trámite.

g)	Las	normas	aplicables	al	nombramiento	y	sustitución	de	los	miem-
bros	del	órgano	de	administración,	además	de	las	generales	previstas	en	la	
normativa	vigente,	se	contienen	en	los	artículos	14º	y	16º	de	los	estatutos	
sociales,	en	los	Títulos	II	y	IV	del	Código	de	Buen	Gobierno	de	MAPFRE,	y	en	
los	artículos	3º	al	9º	del	Reglamento	del	Consejo	de	Administración1.

En	cuanto	a	la	modificación	de	los	estatutos	de	la	Sociedad,	además	de	
las	normas	vigentes	con	carácter	general,	cabe	señalar	que,	de	conformidad	
con	lo	previsto	en	el	artículo	25º	de	los	estatutos	sociales,	para	la	modificación	
de	los	preceptos	estatutarios	contenidos	en	el	Título	IV	“Protección	del	Interés	
General	de	la	Sociedad”	(artículo	25º	a	30º)	es	necesario	acuerdo	adoptado,	
con	el	voto	favorable	de	más	del	cincuenta	por	ciento	del	capital	social,	en	
Junta	General	Extraordinaria	especialmente	convocada	al	efecto.

h)	Los	consejeros	ejecutivos	de	la	Sociedad	tienen	otorgados	a	su	favor	
poderes	generales	acordes	a	sus	funciones	directivas,	cuyas	facultades	están	
previamente	reflejadas	en	la	“Relación	de	Facultades	para	Poderes	Generales”	
aprobada	por	el	Consejo	de	Administración	e	inscrita	íntegramente	en	el	
Registro	Mercantil	de	Madrid,	donde	constan	igualmente	con	todo	detalle	los	
datos	de	cada	uno	de	los	apoderados	y	sus	facultades	concretas.

Los	miembros	del	Consejo	de	Administración,	individualmente	conside-
rados,	carecen	de	facultades	para	emitir	o	recomprar	acciones	de	la	Sociedad.

i)	No	existen	acuerdos	formalizados	que	entren	en	vigor,	sean	modifica-
dos	o	concluyan	en	caso	de	cambio	de	control	de	la	Sociedad	a	raíz	de	una	
oferta	pública	de	adquisición.

j)	No	existen	acuerdos	entre	la	Sociedad	y	sus	cargos	de	administración	
y	dirección	o	empleados	que	dispongan	indemnizaciones	cuando	éstos	dimitan,	
o	si	la	relación	laboral	llega	a	su	fin	con	motivo	de	una	oferta	pública	de	
adquisición.	Las	indemnizaciones	por	despido	improcedente	están	estableci-
das	mediante	remisión	al	artículo	56,	1,	a)	del	Estatuto	de	los	Trabajadores.

(1)		Sobre	las	normas	aplicables	al	nombramiento	y	sustitución	de	los	miembros	del	órgano	de	administración	pueden	
verse	los	apartados	B.1.19	y	B.1.20	del	Informe	Anual	de	Gobierno	Corporativo	de	la	entidad	que	se	presenta	dentro	
de	este	informe.



  51

Informe de gobierno corporativo

A	continuación	se	presenta	el	Informe	Anual	de	Gobierno	Corporativo	de	la	
Sociedad,	según	lo	dispuesto	en	el	artículo	49.4	del	Código	de	Comercio,	
conforme	a	la	redacción	realizada	por	la	Ley	16/2007.

A. Estructura de la propiedad
A.11	 Complete	el	siguiente	cuadro	sobre	el	capital	social	de	la	sociedad:

FECHA	DE	ÚLTIMA	
MODIFICACIÓN

CAPITAL	SOCIAL		
(€)

NÚMERO		
DE	ACCIONES

NÚMERO	DE	DERECHOS		
DE	VOTO

04-12-2008 274.483.228,70 2.744.832.287 2.744.832.287

Indiquen	si	existen	distintas	clases	de	acciones	con	diferentes	derechos	
asociados:

NO

CLASE
NÚMERO	DE		
ACCIONES

NOMINAL		
UNITARIO

NÚMERO	UNITARIO	DE	
DERECHOS	DE	VOTO

DERECHOS	
DIFERENTES

A.2	 Detalle	los	titulares	directos	e	indirectos	de	participaciones	
significativas,	de	su	entidad	a	la	fecha	de	cierre	de	ejercicio,	excluidos		
los	consejeros:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	
SOCIAL	DEL	ACCIONISTA

NÚMERO	DE	DERECHOS		
DE	VOTO	DIRECTOS

NÚMERO	DE	DERECHOS		
DE	VOTO	INDIRECTOS	(*)

%	SOBRE	EL	TOTAL		
DE	DERECHOS	DE	VOTO

fundación maPfre 9.557.785 1.745.133.915 63,927
caja de aHorros 
y monte Piedad de 
madrid

0 411.724.843 15,000

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	
DEL	TITULAR	INDIRECTO	DE	LA	
PARTICIPACIÓN

A	TRAVéS	DE:		NOMBRE	O	
DENOMINACIÓN	SOCIAL	DEL	TITULAR	
DIRECTO	DE	LA	PARTICIPACIÓN

NÚMERO	DE	DERECHOS	DE	VOTO	
DIRECTOS

%	SOBRE	EL	TOTAL	DE	DERECHOS	DE	
VOTO

fundación maPfre cartera maPfre, s.l. sociedad 
uniPersonal

1.744.556.992 63,558

caja de aHorros y monte 
Piedad de madrid

caja madrid cibeles, s.a. 411.724.843 15,000
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Indique	los	movimientos	en	la	estructura	accionarial	más	significativos	
acaecidos	durante	el	ejercicio:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN		
SOCIAL	DEL	ACCIONISTA

FECHA	DE		
LA	OPERACIÓN

DESCRIPCIÓN	DE		
LA	OPERACIÓN

corPoración financiera caja 
de madrid, s.a.

23/05/2008 se ha superado el 10% del capital 
social

corPoración financiera caja 
de madrid, s.a.

27/08/2008 se ha descendido del 3% del capital 
social

caja madrid cibeles, s.a.. 27/08/2008 se ha superado el 10% del capital 
social

cartera maPfre, s.l. sociedad 
uniPersonal

29/05/2008 se ha descendido del 70% del 
capital social

A.3	 Complete	los	siguientes	cuadros	sobre	los	miembros	del	Consejo	de	
Administración	de	la	sociedad,	que	posean	derechos	de	voto	de	las	acciones	
de	la	sociedad:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN		
SOCIAL	DEL	CONSEJERO

NÚMERO	DE	DERECHOS	
DE	VOTO	DIRECTOS

NÚMERO	DE	DERECHOS	
DE	VOTO	INDIRECTOS	(*)

%	SOBRE	EL	TOTAL	DE	
DERECHOS	DE	VOTO

don josÉ manuel martÍneZ martÍneZ 153.846 0 0,006
don alberto manZano martos 34.358 0 0,001
don francisco ruiZ risueño 73 0 0,000 
don filomeno mira candel 102.587 0 0,004
don ignacio baeZa gómeZ 25.641 0 0,001
don rafael beca borrego 0 410.440 0,015
don miguel blesa de la Parra 12.307 0 0,000
don rafael fontoira suris 23 0 0,000
don santiago gayarre bermejo 23 0 0,000
don luis Hernando de larramendi martÍneZ 12.331 23 0,000
don sebastian Homet duPrÁ 0 0 0,000
don antonio Huertas mejÍas 69.459 0 0,003
don luis iturbe sanZ de madrid 30.770 0 0,001
don andrÉs jimÉneZ Herradón 22.433 0 0,001 
don manuel jesÚs lagares calvo 16.409 0 0,001
don rafael mÁZQueZ osorio 0 0 0,000
doña francisca martÍn tabernero 23 0 0,000
don antonio miguel-romero de olano 19.488 2.031 0,001 
don josÉ antonio moral santÍn 0 0 0,000
don alfonso rebuelta badÍas 44.346 0 0,002
don matÍas salvÁ bennasar 153.846 230.769 0,014 
don esteban tejera montalvo 23 0 0,000
don francisco vallejo vallejo 56.433 0 0,002
don josÉ manuel gonZÁleZ Porro 413.000 0 0,015
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NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	
DEL	TITULAR	INDIRECTO	DE	LA	
PARTICIPACIÓN

A	TRAVéS	DE:	NOMBRE	O	
DENOMINACIÓN	SOCIAL	DEL	
TITULAR	DIRECTO	DE	LA	
PARTICIPACIÓN

NÚMERO	DE	
DERECHOS	DE	VOTO	

DIRECTOS
%	SOBRE	EL	TOTAL	DE	

DERECHOS	DE	VOTO	

don rafael beca borrego beborsil, s.l. 410.256 0,015
don rafael beca borrego beca inmobiliaria, s.a. 23 0,000
don rafael beca borrego construcciones albora, s.a. 23 0,000
don rafael beca borrego gruPobeKinsa, s.l. 23 0,000
don rafael beca borrego lagunas del Portil, s.a. 23 0,000
don rafael beca borrego las cerrajas, s.l. 23 0,000
don rafael beca borrego nuevo Quinto, s.a. 23 0,000
don rafael beca borrego Promociones b.4 s.a. 23 0,000
don rafael beca borrego Promotora san miguel, s.l. 23 0,000
don luis Hernando de 
larramendi

doña mercedes varela 
villafranca

23 0,000

don antonio miguel-romero 
de olano

doña luZ rufas mÁrQueZ de 
acuña 

2.031 0,000

don matÍas salvÁ bennasar mufti, s.l. 153.846 0,006
don matÍas salvÁ bennasar doña margarita roselló 

barberÁ 
51.282 0,002

don matÍas salvÁ bennasar doña isabel salvÁ roselló 25.641 0,001

%	total	de	derechos	de	voto	en	poder	del	Consejo	de	Administración 0,066

Complete	los	siguientes	cuadros	sobre	los	miembros	del	Consejo	de	
Administración	de	la	sociedad,	que	posean	derechos	sobre	acciones	de	la	
sociedad:

A.4	 Indique,	en	su	caso,	las	relaciones	de	índole	familiar,	comercial,	
contractual	o	societaria	que	existan	entre	los	titulares	de	participaciones	
significativas,	en	la	medida	en	que	sean	conocidas	por	la	sociedad,	salvo	
que	sean	escasamente	relevantes	o	deriven	del	giro	o	tráfico	comercial	
ordinario:

A.5	 Indique,	en	su	caso,	las	relaciones	de	índole	comercial,	contractual	o	
societaria	que	existan	entre	los	titulares	de	participaciones	significativas,	y	
la	sociedad	y/o	su	grupo,	salvo	que	sean	escasamente	relevantes	o	deriven	
del	giro	o	tráfico	comercial	ordinario:

TIPO	DE	RELACIÓN:

contractual

BREVE	DESCRIPCIÓN:

alianza empresarial estratégica entre caja madrid y maPfre, s.a.

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	RELACIONADOS

caja de aHorros y monte Piedad de madrid
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TIPO	DE	RELACIÓN:

societaria

BREVE	DESCRIPCIÓN:

caja madrid cibeles, s.a. tiene participaciones en las siguientes filiales 
de maPfre, s.a.; 8,58% en maPfre amÉrica, s.a.; 12,5% en maPfre 
internacional, s.a. y 49% en mafPre caja madrid vida, s.a. y una porción 
mayoritaria en el banco de servicios financieros caja madrid – maPfre, s.a., 
donde maPfre, s.a. tiene un 49%.

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	RELACIONADOS

caja madrid cibeles, s.a.

A.6	 Indique	si	han	sido	comunicados	a	la	sociedad	pactos	parasociales	
que	la	afecten	según	lo	establecido	en	el	art.	112	de	la	LMV.	En	su	caso,	
descríbalos	brevemente	y	relacione	los	accionistas	vinculados	por	el	pacto:	

SÍ

%	DE	CAPITAL	SOCIAL	AFECTADO:	15

BREVE	DESCRIPCIÓN	DEL	PACTO:

La	participación	accionarial	agregada	de	CAJA	MADRID	no	excederá	del	15%,	
ni	se	reducirá	por	debajo	del	3%.	CAJA	MADRID	se	compromete	a	no	ejercer	
los	derechos	políticos	de	las	acciones	que	eventualmente	excedan	del	15%	del	
capital,	renunciando	expresamente	a	su	ejercicio.

INTERVINIENTES	DEL	PACTO	PARASOCIAL

corPoración financiera caja de madrid, s.a.
cartera maPfre, s.a. sociedad uniPersonal

Indique	si	la	sociedad	conoce	la	existencia	de	acciones	concertadas	
entre	sus	accionistas.	En	su	caso,	descríbalas	brevemente:	

NO

En	el	caso	de	que	durante	el	ejercicio	se	haya	producido	alguna	
modificación	o	ruptura	de	dichos	pactos	o	acuerdos	o	acciones	concertadas,	
indíquelo	expresamente:

A.7	 Indique	si	existe	alguna	persona	física	o	jurídica	que	ejerza	o	pueda	
ejercer	el	control	sobre	la	sociedad	de	acuerdo	con	el	artículo	4	de	la	Ley	del	
Mercado	de	Valores.	En	su	caso,	identifíquela:

SÍ

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL

fundación maPfre

OBSERVACIONES

A.8	 Complete	los	siguientes	cuadros	sobre	la	autocartera	de	la	sociedad:

A	fecha	de	cierre	del	ejercicio:

NÚMERO	DE	ACCIONES	
DIRECTAS

NÚMERO	DE	ACCIONES	
INDIRECTAS	(*)

%	TOTAL	SOBRE	CAPITAL	
SOCIAL

0 0 0,000

(*)	A	través	de:

total: 0

Detalle	las	variaciones	significativas,	de	acuerdo	con	lo	dispuesto	en	el	
Real	Decreto	1362/2007,	realizadas	durante	el	ejercicio:

Plusvalía / (minusvalía) de las acciones propias enajenadas durante el periodo 0

A.9	 Detalle	las	condiciones	y	plazo	del	mandato	vigente	de	la	Junta	al	
Consejo	de	Administración	para	llevar	a	cabo	adquisiciones	o	transmisiones	
de	acciones	propias.
La	sociedad	no	tiene	autocartera,	ni	autorización	vigente	de	la	Junta	General	al	
Consejo	de	Administración	para	realizar	operaciones	de	autocartera.	

A.10	 Indique,	en	su	caso,	las	restricciones	legales	y	estatutarias	al	ejercicio	
de	los	derechos	de	voto,	así	como	las	restricciones	legales	a	la	adquisición	
o	transmisión	de	participaciones	en	el	capital	social.	Indique	si	existen	
restricciones	legales	al	ejercicio	de	los	derechos	de	voto:

NO

Porcentaje	máximo	de	derechos	de	voto	que	puede	ejercer	un	accionis-
ta	por	restricción	legal	 0

Indique	si	existen	restricciones	estatutarias	al	ejercicio	de	los	derechos	
de	voto:

NO

Porcentaje máximo de derechos de voto que puede ejercer 
un accionista por una restricción estatutaria 0
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Indique	si	existen	restricciones	legales	a	la	adquisición	o	transmisión	
de	participaciones	en	el	capital	social:

NO

A.11	 Indique	si	la	Junta	General	ha	acordado	adoptar	medidas	de	
neutralización	frente	a	una	oferta	pública	de	adquisición	en	virtud	de	lo	
dispuesto	en	la	Ley	6/2007.

NO

En	su	caso,	explique	las	medidas	aprobadas	y	los	términos	en	que	se	
producirá	la	ineficiencia	de	las	restricciones:

B.  Estructura de la administración  
de la sociedad 

B.1	 Consejo	de	Administración

B.1.1 Detalle el número máximo y mínimo de consejeros previstos en los 
estatutos:

número máximo de consejeros 24
número mínimo de consejeros 5

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	DEL	CONSEJERO REPRESENTANTE CARGO	EN	EL	CONSEJO	
FECHA	PRIMER	
NOMBRAMIENTO

FECHA	ÚLTIMO	
NOMBRAMIENTO

PROCEDIMIENTO		
DE	ELECCIÓN	

don josÉ manuel martÍneZ martÍneZ Presidente 28-05-1987 26-03-2007 votación en junta  
de accionistas

don alberto manZano martos vicePresidente 1º 28-05-1987 26-03-2007 votación en junta  
de accionistas

don francisco ruiZ risueño vicePresidente 2º 12-03-2003 26-03-2007 votación en junta  
de accionistas

don filomeno mira candel vicePresidente 3º 27-06-1981 27-04-2006 votación en junta  
de accionistas

don ignacio baeZa gómeZ consejero 08-03-2008 08-03-2008 votación en junta  
de accionistas

don rafael beca borrego consejero 29-12-2006 29-12-2006 votación en junta  
de accionistas

don miguel blesa de la Parra consejero 08-03-2008 08-03-2008 votación en junta  
de accionistas

don rafael fontoira suris consejero 29-12-2006 29-12-2006 votación en junta  
de accionistas

don santiago gayarre bermejo consejero 12-05-1989 26-02-2005 votación en junta  
de accionistas

don luis Hernando de larramendi martÍneZ consejero 17-04-1999 26-03-2007 votación en junta  
de accionistas
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NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	DEL	CONSEJERO REPRESENTANTE CARGO	EN	EL	CONSEJO	
FECHA	PRIMER	
NOMBRAMIENTO

FECHA	ÚLTIMO	
NOMBRAMIENTO

PROCEDIMIENTO		
DE	ELECCIÓN	

don sebastiÁn Homet duPrÁ consejero 29-12-2006 29-12-2006 votación en junta  
de accionistas

don antonio Huertas mejias consejero 29-12-2006 29-12-2006 votación en junta  
de accionistas

don luis iturbe sanZ de madrid consejero 06-03-2004 08-03-2008 votación en junta  
de accionistas

don andrÉs jimÉneZ Herradón consejero 29-12-2006 29-12-2006 votación en junta  
de accionistas

don manuel jesÚs lagares calvo consejero 17-04-1999 26-03-2007 votación en junta  
de accionistas

don rafael mÁrQueZ osorio consejero 29-12-2006 29-12-2006 votación en junta  
de accionistas

doña mª. francisca martÍn tabernero consejera 29-12-2006 29-12-2006 votación en junta  
de accionistas

don antonio miguel-romero de olano  consejero 17-04-1999 26-03-2007 votación en junta  
de accionistas

don josÉ antonio moral santÍn consejero 08-03-2008 08-03-2008 votación en junta  
de accionistas

don alfonso rebuelta badÍas consejero 17-04-1999 26-03-2007 votación en junta  
de accionistas

don matÍas salvÁ bennasar consejero 29-12-2006 29-12-2006 votación en junta  
de accionistas

don esteban tejera montalvo consejero 08-03-2008 08-03-2008 votación en junta  
de accionistas

don francisco vallejo vallejo consejero 29-12-2006 29-12-2006 votación en junta  
de accionistas

don josÉ manuel gonZÁleZ Porro secretario consejero 17-04-1999 26-03-2007 votación en junta  
de accionistas

Número	Total	de	Consejeros 24

Indique	los	ceses	que	se	hayan	producido	durante	el	periodo	en	el	
Consejo	de	Administración:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	DEL	CONSEJERO
CONDICIÓN	DEL	CONSEJERO		
EN	EL	MOMENTO	DE	CESE FECHA	DE	BAJA

don agustÍn rodrÍgueZ garcÍa indePendiente 08-03-2008
don domingo sugranyes bicKel dominical 08-03-2008
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B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo y su 
distinta condición:

consejeros ejecutivos

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	DEL	CONSEJERO
COMISIÓN	qUE	HA	PROPUESTO	SU	
NOMBRAMIENTO

CARGO	EN	EL	ORGANIGRAMA	
DE	LA	SOCIEDAD

don josÉ manuel martÍneZ martÍneZ nombramientos y retribuciones Presidente 
don alberto manZano martos nombramientos y retribuciones vicePresidente 1º 
don filomeno mira candel nombramientos y retribuciones vicePresidente 3º 
don ignacio baeZa gómeZ nombramientos y retribuciones consejero
don antonio Huertas mejÍas nombramientos y retribuciones consejero 
don andrÉs jimÉneZ Herradón nombramientos y retribuciones consejero 
don esteban tejera montalvo nombramientos y retribuciones consejero
don josÉ manuel gonZÁleZ Porro nombramientos y retribuciones consejero-secretario 

Número	total	de	consejeros	ejecutivos 8
%	total	del	Consejo 33,333

consejeros eXternos dominicales

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	DEL	CONSEJERO

COMISIÓN	qUE	HA	
PROPUESTO	SU	
NOMBRAMIENTO

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	DEL	
ACCIONISTA	SIGNIFICATIVO	A	qUIEN	
REPRESENTA	O	qUE	HA	PROPUESTO	SU	
NOMBRAMIENTO

don francisco ruiZ risueño nombramientos  
y retribuciones 

cartera maPfre, s.l. sociedad 
uniPersonal

don miguel blesa de la Parra nombramientos  
y retribuciones 

caja madrid cibeles, s. a.

don santiago gayarre bermejo nombramientos  
y retribuciones 

cartera maPfre, s.l. sociedad 
uniPersonal

don luis Hernando de larramendi 
martÍneZ 

nombramientos  
y retribuciones 

cartera maPfre, s.l. sociedad 
uniPersonal

don sebastiÁn Homet duPrÁ nombramientos  
y retribuciones 

cartera maPfre, s.l. sociedad 
uniPersonal

don rafael mÁrQueZ osorio nombramientos  
y retribuciones 

cartera maPfre, s.l. sociedad 
uniPersonal

don antonio miguel-romero de 
olano 

nombramientos  
y retribuciones 

cartera maPfre, s.l. sociedad 
uniPersonal

don antonio moral santÍn nombramientos  
y retribuciones

caja madrid cibeles, s.a.

don alfonso rebuelta badÍas nombramientos  
y retribuciones 

cartera maPfre, s.l. sociedad 
uniPersonal

Número	total	de	consejeros	dominicales 9
%	total	del	Consejo 37,500
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consejeros eXternos indePendientes

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	DEL	CONSEJERO PERFIL

don rafael beca borrego Perito mercantil. Presidente de distintas 
entidades inmobiliarias y de eXPlotación 
agrÍcola. 

don rafael fontoira suris arQuitecto suPerior.  arQuitecto jefe de 
la Xunta de galicia durante 30 años. vocal 
comisión Patrimonio Histórico artÍstico. 

don luis iturbe sanZ de madrid licenciado en derecHo. consejero de la bolsa 
de madrid Hasta 2003. directivo de bbva Hasta 
2002. 

don manuel jesÚs lagares calvo doctor en ciencias económicas. catedrÁtico 
Hacienda PÚblica e insPector de Hacienda del 
estado (eXcedente). 

doña mª. francisca martÍn tabernero vicerrectora universidad Pontificia de 
salamanca. catedrÁtica de estadÍstica. 
doctora en PsicologÍa y licenciada en 
Historia. 

don matÍas salvÁ bennasar abogado de Profesión. jefe asesorÍa jurÍdica y 
delegado de la mutua balear. asesor jurÍdico 
de Previsión balear y de su fundación.

don francisco vallejo vallejo licenciado en ciencias económicas. diPlomado 
en organiZación de emPresas y dirección 
general de emPresas. Presidente del banco 
urQuijo. 

Número	total	de	consejeros	independientes 7
%	total	del	Consejo 29,167

otros consejeros eXternos
Detalle	los	motivos	por	los	que	no	se	puedan	considerar	dominicales	o	
independientes	y	sus	vínculos,	ya	sea	con	la	sociedad	o	sus	directivos,	ya	sea	
con	sus	accionistas.

Indique	las	variaciones	que,	en	su	caso,	se	hayan	producido	durante	el	
periodo	en	la	tipología	de	cada	consejero:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	DEL	CONSEJERO FECHA	DEL	CAMBIO
CONDICIÓN	
ANTERIOR CONDICIÓN	ACTUAL

don santiago gayarre bermejo 01-01-2008 ejecutivo dominical
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B.1.4 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado 
consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya participación 
accionarial es inferior al 5% del capital:
Indique	si	no	se	han	atendido	peticiones	formales	de	presencia	en	el	Consejo	
procedentes	de	accionistas	cuya	participación	accionarial	es	igual	o	superior	a	la	
de	otros	a	cuya	instancia	se	hubieran	designado	consejeros	dominicales.	En	su	
caso,	explique	las	razones	por	las	que	no	se	hayan	atendido:

NO

B.1.5 Indique si algún consejero ha cesado en su cargo antes del término de 
su mandato, si el mismo ha explicado sus razones y a través de qué medio, 
al Consejo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Consejo, 
explique a continuación, al menos los motivos que el mismo ha dado: 

SÍ

Nombre	del	consejero:

DON	AGUSTÍN	RODRÍGUEZ	GARCÍA

Motivo	del	cese:

Facilitar	la	adecuada	recomposición	del	Consejo	con	motivo	de	la	
reorganización	de	la	alianza	establecida	entre	los	Grupos	MAPFRE	y	CAJA	
MADRID.

B.1.6 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el 
o los consejero/s delegado/s:

B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del Consejo que asuman cargos 
de administradores o directivos en otras sociedades que formen parte del 
grupo de la sociedad cotizada:
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NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	DEL		CONSEJERO DENOMINACIÓN	SOCIAL	DE	LA	ENTIDAD	DEL	GRUPO	 CARGO

don alberto manZano martos maPfre inmuebles, s.a. vicePresidente
don alberto manZano martos maPfre inversión, sociedad de valores, s.a. Presidente
don alberto manZano martos maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros consejero 
don francisco ruiZ risueño ccm vida y Pensiones, s.a. consejero
don francisco ruiZ risueño maPfre familiar, s.a. vicePresidente
don francisco ruiZ risueño maPfre re, comPañÍa de reaseguros, s.a. consejero 
don francisco ruiZ risueño maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros consejero 

don filomeno mira candel maPfre caución y crÉdito, comPañÍa 
internacional de seguros y reaseguros, s.a. Presidente

don filomeno mira candel maPfre emPresas, comPañÍa de seguros y 
reaseguros, s.a. Presidente 

don filomeno mira candel maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros consejero 
don ignacio baeZa gómeZ banKinter seguros de vida, s.a. Presidente
don ignacio baeZa gómeZ ccm vida y Pensiones, s.a. Presidente

don ignacio baeZa gómeZ duero Pensiones egfP vicePresidente – 
consejero delegado

don ignacio baeZa gómeZ maPfre caja madrid vida, s.a. Presidente
don ignacio baeZa gómeZ maPfre familiar, s.a. consejero
don ignacio baeZa gómeZ maPfre internacional, s.a. consejero
don ignacio baeZa gómeZ maPfre inversión dos s.g.i.i.c., s.a. consejero

don ignacio baeZa gómeZ maPfre vida Pensiones entidad gestora de 
fondos de Pensiones, s.a. consejero

don ignacio baeZa gómeZ maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros Presidente
don ignacio baeZa gómeZ musini vida, s.a. Presidente

don ignacio baeZa gómeZ unión del duero comPañÍa de seguros de vida, 
s.a.

vicePresidente – 
consejero delegado

don rafael beca borrego maPfre amÉrica, s.a. vicePresidente 
don rafael beca borrego maPfre familiar, s.a. consejero
don rafael fontoira suris maPfre inmuebles, s.a. vicePresidente 
don rafael fontoira suris maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros consejero 
don santiago gayarre bermejo maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros consejero 
don luis Hernando de larramendi maPfre internacional, s.a. consejero
don luis Hernando de larramendi maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros vicePresidente
don sebastiÁn Homet duPrÁ maPfre amÉrica, s.a. consejero 
don sebastiÁn Homet duPrÁ maPfre inversión, sociedad de valores, s.a. consejero 
don antonio Huertas mejias maPfre familiar, s.a. Presidente 
don antonio Huertas mejias maPfre internacional, s.a. consejero
don antonio Huertas mejias maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros consejero
don andrÉs jimÉneZ Herradón maPfre amÉrica, s.a. Presidente
don andrÉs jimÉneZ Herradón maPfre familiar, s.a. consejero
don andrÉs jimÉneZ Herradón maPfre internacional, s.a. Presidente 
don andrÉs jimÉneZ Herradón maPfre re, comPañÍa de reaseguros, s.a. Presidente 
don manuel jesÚs lagares calvo maPfre inversión, sociedad de valores, s.a. consejero
don manuel jesÚs lagares calvo maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros consejero 
don rafael mÁrQueZ osorio maPfre amÉrica, s.a. consejero 
doña mª. francisca martÍn tabernero duero Pensiones egfP consejera
doña mª. francisca martÍn tabernero maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros consejera 
doña mª. francisca martÍn tabernero unión del duero comPañÍa de seguros de vida, s.a. consejera
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NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	DEL		CONSEJERO DENOMINACIÓN	SOCIAL	DE	LA	ENTIDAD	DEL	GRUPO	 CARGO

don antonio miguel-romero de olano maPfre asistencia, cÍa internacional de 
seguros y reaseguros, s.a. vicePresidente 

don antonio miguel-romero de olano maPfre inmuebles, s.a. consejero 
don antonio miguel-romero de olano maPfre Quavitae, s.a. consejero
don antonio miguel-romero de olano maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros consejero 

don alfonso rebuelta badÍas banco de servicios financieros caja madrid – 
maPfre, s.a. consejero 

don alfonso rebuelta badÍas maPfre amÉrica, s.a. consejero 

don alfonso rebuelta badÍas maPfre emPresas, comPañÍa de seguros y 
reaseguros, s.a. vicePresidente 

don alfonso rebuelta badÍas maPfre internacional, s.a. consejero

don matÍas salvÁ bennasar maPfre emPresas, comPañÍa de seguros y 
reaseguros consejero

don matÍas salvÁ bennasar maPfre familiar, s.a. consejero 
don matÍas salvÁ bennasar maPfre re, comPañÍa de reaseguros, s.a. vicePresidente
don esteban tejera montalvo inversiones Peruanas, s.a. consejero
don esteban tejera montalvo maPfre amÉrica, s.a. consejero

don esteban tejera montalvo maPfre asistencia, cia internacional de 
seguros y reaseguros, s.a. consejero

don esteban tejera montalvo maPfre caución y crÉdito, comPañÍa 
internacional de seguros y reaseguros, s.a. consejero

don esteban tejera montalvo maPfre emPresas  comPañÍa de seguros y 
reaseguros, s.a. consejero

don esteban tejera montalvo maPfre familiar, s.a. consejero
don esteban tejera montalvo maPfre internacional, s.a. consejero
don esteban tejera montalvo maPfre inversión, sociedad de valores, s.a. consejero
don esteban tejera montalvo maPfre vida, s.a. de seguros y reaseguros vicePresidente
don francisco vallejo vallejo maPfre familiar, s.a. consejero 
don josÉ manuel gonZÁleZ Porro maPfre inmuebles, s.a. consejero 

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros 
del Consejo de Administración de otras entidades cotizadas en mercados 
oficiales de valores en España distintas de su grupo, que hayan sido 
comunicadas a la sociedad:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL		DEL	CONSEJERO DENOMINACIÓN	SOCIAL	DE	LA	ENTIDAD	COTIzADA CARGO

don miguel blesa de la Parra fomento de construcciones y contratas, s.a. consejero
don miguel besa de la Parra iberia, lÍneas aÉreas de esPaña, s.a. vicePresidente

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre 
el número de consejos de los que puedan formar parte sus consejeros:

NO

ExPLICACIÓN	DE	LAS	REGLAS

según el código de buen gobierno del sistema maPfre, ningún consejero externo 
podrá ser miembro al mismo tiempo de más de cinco consejos de administración de 
sociedades del grupo.
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B.1.10 En relación con la recomendación número 8 del Código Unificado, 
señale las políticas y estrategias generales de la sociedad que el Consejo en 
pleno se ha reservado aprobar: 

la política de inversiones y financiación sÍ
la definición de la estructura del grupo de sociedades sÍ
la política de gobierno corporativo sÍ
la política de responsabilidad social corporativa sÍ
el Plan estratégico o de negocio, así como los objetivos de gestión y 
presupuesto anuales

sÍ

la política de retribuciones y evaluación del desempeño de los altos 
directivos

sÍ

la política de control y gestión de riesgos, así como el  seguimiento 
periódico de los sistemas internos de información y control

sÍ

la política de dividendos, así como la de autocartera y, en especial, sus 
límites. 

sÍ

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneración 
agregada de los consejeros devengada durante el ejercicio:

a) en la sociedad objeto del Presente informe: 

CONCEPTO	RETRIBUTIVO DATOS	EN	MILES	DE	EUROS

retribución fija 2.794
retribución variable 2.064
dietas 785
atenciones estatutarias 0
opciones sobre acciones y/u otros 
instrumentos financieros

68

otros 1.024
TOTAL: 6.735

OTROS	BENEFICIOS

DATOS	EN	
MILES	DE	

EUROS

anticipos 0
créditos concedidos 0
fondos y Planes de Pensiones: aportaciones 33
fondos y Planes de Pensiones: obligaciones contraídas 0
Primas de seguros de vida 892
garantías constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

b) Por la Pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros 
consejos de administración y/o a la alta dirección de sociedades 
del gruPo:

CONCEPTO	RETRIBUTIVO
DATOS	EN	MILES	

DE	EUROS

retribución fija 948
retribución variable 751
dietas 199
atenciones estatutarias 0
opciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros 104
otros 1.095
TOTAL: 3.097

OTROS	BENEFICIOS
DATOS	EN	MILES	

DE	EUROS

anticipos 0
créditos concedidos 0
fondos y Planes de Pensiones: aportaciones 19
fondos y Planes de Pensiones: obligaciones contraídas 0
Primas de seguros de vida 1.250
garantías constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

c) remuneración total Por tiPologÍa de consejero:

TIPOLOGÍA	CONSEJEROS POR	SOCIEDAD POR	GRUPO

ejecutivos 5.014 1.858
externos dominicales 1.216 837
externos independientes 505 402
otros externos 0 0
Total 6.735 3.097

d) resPecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante:

remuneración total consejeros (en miles de euros) 9.832
remuneración total consejeros/ beneficio atribuido a la sociedad 
dominante (expresado en %) 

1,0



  63

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta dirección que no sean a su vez 
consejeros ejecutivos, e indique la remuneración total devengada a su favor 
durante el ejercicio:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL CARGO

don josÉ manuel muries navarro director general auditorÍa interna
don ricardo blanco martÍneZ director general maPfre, s.a.

Remuneración	total	alta	dirección	(en	miles	de	euros)									925

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen cláusulas de garantía o 
blindaje, para casos de despido o cambios de control a favor de los miembros 
de la alta dirección, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de 
su grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados 
por los órganos de la sociedad o de su grupo:

número de beneficiarios              10

CONSEJO	DE
ADMINISTRACIÓN

JUNTA	
GENERAL

órgano que autoriza las cláusulas sÍ no

¿se informa a la junta general sobre las cláusulas?               sÍ

B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneración de los 
miembros del Consejo de Administración y las cláusulas estatutarias 
relevantes al respecto:

PROCESO	PARA	ESTABLECER	LA	REMUNERACIÓN	DE	LOS	MIEMBROS	DEL	CONSEJO	DE	
ADMINISTRACIÓN	Y	LAS	CLáUSULAS	ESTATUTARIAS

la remuneración básica de los consejeros externos es aprobada por la junta 
general a propuesta del consejo de administración y previo informe del comité de 
nombramientos y retribuciones. la retribución salarial de los consejeros ejecutivos 
y las dietas por asistencia de los miembros externos de las comisiones y comités 
delegados y la asignación fija por presidencia de los consejos territoriales son 
aprobadas por el consejo de administración, previo informe del citado comité.

de conformidad con lo establecido en el artículo 17º de los estatutos 
sociales, los consejeros que no ejerzan funciones ejecutivas en la sociedad o 
empresas de su grupo (consejeros externos) percibirán como retribución básica 
una asignación fija, que podrá ser superior para las personas que ocupen cargos en 
el seno del propio consejo o desempeñen la presidencia de la comisión delegada, 
del comité ejecutivo o de los comités delegados del consejo. esta retribución podrá 
complementarse con otras  compensaciones no dinerarias (seguros  de  vida  o 
enfermedad, bonificaciones, etc.) que estén establecidas con carácter general para el 
personal de la entidad. los miembros del consejo que formen parte de la comisión 
delegada, del comité ejecutivo o de los comités delegados percibirán además una 
dieta por asistencia a sus reuniones. 

los miembros del consejo de administración que desempeñen funciones 
ejecutivas en la sociedad o en sociedades de su grupo (consejeros ejecutivos) 
percibirán la retribución que se les asigne por el desempeño de sus funciones 
ejecutivas (sueldo, incentivos, referenciados o no al valor de las acciones de la 
sociedad, bonificaciones complementarias, etc.) conforme a la política establecida 
para la retribución de los altos directivos, de acuerdo con lo que figure en 
sus respectivos contratos, los cuales podrán prever asimismo las oportunas 
indemnizaciones para el caso de cese en tales funciones o resolución de su relación 
con la sociedad. no percibirán las retribuciones asignadas a los consejeros 
externos, salvo las correspondientes por pertenencia a la comisión delegada, el 
comité ejecutivo o los comités  delegados, cuando  así lo acuerde el consejo de 
administración, que hasta la fecha sólo lo tiene acordado respecto a la pertenencia a 
la comisión delegada.

con independencia de las retribuciones establecidas en los dos párrafos 
precedentes, se compensará a todos los consejeros los gastos de viaje, 
desplazamiento y otros que realicen para asistir a las reuniones de la sociedad o 
para el desempeño de sus funciones.

SEÑALE	SI	EL	CONSEJO	EN	PLENO	SE	HA	RESERVADO	LA	APROBACIÓN	DE	LAS	SIGUIENTES	
DECISIONES:

a propuesta del primer ejecutivo de la compañía, el nombramiento y eventual 
cese de los altos directivos, así como sus cláusulas de indemnización.

sÍ

la retribución de los consejeros, así como, en el caso de los ejecutivos, la 
retribución adicional por sus funciones ejecutivas y demás condiciones que 
deban respetar sus contratos.

sÍ

B.1.15 Indique si el Consejo de Administración aprueba una detallada 
política de retribuciones y  especifique las cuestiones sobre las que se 
pronuncia:

SÍ

importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas 
por participación en el consejo y sus comisiones y una estimación de la 
retribución fija anual a la que den origen

sÍ

conceptos retributivos de carácter variable sÍ
Principales características de los sistemas de previsión, con una estimación 
de su importe o coste anual equivalente.

sÍ

condiciones que deberán respetar los contratos de quienes ejerzan funciones 
de alta dirección como consejeros ejecutivos.

sÍ
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B.1.16 Indique si el Consejo somete a votación de la Junta General, como 
punto separado del orden del día, y con carácter consultivo, un informe sobre 
la política de retribuciones de los consejeros. En su caso, explique los 
aspectos del informe respecto a la política de retribuciones aprobada por el 
Consejo para los años futuros, los cambios más significativos de tales 
políticas sobre la aplicada durante el ejercicio y un resumen global de cómo 
se aplicó la política de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desem-
peñado por la Comisión de Retribuciones y si han utilizado asesoramiento 
externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

SÍ

CUESTIONES	SOBRE	LAS	qUE	SE	PRONUNCIA	EL	INFORME	SOBRE	LA	POLÍTICA	DE	
RETRIBUCIONES

Para 2009 se prevén incrementos del 4% en los conceptos retributivos, con 
alguna excepción en que se ha aplicado un porcentaje superior por aumento 
de responsabilidades, y con posibilidad también de algún otro incremento si se 
alcanzaren objetivos superiores a los previstos, lo que se someterá a estudio del 
comité de nombramientos y retribuciones.

durante el ejercicio 2009 no está previsto ningún cambio significativo en la 
política de retribuciones de la entidad. sobre la política de retribuciones aplicada en 
2008, ver apartados b.1.11 y b.1.14 de este informe.

Para más información, ver el propio informe sobre Política de retribuciones 
emitido por el consejo de administración.

PAPEL	DESEMPEÑADO	POR	LA	COMISIÓN	DE	RETRIBUCIONES

el comité de nombramientos y retribuciones comparte plenamente la política 
de retribuciones descrita y propone o informa, según los casos, al consejo de 
administración todos y cada uno de los actos en que se materializa dicha política.

en particular, el informe sobre la política de retribuciones se somete a su 
consideración, para que emita su parecer favorable o no a su contenido.

¿Ha utilizado asesoramiento externo? no

identidad de los consultores externos

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo 
que sean, a su vez, miembros del Consejo de Administración, directivos o 
empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la 
sociedad cotizada y/o en entidades de su grupo:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	SOCIAL	
DEL	CONSEJERO

DENOMINACIÓN	SOCIAL	DEL	
ACCIONISTA	SIGNIFICATIVO CARGO

don josÉ manuel martÍneZ 
martÍneZ 

cartera maPfre, s.l. 
sociedad uniPersonal

Presidente

don filomeno mira candel cartera maPfre, s.l. 
sociedad uniPersonal

vicePresidente

don alberto manZano martos cartera maPfre, s.l. 
sociedad uniPersonal

consejero

don andrÉs jimÉneZ 
Herradón

cartera maPfre, s.l. 
sociedad uniPersonal

consejero

don antonio Huertas mejÍas cartera maPfre, s.l. 
sociedad uniPersonal

consejero

don josÉ manuel gonZÁleZ 
Porro 

cartera maPfre, s.l. 
sociedad uniPersonal

secretario-
consejero

Detalle,	en	su	caso,	las	relaciones	relevantes	distintas	de	las	contem-
pladas	en	el	epígrafe	anterior,	de	los	miembros	del	Consejo	de	Administración	
que	les	vinculen	con	los	accionistas	significativos	y/o	en	entidades	de	su	grupo:

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicio alguna modificación 
en el reglamento del consejo:

SÍ

DESCRIPCIÓN	MODIFICACIONES

el nuevo reglamento del consejo fue aprobado el 20 de julio de 2008, para su 
adaptación al nuevo código de buen gobierno del sistema maPfre, que refleja la 
nueva estructura corporativa de maPfre acordada en 2006 y actualiza las normas de 
buen gobierno corporativo asumidas por la entidad y que según las recomendaciones 
del código unificado de la cnmv deben constar en dicho reglamento.

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reelección, 
evaluación y remoción de los consejeros. Detalle los órganos competentes, 
los trámites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los 
procedimientos. 
Las	personas	a	quienes	se	ofrezca	el	cargo	de	consejero	de	MAPFRE,	S.A.		
o	de	una	sociedad	filial	deberán	hacer	una	Declaración	Previa,	veraz	y		
completa,	de	sus	circunstancias	personales,	familiares,	profesionales		
o	empresariales	pertinentes,	con	especial	indicación	de	aquéllas	que	pudieran	
implicar	causa	de	incompatibilidad	de	acuerdo	con	las	leyes,	los	estatutos	
sociales	y	las	previsiones	del	Código	de	Buen	Gobierno,	o	una	situación	de		
conflicto	de	intereses.	Dicha	declaración	se	efectuará	en	los	modelos	que	a	tal	
efecto	tenga	establecidos	MAPFRE,	e	incluirá	una	aceptación	expresa	de	las	
normas	contenidas	en	el	capítulo	de	dicho	Código	relativo	a	los	derechos	y	
deberes	de	los	consejeros.
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Las	personas	que	desempeñen	el	cargo	de	consejero	deben	tener	
reconocida	honorabilidad	en	su	actividad	profesional	y	comercial,	así	como	la	
necesaria	cualificacion	o	experiencia	profesionales,	en	los	mismos	términos	
exigidos	por	las	leyes	para	las	entidades	financieras	o	aseguradoras	sometidas	
a	supervisión	de	la	Administración	Pública.

En	especial,	no	pueden	ser	miembros	del	Consejo	de	Administración	
quienes	tengan	participaciones	accionariales	significativas	en	entidades	
pertenecientes	a	grupos	financieros	diferentes	del	integrado	por	la	Sociedad	y	
sus	sociedades	dependientes,	ni	quienes	sean	consejeros,	directivos	o	emplea-
dos	de	tales	entidades	o	actúen	al	servicio	o	por	cuenta	de	las	mismas,	salvo	
que	sean	designados	a	propuesta	del	propio	Consejo	de	Administración	y	sin	
que,	en	conjunto,	puedan	representar	más	del	veinte	por	ciento	del	número	
total	de	consejeros.

—	La	formulación	de	candidaturas	para	la	designación	o	reelección	de	
Consejeros	Independientes	deberá	estar	precedida	de	la	correspondiente	
propuesta	del	Comité	de	Nombramientos	y	Retribuciones.

Las	propuestas	de	reelección	de	dichos	consejeros	se	sujetarán	a	un	
proceso	del	que	necesariamente	formará	parte	un	informe	emitido	por	dicho	
Comité,	en	el	que	se	evaluarán	la	calidad	del	trabajo	realizado	y	la	dedicación	
al	cargo	que	han	tenido	durante	su	mandato	precedente	los	cargos	cuya	
reelección	se	propone.

—	La	formulación	de	candidaturas	para	la	designación	de	consejeros	
dominicales	deberá	estar	precedida	de	la	oportuna	propuesta	del	accionista	
que	respalde	su	designación	o	reelección,	y	de	un	informe	del	Comité	de	
Nombramientos	y	Retribuciones	respecto	a	la	idoneidad	del	candidato	pro-
puesto.

No	obstante,	el	Comité	de	Nombramientos	y	Retribuciones	podrá	
también	proponer	por	iniciativa	propia	la	designación	de	Consejeros	
Dominicales,	cuando	considere	que	su	participación	en	el	Consejo	es	conve-
niente	para	la	Sociedad.

—	La	formulación	de	candidaturas	para	la	designación	o	reelección	de	
Consejeros	Ejecutivos,	así	como	para	la	designación	del	Secretario,	deberá	estar	
precedida	de	la	oportuna	propuesta	del	Presidente	del	Consejo	de	Administración	
-o	de	quien	en	su	caso	ejerza	la	máxima	responsabilidad	ejecutiva-	y	del	corres-
pondiente	informe	del	Comité	de	Nombramientos	y	Retribuciones.

Cuando	se	trate	de	la	reelección	de	un	consejero	que	sea	titular	de	un	
cargo	en	el	seno	del	Consejo,	dicho	informe	incluirá	la	evaluación	del	desem-
peño	de	dicho	cargo,	para	que	el	Consejo	pueda	pronunciarse	respecto	a	su	
continuidad	en	el	mismo.

El	Consejo	de	Administración	no	propondrá	a	la	Junta	General	el	cese	
de	ningún	consejero	independiente	antes	del	cumplimiento	del	plazo	para	el	
que	haya	sido	elegido,	salvo	que	exista	una	causa	que	lo	justifique,	apreciada	
por	el	Consejo	de	Administración	previo	informe	del	Comité	de	
Nombramientos	y	Retribuciones.	En	particular,	se	entenderá	justificada	la	
propuesta	de	cese,	cuando:

—	El	consejero	haya	incumplido	los	deberes	inherentes	al	cargo,	haya	
dejado	de	cumplir	alguno	de	los	requisitos	establecidos	en	el	Código	Unificado	
de	la	Comisión	Nacional	del	Mercado	de	Valores	para	los	consejeros	indepen-
dientes,	o	haya	quedado	incurso	en	una	situación	insalvable	de	conflicto	de	
intereses	conforme	a	lo	establecido	en	el	Título	IV	del	Código	de	Buen	
Gobierno.		

—	Se	produzcan	cambios	en	la	estructura	accionarial	de	la	Sociedad	
que	impliquen	una	reducción	del	número	de	consejeros	independientes,	con	
arreglo	a	los	criterios	establecidos	en	el	Código	de	Buen	Gobierno.

B.1.20 Indique los supuestos en los que están obligados a dimitir los  
consejeros.
De	conformidad	con	lo	establecido	en	los	estatutos	sociales	y	en	el	
Reglamento	del	Consejo	todos	los	miembros	del	Consejo	de	Administración	
cesarán	a	la	edad	de	70	años.	El	Presidente	y	los	Vicepresidentes	que	desem-
peñen	funciones	ejecutivas,	los	Consejeros	Delegados	y	el	Secretario	del	
Consejo	cesarán	en	dichos	cargos	a	los	65	años,	o	en	la	fecha	anterior	prevista	
en	sus	respectivos	contratos,	pero	podrán	continuar	siendo	miembros	del	
Consejo	sin	funciones	ejecutivas	por	un	máximo	de	cinco	años	en	las	mismas	
condiciones	que	los	consejeros	externos	dominicales.

Los	Consejeros	deberán	poner	a	disposición	del	Consejo	de	
Administración	todos	sus	cargos,	incluso	los	que	desempeñen	en	las	
Comisiones	y	Comités	Delegados,	y	formalizar	las	correspondientes	dimisio-
nes	si	el	Consejo	de	Administración	lo	considerase	conveniente,	en	los	
siguientes	casos:		

a)	Cuando	cesen	en	los	puestos	ejecutivos	a	los	que	estuviere	asociado	
su	nombramiento	como	miembros	de	dichos	órganos	de	gobierno.		

b)	Cuando	queden	incursos	en	alguno	de	los	supuestos	de	incompatibili-
dad	o	prohibición	legalmente	previstos.

c)	Cuando	resulten	procesados	–o	se	dicte	contra	ellos	auto	de	apertura	
de	juicio	oral–	por	un	hecho	presuntamente	delictivo,	o	sean	objeto	de	un	
expediente	disciplinario	por	falta	grave	o	muy	grave	instruido	por	las	autorida-
des	supervisoras.
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d)	Cuando	resulten	gravemente	amonestados	por	el	Comité	de	
Cumplimiento	por	haber	infringido	sus	obligaciones	como	consejeros.

e)	Cuando	resulten	afectados	por	hechos	o	circunstancias	por	las	que	
su	permanencia	en	dichos	órganos	de	gobierno	pueda	perjudicar	al	crédito	y	
reputación	de	la	Entidad,	o	poner	en	riesgo	sus	intereses.

f)	Cuando	desaparezcan	las	razones	-si	expresamente	las	hubiere-	por	
las	que	fueron	nombrados.			

La	puesta	a	disposición	de	tales	cargos	se	formalizará	mediante	carta	
dirigida	al	Presidente	del	Consejo	de	la	entidad	que	corresponda,	con	envío	de	
copia	de	la	misma	al	Presidente	del	SISTEMA	MAPFRE.		

Los	Consejeros	que	en	el	momento	de	su	nombramiento	no	desempe-
ñen	cargo	o	funciones	ejecutivas	en	la	Sociedad,	o	en	otra	entidad	de	su	Grupo,	
no	podrán	acceder	al	desempeño	de	las	mismas,	salvo	que	renuncien	previa-
mente	a	su	cargo	de	Consejero,	sin	perjuicio	de	que	posteriormente	sigan	
siendo	elegibles	para	tal	cargo.		

Los	Consejeros	Dominicales	deberán,	además,	presentar	su	dimisión	
cuando	el	accionista	que	los	designó	venda	su	participación	accionarial.		

Cuando	un	accionista	reduzca	su	participación	accionarial,	los	
Consejeros	Dominicales	designados	por	él	deberán	dimitir	en	el	número	que	
proporcionalmente	corresponda.		

Los	Consejeros	Independientes	de	MAPFRE,	además,	deberán	presen-
tar	su	dimisión	cuando	cumplan	doce	años	de	permanencia	ininterrumpida	en	
el	cargo.

B.1.21 Explique si la función de primer ejecutivo de la sociedad recae en 
el cargo de presidente del Consejo. En su caso, indique las medidas que se 
han tomado para limitar los riesgos de acumulación de poderes en una única 
persona:

MEDIDAS	PARA	LIMITAR	RIESGOS

se considera que no existe riesgo de concentración excesiva de poder por el carácter 
colegiado de las decisiones, iniciadas en los órganos delegados del consejo; y la 
participación de los principales altos ejecutivos en el consejo de administración. 

Indique	y	en	su	caso	explique	si	se	han	establecido	reglas	que	facultan	
a	uno	de	los	consejeros	independientes	para	solicitar	la	convocatoria	del	
Consejo	o	la	inclusión	de	nuevos	puntos	en	el	orden	del	día,	para	coordinar	y	
hacerse	eco	de	las	preocupaciones	de	los	consejeros	externos	y	para	dirigir	la	
evaluación	por	el	Consejo	de	Administración

NO

B.1.22 ¿Se exigen mayorías reforzadas, distintas de las legales, en algún 
tipo de decisión?:

SÍ

Indique	cómo	se	adoptan	los	acuerdos	en	el	Consejo	de	Administración,	
señalando	al	menos,	el	mínimo	quórum	de	asistencia	y	el	tipo	de	mayorías	
para	adoptar	los	acuerdos:

DESCRIPCIÓN	DEL	ACUERDO

la enajenación de participaciones en sociedades filiales, cuando implique la pérdida 
de la condición de accionista mayoritario o del control directo o indirecto sobre las 
mismas.

qUÓRUM %

no hay requisitos estatutarios  específicos para el quórum de este acuerdo, 
pero al exigir el voto favorable del las tres cuartas partes del consejo, el 
quórum de asistencia como mínimo deberá alcanzar dicha proporción.

75%

TIPO	DE	MAYORÍA %

voto favorable de las tres cuartas partes de los miembros del consejo de 
administración.

75%

B.1.23 Explique si existen requisitos específicos, distintos de los relativos a 
los consejeros, para ser nombrado presidente. 

NO

B.1.24  Indique si el presidente tiene voto de calidad:

SÍ

MATERIAS	EN	LAS	qUE	ExISTE	VOTO	DE	CALIDAD

el voto del Presidente es dirimente en caso de empate.

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen 
algún límite a la edad de los consejeros:

SÍ

EDAD	LÍMITE	PRESIDENTE EDAD	LÍMITE	CONSEJERO	DELEGADO EDAD	LÍMITE	CONSEJERO

70 65 70

B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen un 
mandato limitado para los consejeros independientes:

SÍ

número máximo de años de mandato 12
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B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el número de consejeras, 
explique los motivos y las iniciativas adoptadas para corregir tal situación.

ExPLICACIÓN	DE	LOS	MOTIVOS	Y	DE	LAS	INICIATIVAS	

el nuevo código de buen gobierno del sistema maPre y el nuevo reglamento del 
consejo establecen expresamente que el comité de nombramientos y retribuciones 
debe formular sus propuestas, velando para que se tomen en consideración 
personas de ambos sexos que reúnan las condiciones y capacidades necesarias para 
el cargo, y para que el procedimiento de selección de los candidatos no adolezca de 
sesgos implícitos que obstaculicen la selección de personas de uno u otro sexo.

En	particular,	indique	si	la	Comisión	de	Nombramientos	y	Retribuciones	
ha	establecido	procedimientos	para	que	los	procesos	de	selección	no	adolez-
can	de	sesgos	implícitos	que	obstaculicen	la	selección	de	consejeras,	y	busque	
deliberadamente	candidatas	que	reúnan	el	perfil	exigido:

SÍ

Señale	los	principales	procedimientos

El	Comité	de	Nombramientos	y	Retribuciones	debe	velar	para	que	se	
tome	en	consideración	personas	de	ambos	sexos	que	reúnan	las	condiciones	y	
capacidades	necesarias	para	el	cargo.

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegación de votos en 
el Consejo de Administración. En su caso, detállelos brevemente.
No	existen	procesos	formales	para	la	delegación	de	votos	en	el	Consejo	de	
Administración.	

B.1.29 Indique el número de reuniones que ha mantenido el Consejo de 
Administración durante el ejercicio. Asimismo, señale, en su caso, las veces 
que se ha reunido el Consejo sin la asistencia de su Presidente:

número de reuniones del consejo 8
número de reuniones del consejo sin la asistencia del Presidente 0

Indique	el	número	de	reuniones	que	han	mantenido	en	el	ejercicio	las	
distintas	comisiones	del	Consejo:

número de reuniones de la comisión ejecutiva o delegada 13
número de reuniones del comité de auditoría 6
número de reuniones de la comisión de nombramientos y retribuciones 6

B.1.30  Indique el número de reuniones que ha mantenido el Consejo de 
Administración durante el ejercicio sin la asistencia de todos sus miembros. 
En el cómputo se considerarán no asistencias las representaciones 
realizadas sin instrucciones específicas:

número de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 7
% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 3,760

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se 
presentan para su aprobación al Consejo están previamente certificadas:

SÍ

Identifique,	en	su	caso,	a	la/s	persona/s	que	ha	o	han	certificado	las	
cuentas	anuales	individuales	y	consolidadas	de	la	sociedad,	para	su	formula-
ción	por	el	Consejo:

NOMBRE	 CARGO	

don esteban tejera montalvo consejero - director general
don josÉ manuel muries navarro director general de auditorÍa 

interna
don carlos baraHona torrijos director de administración

B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo 
de Administración para evitar que las cuentas individuales y consolidadas por 
él formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el informe 
de auditoría.
La	entidad	nunca	ha	presentado	las	cuentas	con	salvedades	en	el	informe	de	
auditoría.	

La	entidad	cuenta	con	las	Direcciones	Generales	de	Auditoría	Interna	y	
de	Asuntos	Legales,	que	supervisan	las	cuentas	anuales	en	sus	distintos	
aspectos,	así	como	con	el	Comité	de	Auditoría	de	MAPFRE,	constituido	al	
efecto	como	órgano	delegado	del	Consejo	y	con	facultades	de	supervisión	en	la	
materia	desde	el	ejercicio	2000.	

Según	establece	el	Código	de	Buen	Gobierno	de	MAPFRE,	el	Consejo	de	
Administración	procurará	formular	definitivamente	las	cuentas	de	manera	tal	
que	no	haya	lugar	a	salvedades	por	parte	de	los	Auditores	Externos.	No	
obstante,	cuando	el	Consejo	considere	que	debe	mantener	su	criterio,	explica-
rá	públicamente	el	contenido	y	el	alcance	de	la	discrepancia.	

B.1.33  ¿El secretario del Consejo tiene la condición de consejero?

SÍ
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B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario 
del Consejo, indicando si su nombramiento y cese han sido informados por la 
Comisión de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo.

PROCEDIMIENTO	DE	NOMBRAMIENTO	Y	CESE

según el artículo 15º de los estatutos y 2º del reglamento del consejo, corresponde 
al consejo de administración el nombramiento y cese del secretario, previo informe 
del comité de nombramientos y retribuciones.

¿la comisión de nombramientos informa del nombramiento? SÍ
¿la comisión de nombramientos informa del cese? SÍ
¿el consejo en pleno aprueba el nombramiento? SÍ
¿el consejo en pleno aprueba el cese? SÍ

¿Tiene	el	secretario	del	Consejo	encomendada	la	función	de	velar,	de	
forma	especial,	por	las	recomendaciones	de	buen	gobierno?.

SÍ

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad 
para preservar la independencia del auditor, de los analistas financieros, de 
los bancos de inversión y de las agencias de calificación. 
Adicionalmente	a	lo	establecido	en	las	disposiciones	legales,	la	sociedad	ha	
decidido	proponer	voluntariamente	el	cumplimiento	de	una	serie	de	directrices	
generales	que,	de	forma	clara	y	precisa,	velen	por	la	consecución	y	el	manteni-
miento	de	la	necesaria	independencia	de	los	auditores	externos	respecto	a	la	
misma,	tal	y	como	se	propugna	en	el	Código	del	Buen	Gobierno	de	MAPFRE,	
que	establece	para	sus	Consejos	de	Administración	los	siguientes	criterios	en	
las	relaciones	con	los	auditores	externos:	

—	Las	relaciones	del	Consejo	de	Administración	con	los	Auditores	
Externos	de	la	Sociedad	se	encauzarán	a	través	del	Comité	de	Auditoría.

—	El	Consejo	de	Administración	se	abstendrá	de	contratar	a	aquellas	
firmas	de	auditoría	que	perciban	o	vayan	a	percibir	anualmente	del	Grupo	
MAPFRE	honorarios	cuya	cuantía	por	todos	los	conceptos	sea	superior	al	5%	
de	sus	ingresos	totales	anuales.

—	El	Consejo	de	Administración	informará	en	la	documentación	pública	
anual	de	los	honorarios	globales	que	han	satisfecho	la	Sociedad	y	su	Grupo	
consolidado	a	la	firma	auditora	por	servicios	distintos	de	la	auditoría.

Sin	perjuicio	de	las	facultades	y	funciones	del	Comité	de	Auditoría	
especificados	en	los	estatutos	y	en	el	Reglamento	del	Consejo	de	
Administración	de	la	entidad,	éste	será	informado,	al	menos	semestralmente,	
de	todos	los	servicios	prestados	por	el	auditor	externo	y	sus	correspondientes	
honorarios.

Asimismo,	el	Comité	de	Auditoría	evaluará	anualmente	al	Auditor	de	
Cuentas,	el	alcance	de	la	auditoría,	así	como	la	independencia	del	auditor	
externo	considerando	si	la	calidad	de	los	controles	de	auditoría	son	adecuados	
y	los	servicios	prestados	diferentes	al	de	Auditoría	de	Cuentas	son	compatibles	
con	el	mantenimiento	de	la	independencia	del	auditor.

De	conformidad	con	lo	previsto	en	el	Reglamento	Interno	de	Conducta	
sobre	los	valores	cotizados	emitidos	por	la	Sociedad,	en	el	que	se	detallan	los	
procedimientos	relativos	a	la	difusión	de	la	información	relevante,	a	los	
analistas	financieros	no	se	les	facilita	ninguna	información	que	no	sea	pública.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor 
externo. En su caso identifique al auditor entrante y saliente: 

NO	

Auditor	saliente	 Auditor	entrante

En	el	caso	de	que	hubieran	existido	desacuerdos	con	el	auditor	saliente,	
explique	el	contenido	de	los	mismos:

NO

B.1.37 Indique si la firma de auditoría realiza otros trabajos para la 
sociedad y/o su grupo distintos de los de auditoría y en ese caso declare el  
importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que 
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

SÍ	

SOCIEDAD GRUPO TOTAL

importe de otros trabajos distintos de los de 
auditoría (miles de euros)

674 595 1.269

importe trabajos distintos de los de auditoría / importe 
total facturado por la firma de auditoría (en %)

82,490 10,030 18,800

B.1.38 Indique si el informe de auditoría de las Cuentas Anuales del 
ejercicio anterior presenta reservas o salvedades. En su caso, indique las 
razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoría para explicar el 
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

NO		
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B.1.39 Indique el número de años que la firma actual de auditoría lleva de 
forma ininterrumpida realizando la auditoría de las cuentas anuales de la 
sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que representa el 
número de años auditados por la actual firma de auditoría sobre el número 
total de años en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

SOCIEDAD GRUPO

número de años ininterrumpidos 19 19

SOCIEDAD GRUPO

nº de años auditados por la firma actual de auditoría / nº de 
años que la sociedad ha sido auditada (en %)

100,000 100,000

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de 
Administración de la sociedad en el capital de entidades que tengan el 
mismo, análogo o complementario género de actividad del que constituya 
el objeto social, tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido 
comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cargos o funciones que en 
estas sociedades ejerzan:

NOMBRE	O	DENOMINACIÓN	
SOCIAL	DEL		CONSEJERO

DENOMINACIÓN	DE	LA	
SOCIEDAD	OBJETO

%	
PARTICIPACIÓN

CARGO	O	
FUNCIONES

don alberto manZano 
martos

acs 0,000 –

don alberto manZano 
martos

allianZ 0,000 –

don alberto manZano 
martos

bbva 0,000 –

don alberto manZano 
martos

bnP Paribas 0,000 –

don alberto manZano 
martos

banco esPañol 
de crÉdito

0,000 –

don alberto manZano 
martos

banco PoPular 
esPañol

0,000 –

don alberto manZano 
martos

bscH 0,000 –

don antonio miguel-
romero olano

bscH 0,000 –

don antonio miguel-
romero olano

bbva 0,000 –

don francisco vallejo 
vallejo

banco urQuijo, 
s.a.

0,000 Presidente

don francisco vallejo 
vallejo

comPañÍa 
esPañola de 
seguros de 
crÉdito a la 
eXPortación 
(cesce)

0,000 consejero

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los 
consejeros puedan contar con asesoramiento externo:

SÍ

DETALLE	DEL	PROCEDIMIENTO

de conformidad con lo establecido en el código de buen gobierno de maPre y 
con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones, los consejeros pueden 
solicitar la contratación de asesoramiento externo con cargo a la entidad cuando 
se den circunstancias especiales que así lo justifiquen. el encargo ha de versar 
necesariamente sobre problemas concretos de cierto relieve y complejidad que se 
presenten en el desempeño del cargo.

la decisión de contratar ha de ser comunicada al Presidente de la sociedad y 
puede ser vetada por el consejo de administración, si se acredita: 

a) Que no es precisa para el cabal desempeño de las funciones 
encomendadas a los consejeros.    

b) Que su coste no es razonable, a la vista de la importancia del problema y 
de los activos e ingresos de la compañía.    

c) Que la asistencia técnica que recaba puede ser dispensada adecuadamente 
por expertos y técnicos de la propia sociedad. 

B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los 
consejeros puedan contar con la información necesaria para preparar las 
reuniones de los órganos de administración con tiempo suficiente:

SÍ

DETALLE	DEL	PROCEDIMIENTO

la documentación debe enviarse con carácter general con tres días completos de 
antelación como mínimo. en particular, cuando la documentación se envíe para ser 
entregada un viernes o víspera de fiesta, debe asegurarse que se entrega en el curso 
de la mañana de dicho día, antes de las 12 horas.

este aspecto es objeto de análisis especifico por parte del consejo de 
administración de la sociedad en su sesión anual de autoevaluación, que recibe el 
informe del comité de cumplimiento encargado a su vez de controlar la efectividad 
del procedimiento previsto. 

B.1.43   Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas 
que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en aquellos 
supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputación de la sociedad:

SÍ

ExPLIqUE	LAS	REGLAS

los consejeros deberán poner a disposición del consejo de administración todos sus 
cargos, tanto el de consejero como los que desempeñen en las comisiones y comités 
delegados del mismo, y formalizar las correspondientes dimisiones, si el consejo lo 
considerare conveniente, en los siguientes casos:    

— cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su 
nombramiento como miembro de dichos órganos de gobierno.
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— cuando queden incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o 
prohibición legalmente previstos.    

— cuando resulten procesados -o se dicte contra ellos auto de apertura de 
juicio oral- por un hecho presuntamente delictivo, o sean objeto de un expediente 
disciplinario por falta grave o muy grave instruido por las autoridades supervisoras.    

— cuando resulten gravemente amonestados por el comité de cumplimiento 
por haber infringido sus obligaciones como consejeros.    

— cuando resulten afectados por hechos o circunstancias por las que su 
permanencia en dichos órganos de gobierno pueda perjudicar al crédito o reputación 
de la sociedad, o poner en riesgo sus intereses.  

— cuando desaparezcan las razones -si expresamente las hubiere- por las 
que fueron nombrados. 

B.1.44 Indique si algún miembro del Consejo de Administración ha 
informado a la sociedad que ha resultado procesado o se ha dictado contra 
él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos señalados en el 
artículo 124 de la Ley de Sociedades Anónimas:

NO

Indique	si	el	Consejo	de	Administración	ha	analizado	el	caso.	Si	la	
respuesta	es	afirmativa	explique	de	forma	razonada	la	decisión	tomada	sobre	
si	procede	o	no	que	el	consejero	continúe	en	su	cargo.

NO

DECISIÓN	TOMADA ExPLICACIÓN	RAzONADA

Procede continuar / no procede

B.2.	 Comisiones		del	Consejo	de	Administración

B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administración y sus 
miembros:
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comisión ejecutiva o delegada

NOMBRE CARGO TIPOLOGÍA

don josÉ manuel martÍneZ martÍneZ Presidente ejecutivo
don alberto manZano martos vicePresidente 1º ejecutivo
don francisco ruiZ risueño vicePresidente 2º dominical
don filomeno mira candel vicePresidente 3º ejecutivo
don ignacio baeZa gómeZ vocal ejecutivo
don luis Hernando de larramendi martÍneZ vocal dominical
don antonio Huertas mejÍas vocal ejecutivo
don andrÉs jimÉneZ Herradón vocal ejecutivo
don esteban tejera montalvo vocal ejecutivo
don josÉ manuel gonZÁleZ Porro secretario vocal ejecutivo

comitÉ de auditorÍa

NOMBRE CARGO TIPOLOGÍA

don luis iturbe sanZ de madrid Presidente indePendiente
don rafael beca borrego vocal indePendiente
don sebastiÁn Homet duPrÁ vocal dominical
don manuel jesÚs lagares calvo vocal indePendiente
don antonio miguel-romero de olano vocal dominical
don josÉ manuel gonZÁleZ Porro secretario vocal ejecutivo

comisión de nombramientos y retribuciones

NOMBRE CARGO TIPOLOGÍA

don josÉ manuel martÍneZ martÍneZ Presidente ejecutivo
don alberto manZano martos vicePresidente 1º ejecutivo
don francisco ruiZ risueño vicePresidente 2º dominical
don luis Hernando de larramendi martÍneZ vocal dominical
don alfonso rebuelta badÍas vocal dominical
don matÍas salvÁ bennasar vocal indePendiente
don francisco vallejo vallejo vocal indePendiente

comisión de cumPlimiento

NOMBRE CARGO TIPOLOGÍA

don francisco ruiZ risueño Presidente dominical
don rafael fontoira suris vocal indePendiente
don rafael mÁrQueZ osorio vocal dominical
doña mª. francisca martÍn tabernero vocal indePendiente
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B.2.2  Señale si corresponden al Comité de Auditoría las siguientes 
funciones:

SÍ NO

supervisar el proceso de elaboración y la integridad de la información 
financiera relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el 
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitación 
del perímetro de consolidación y la correcta aplicación de los criterios 
contables

sÍ

revisar periódicamente los sistemas de control interno y gestión de 
riesgos, para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y 
den a conocer adecuadamente

sÍ

velar por la independencia y eficacia de la función de auditoría 
interna; proponer la selección, nombramiento, reelección y cese del 
responsable del servicio de auditoría interna; proponer el presupuesto 
de ese servicio; recibir información periódica sobre sus actividades; 
y verificar que la alta dirección tiene en cuenta las conclusiones y 
recomendaciones de sus informes

sÍ

establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados 
comunicar, de forma confidencial y, si se considera apropiado anónima, 
las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente 
financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa

sÍ

elevar al consejo las propuestas de selección, nombramiento, 
reelección y sustitución del auditor externo, así como las condiciones 
de su contratación

sÍ

recibir regularmente del auditor externo información sobre el plan 
de auditoría y los resultados de su ejecución, y verificar que la alta 
dirección tiene en cuenta sus recomendaciones

sÍ

asegurar la independencia del auditor externo sÍ
en el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la 
responsabilidad de las auditorías de las empresas que lo integren. 

sÍ

B.2.3 Realice una descripción de las reglas de organización y funcionamiento, 
así como las responsabilidades que tienen atribuidas cada una de las 
comisiones del Consejo.

comisión delegada
Es	el	órgano	delegado	del	Consejo	de	Administración	para	la	alta	dirección		
y	supervisión	permanente	de	la	gestión	ordinaria	de	la	Sociedad	y	sus	filiales	
en	sus	aspectos	estratégicos	y	operativos,	y	para	la	adopción	de	las	decisiones	
que	sean	necesarias	para	su	adecuado	funcionamiento,	todo	ello	con	arreglo	a	
las	facultades	que	el	Consejo	de	Administración	le	delegue	en	cada	momento.	

Estará	integrada	por	un	máximo	de	doce	miembros,	todos	ellos	
componentes	del	Consejo	de	Administración.	Su	Presidente,	Vicepresidentes	
Primero	y	Segundo	y	Secretario	serán	con	carácter	nato	los	de	dicho	Consejo,	
que	nombrará	a	los	vocales	hasta	completar	un	máximo	de	doce	miembros		
y	podrá	nombrar	también	un	Vicesecretario	sin	derecho	a	voto.

comitÉ de auditorÍa 
El	Comité	de	Auditoria	está	integrado	por	un	mínimo	de	tres	y	un	máximo		
de	siete	miembros,	que	serán	designados	por	el	Consejo	de	Administración	
teniendo	en	cuenta	los	conocimientos,	experiencia	y	aptitudes	de	los	conseje-
ros,	especialmente	en	materia	de	contabilidad,	auditoría	y	gestión	de	riesgos.	
Su	Presidente	será	un	consejero	independiente	y,	la	mayoría	de	sus	miembros	
consejeros	no	ejecutivos.	Será	Secretario	de	este	Comité	el	del	Consejo	de	
Administración.	Dicho	Comité	tendrá	las	siguientes	competencias:	

a)	Verificar	que	las	Cuentas	Anuales,	así	como	los	estados	financieros	
semestrales	y	trimestrales	y	la	demás	información	económica	que	deba	
remitirse	a	los	órganos	reguladores	o	de	supervisión,	es	veraz,	completa		
y	suficiente;	que	se	ha	elaborado	con	arreglo	a	la	normativa	contable	de	
aplicación	y	los	criterios	establecidos	con	carácter	interno	por	la	Secretaría	
General	de	MAPFRE;	y	que	se	facilita	en	el	plazo	y	con	el	contenido	correctos.	

b)	Proponer	al	Consejo	de	Administración	para	su	sometimiento		
a	la	Junta	General	de	Accionistas	el	nombramiento	del	Auditor	Externo	de		
la	sociedad,	así	como	recibir	información	sobre	la	actuación	del	mismo	y	sobre	
cualquier	hecho	o	circunstancia	que	pueda	comprometer	su	independencia.	

c)	Supervisar	la	actuación	del	Servicio	de	Auditoría	Interna,	a	cuyo	
efecto	tendrá	pleno	acceso	al	conocimiento	de	sus	planes	de	actuación,	los	
resultados	de	sus	trabajos	y	el	seguimiento	de	las	recomendaciones	y	suge-
rencias	de	los	auditores	externos	e	internos.	

d)	Conocer	el	proceso	de	información	financiera	y	de	control	interno		
de	la	sociedad,	y	formular	las	observaciones	o	recomendaciones	que	considere	
oportunas	para	su	mejora.	

e)	Informar	a	la	Junta	General	de	Accionistas	en	relación	con	las	
cuestiones	que	se	planteen	sobre	materias	de	su	competencia.	

f)	Formular	anualmente	un	informe	sobre	sus	funciones	y	actividades	
realizadas	durante	el	ejercicio,	para	que	sea	presentado	a	la	Junta	General	de	
Accionistas.

comitÉ de nombramientos y retribuciones 
Es	el	órgano	delegado	del	Consejo	de	Administración	para	el	desarrollo	
coordinado	de	la	política	de	designación	y	retribución	que	deba	aplicarse		
a	los	Altos	Cargos	de	Representación	y	de	Dirección	de	MAPFRE,	sin	perjuicio	
de	las	facultades	que	legal	y	estatutariamente	corresponden	a	los	órganos	de	
representación	y	dirección	de	la	propia	Sociedad.	

El	Comité	de	Nombramientos	y	Retribuciones	está	integrado	por	un	
máximo	de	siete	miembros,	en	su	mayoría	vocales	no	ejecutivos.
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comitÉ de cumPlimiento 
Es	el	órgano	delegado	del	Consejo	de	Administración	para	supervisar	la	
correcta	aplicación	de	las	normas	de	buen	gobierno	que	deben	regir	en		
la	sociedad.	

Estas	funciones	se	ejercitan	sin	perjuicio	de	las	facultades	que	legal		
y	estatutariamente	correspondan	a	los	órganos	de	representación	y	dirección	
de	la	propia	Sociedad.	

Vigila	la	aplicación	de	las	normas	de	buen	gobierno	establecidas	en	
cada	momento	y	propone,	en	su	caso,	las	medidas	de	mejora	que	procedan		
y	la	actualización	de	las	citadas	normas,	cuando	así	corresponda.

El	Comité	de	Cumplimiento	está	integrado	por	cuatro	miembros,	todos	
ellos	vocales	no	ejecutivos.	Su	presidente	es,	con	carácter	nato,	el	
Vicepresidente	Segundo	del	Consejo	de	Administración.	

El	Comité	puede	designar	un	secretario	de	actas,	elegido	de	entre	los	
componentes	de	la	Dirección	General	de	Asuntos	Legales	de	MAPFRE.

B.2.4 Indique las facultades de asesoramiento, consulta y en su caso, 
delegaciones que tienen cada una de las comisiones:

DENOMINACIÓN	COMISIÓN BREVE	DESCRIPCIÓN

comisión delegada dirección y suPervisión de la gestión 
ordinaria de la sociedad y sus filiales en 
sus asPectos estratÉgicos y oPerativos. 

comitÉ de auditorÍa verificación de la información financiera, 
ProPuesta  nombramiento del auditor 
eXterno y suPervisión de la auditoria 
interna

comitÉ de nombramientos  
y retribuciones 

desarrollo coordinado de la Politica de 
designación y retribución de los altos 
cargos de rePresentación y dirección de 
la entidad 

comitÉ de cumPlimiento suPervisión de la correcta aPlicación de 
las normas de buen gobierno Que rigen la 
entidad

B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulación de las comisiones 
del Consejo, el lugar en que están disponibles para su consulta, y las 
modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se 
indicará si de forma voluntaria se ha elaborado algún informe anual sobre  
las actividades de cada  comisión.

comisión ejecutiva o delegada
Está	regulada	en	los	estatutos	sociales	y	en	el	Reglamento	del	Consejo.	

Este	último	se	ha	modificado	el	20	de	julio	de	2008	para	adaptarlo	en	lo	
pertinente	al	nuevo	Código	de	Buen	Gobierno	del	SISTEMA	MAPFRE	y	está	

disponible	en	la	página	web	de	la	entidad,	www.mapfre.com,	en	los	registros	
públicos	en	la	CNMV	y	en	el	Registro	Mercantil	de	Madrid.

comitÉ de auditorÍa
Está	regulado	en	los	estatutos	sociales	y	en	el	Reglamento	del	Consejo.	

Este	último	se	ha	modificado	el	20	de	julio	de	2008	para	adaptarlo	en		
lo	pertinente	al	nuevo	Código	de	Buen	Gobierno	del	SISTEMA	MAPFRE	y	está	
disponible	en	la	página	web	de	la	entidad,	www.mapfre.com,	en	los	registros	
públicos	de	la	CNMV	y	en	el	Registro	Mercantil	de	Madrid.	

El	Comité	de	Auditoría	hace	publico	desde	hace	tres	años	un	informe	
anual	de	sus	actividades,	que	se	pone	a	disposición	de	los	accionistas	con	
ocasión	de	la	Junta	General	Ordinaria.

comisión de nombramientos y retribuciones
Está	prevista	en	los	estatutos	sociales	y	está	regulada	en	el	Reglamento	del	
Consejo	de	Administración.	

Este	último	texto	se	ha	modificado	el	20	de	julio	de	2008	para	adaptarlo	
en	lo	pertinente	al	nuevo	Código	de	Buen	Gobierno	del	SISTEMA	MAPFRE	y	
está	disponible	en	la	página	web	de	la	entidad,	www.mapfre.com,	en	los	
registros	públicos	de	la	CNMV	y	en	el	Registro	Mercantil	de	Madrid.	

Desde	2008	se	hace	público	un	Informe	anual	sobre	la	política	de	
retribuciones	de	la	entidad,	que	se	somete	a	votación,	con	carácter	consultivo		
y	como	punto	independiente	del	orden	del	día,	en	la	Junta	General	Ordinaria.

comitÉ de cumPlimiento
Está	previsto	en	los	estatutos	sociales	y	está	regulado	en	el	Reglamento	del	
Consejo.

Este	último	se	ha	modificado	el	20	de	julio	de	2008	para	adaptarlo	en	lo	
pertinente	al	nuevo	Código	de	Buen	Gobierno	del	SISTEMA	MAPFRE	y	está	
disponible	en	la	página	web	de	la	entidad,	www.mapfre.com,	en	los	registros	
públicos	de	la	CNMV	y	en	el	Registro	Mercantil	de	Madrid.

B.2.6 Indique si la composición de la comisión ejecutiva refleja la 
participación en el Consejo de los diferentes consejeros en función de su 
condición:

NO

EN	CASO	NEGATIVO,	ExPLIqUE	LA	COMPOSICIÓN	DE	SU	COMISIÓN	EJECUTIVA	

la comisión delegada, dada su condición de órgano de gobierno ejecutivo, está 
compuesta por consejeros ejecutivos (mayoría) y externos dominicales.
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C. Operaciones vinculadas
C.1	 Señale	si	el	Consejo	en	pleno	se	ha	reservado	aprobar,	previo	informe	
favorable	del	Comité	de	Auditoría	o	cualquier	otro	al	que	se	hubiera	
encomendado	la	función,	las	operaciones	que	la	sociedad	realice	con	
consejeros,	con	accionistas	significativos	o	representados	en	el	Consejo,		
o	con	personas	a	ellos	vinculadas:

SÍ

C.2	 Detalle	las	operaciones	relevantes	que	supongan	una	transferencia		
de	recursos	u	obligaciones	entre	la	sociedad	o	entidades	de	su	grupo,		
y	los	accionistas	significativos	de	la	sociedad:

C.3	 Detalle	las	operaciones	relevantes	que	supongan	una	transferencia		
de	recursos	u	obligaciones	entre	la	sociedad	o	entidades	de	su	grupo,		
y	los	administradores	o	directivos	de	la	sociedad:

C.4	 Detalle	las	operaciones	relevantes	realizadas	por	la	sociedad	con	
otras	sociedades	pertenecientes	al	mismo	grupo,	siempre	y	cuando	no	se	
eliminen	en	el	proceso	de	elaboración	de	estados	financieros	consolidados	y	
no	formen	parte	del	tráfico	habitual	de	la	sociedad	en	cuanto	a	su	objeto		
y	condiciones:

C.5	 Indique	si		los	miembros	del	Consejo	de	Administración	se	han	
encontrado	a	lo	largo	del	ejercicio	en	alguna	situación	de	conflictos	de	
interés,	según	lo	previsto	en	el	artículo	127	ter	de	la	LSA.

NO

C.6	 Detalle	los	mecanismos	establecidos	para	detectar,	determinar	y	
resolver	los	posibles	conflictos	de	intereses	entre	la	sociedad	y/o	su	grupo,	
y	sus	consejeros,	directivos	o	accionistas	significativos.
Todos	los	consejeros	y	directivos	deben	hacer	una	Declaración	Previa	en		
el	momento	de	su	nombramiento	sobre	estas	cuestiones.	Además	deben	
actualizarla	periódicamente	y	siempre	que	surja	una	situación	potencial		
de	conflicto.	

Asimismo,	el	Código	de	Buen	Gobierno	de	MAPFRE	y	el	Reglamento	
Interno	de	Conducta	regula	las	obligaciones	especiales	en	el	ámbito	de	
potenciales	conflictos	de	intereses.	

El	Consejo	de	Administración	tiene	reservada	la	decisión	sobre	estas	
cuestiones,	previo	examen	del	Comité	de	Nombramientos	y	Retribuciones	de	la	
entidad	o	la	Comisión	de	Control	Institucional	de	MAPFRE,	en	su	caso.	Existe	
un	procedimiento	especial	para	la	adopción	de	acuerdos	sobre	materias	en	las	
que	exista	un	potencial	conflicto	de	interés	con	algún	consejero.	El	consejero	
afectado	debe	abstenerse	de	asistir	e	intervenir	en	estas	decisiones.	

C.7	 ¿Cotiza	más	de	una	sociedad	del	Grupo	en	España?	

NO

Identifique	a	las	sociedades	filiales	que	cotizan:

d. sistemas de control de riesgos
D.1	 Descripción	general	de	la	política	de	riesgos	de	la	sociedad	y/o	su	
grupo,	detallando	y	evaluando	los	riesgos	cubiertos	por	el	sistema,	junto	con	
la	justificación	de	la	adecuación	de	dichos	sistemas	al	perfil	de	cada	tipo	de	
riesgo.

Objetivos, políticas y procesos de gestión del riesgo
MAPFRE	dispone	de	un	Sistema	de	Gestión	de	Riesgos	(SGR)	basado	en	la	
gestión	integrada	de	todos	y	cada	uno	de	los	procesos	de	negocio,	y	en	la	
adecuación	del	nivel	de	riesgo	a	los	objetivos	estratégicos	establecidos.	Los	
diferentes	tipos	de	riesgo	se	han	agrupado	en	cuatro	áreas	o	categorías	como	
se	detalla	a	continuación:

—	Riesgos	Operacionales:	Incluye	veintitrés	tipos	de	riesgos	agrupados	
en	las	siguientes	áreas:	actuarial,	jurídica,	tecnología,	personal,	colaborado-
res,	procedimientos,	información,	fraude,	mercado	y	bienes	materiales.

—	Riesgos	Financieros:	Incluye	los	riesgos	de	tipo	de	interés,	de	
liquidez,	de	tipo	de	cambio,	de	mercado	y	de	crédito.

—	Riesgos	de	la	Actividad	Aseguradora:	Agrupa,	de	forma	separada	
para	Vida	y	No	Vida,	los	riesgos	de	insuficiencia	de	primas,	de	suficiencia	de	
provisiones	técnicas	y	de	reaseguro.

—	Riesgos	Estratégicos	y	de	Gobierno	Corporativo:	Incluye	los	riesgos	
de	ética	empresarial	y	de	buen	gobierno	corporativo,	de	estructura	organizati-
va,	de	alianzas,	fusiones	y	adquisiciones,	derivados	del	entorno	regulador	y,	
finalmente,	el	de	competencia.

Centralización del Sistema de Gestión de Riesgos
La	estructura	de	MAPFRE	está	basada	en	Divisiones	y	Unidades	Operativas	con	
un	alto	grado	de	autonomía	en	su	gestión.		Los	órganos	de	gobierno	y	dirección	
del	Grupo	aprueban	las	líneas	de	actuación	de	las	Unidades	en	materia	de	ges-
tión	de	riesgos,	y	supervisan	de	forma	permanente	a	través	de	indicadores	y	
ratios	su	exposición	al	riesgo.	Además,	existen	instrucciones	generales	de	
actuación	para	mitigar	la	exposición	al	riesgo,	tales	como	niveles	máximos		
de	inversión	en	renta	variable	o	clasificación	crediticia	de	reaseguradores.

El	Área	Económica	y	de	Control	de	Gestión,	a	través	de	la	Dirección		
de	Riesgos,	coordina	las	actividades	relacionadas	con	la	cuantificación	de	
riesgos	y,	en	particular,	la	implantación	de	modelos	propios	de	capital	econó-
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mico	en	las	unidades	operativas	destinados	a	cumplir	con	los	requisitos	
futuros	de	Solvencia	II.

Las	Unidades	Operativas	disponen	de	un	Coordinador	de	Riesgos,	con	
dependencia	de	la	Dirección	de	Administración,	para	la	implantación	de	las	
políticas	y	gestión	de	riesgos	en	cada	unidad.	La	coordinación	de	actividades	
para	la	implantación	de	Modelos	de	Cuantificación	de	Riesgos	se	realiza	a	
través	del	Comité	de	Riesgos	y	Solvencia	II.	El	grado	de	avance	de	los	proyec-
tos	y	otros	aspectos	significativos	son	informados	a	la	Alta	Dirección	de	
MAPFRE	a	través	de	dicho	comité	y	del	Comité	de	Auditoría.

En	términos	generales	las	decisiones	de	suscripción	de	riesgos	asegura-
bles	y	coberturas	de	reaseguro	están	altamente	descentralizadas	en	las	
Unidades.	Los	aspectos	relacionados	con	el	Riesgo	Operacional	son	tutelados	de	
forma	centralizada	aunque	su	implantación	y	monitorización	está	delegada	en	
las	Unidades.	La	gestión	de	riesgos	Estratégicos	y	de	Gobierno	Corporativo	está	
altamente	centralizada.	Los	riesgos	financieros	se	gestionan	de	forma	centrali-
zada	a	través	de	la	Dirección	General	de	Inversiones	del	Grupo.

Estimación de Riesgos y Capitales
MAPFRE	dispone	de	una	política	interna	de	capitalización	y	dividendos	destina-
da	a	dotar	a	la	Unidades	de	una	forma	racional	y	objetiva	de	los	capitales	
necesarios	para	cubrir	los	riesgos	asumidos.	La	estimación	de	riesgos	se	
realiza	a	través	de	un	modelo	estándar	de	factores	fijos	que	cuantifica	riesgos	
financieros,	riesgos	de	crédito	y	riesgos	de	la	actividad	aseguradora.	Además,	
el	nivel	de	capital	asignado	a	cada	Unidad	no	podrá	nunca	ser	inferior	al	capital	
mínimo	legal	requerido	en	cada	momento,	más	un	margen	del	10	por	100.

El	capital	asignado	se	fija	de	manera	estimativa,	en	función	de	los	
presupuestos	del	ejercicio	siguiente,	y	se	revisa	por	lo	menos	una	vez	al	año		
en	función	de	la	evolución	de	los	riesgos.

Ciertas	unidades	requieren	un	nivel	de	capitalización	superior	al	que	se	
obtiene	de	la	norma	general	antes	descrita,	bien	porque	operan	en	distintos	
países	con	requerimientos	legales	diferentes,		o	bien	porque	están	sometidas	
a	requerimientos	de	solvencia	financiera	más	elevados	al	contar	con	un	
´rating´.	En	esos	casos,	la	Comisión	Delegada	de	MAPFRE	fija	el	nivel	de	
capitalización	de	forma	individualizada.

Riesgos Operacionales
La	identificación	y	evaluación	de	Riesgos	Operacionales	se	realiza	a	través		
de	Riskm@p,	aplicación	informática	desarrollada	internamente	en	MAPFRE,		
a	través	de	la	cual	se	confeccionan	los	mapas	de	riesgos	de	las	entidades	en	
los	que	se	identifican	y	evalúan	los	diversos	riesgos.	

Riskm@p,	asimismo,	se	establece	como	la	herramienta	corporativa	para	el	
tratamiento	de	las	actividades	de	control	(manuales	de	procesos,	inventario		
de	controles	asociados	a	riesgos	y	evaluación	de	la	efectividad	de	los	mismos).

El	modelo	de	gestión	del	riesgo	operacional	se	basa	en	un	análisis	
dinámico	por	procesos	de	negocio,	de	forma	que	los	gestores	de	cada	área	o	
departamento	identifican	y	evalúan,	los	riesgos	potenciales	que	afectan	a	los	
siguientes	procesos:	Desarrollo	de	productos,	Emisión,	Siniestros	/	
Prestaciones,	Gestión	administrativa,	Actividades	comerciales,	Recursos	
humanos,	Comisiones,	Coaseguro	/	Reaseguro,	Provisiones	técnicas,	
Inversiones,	Sistemas	tecnológicos	y	Atención	al	cliente.

Riesgos Financieros  
MAPFRE	mitiga	su	exposición	a	este	tipo	de	riesgos	mediante	una	política	
prudente	de	inversiones	caracterizada	por	una	elevada	proporción	de	valores	
de	renta	fija	de	alta	calidad	en	la	cartera.	

En	la	gestión	de	las	carteras	de	inversión	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	gestión	activa.	En	las	primeras	se	
minimizan	los	riesgos	de	tipo	de	interés	y	otros	riesgos	de	variación	de	precios,	
mientras	que	en	las	segundas	se	asume	un	cierto	grado	de	riesgo	de	mercado,	
de	acuerdo	con	lo	expuesto	a	continuación:

—	En	las	carteras	que	no	cubren	compromisos	pasivos	a	largo	plazo,	
la	variable	de	gestión	del	riesgo	de	tipo	de	interés	es	la	duración	modificada,	
estando	establecido	en	la	actualidad	que	dicha	magnitud	debe	situarse	en	
torno	al	5	por	100,	con	un	valor	máximo	del	7	por	100.

—	La	exposición	al	riesgo	de	tipo	de	cambio	se	minimiza	en	el	caso	de	
los	pasivos	aseguradores.	Se	puede	admitir	una	exposición	a	este	tipo	de	
riesgo	no	superior	al	10	por	100	del	exceso	de	los	activos	aptos	para	la	
cobertura.

—	Las	inversiones	en	acciones	están	sujetas	a	un	límite	máximo	del		
17	por	100	de	la	cartera	de	inversiones,	así	como	a	límites	de	concentración	
por	país	y	sector.

—	Las	limitaciones	de	riesgo	están	establecidas	en	términos	cuantita-
tivos	medidos	con	base	en	variables	fácilmente	observables.	No	obstante,	
también	se	realiza	un	análisis	del	riesgo	en	términos	probabilísticos	en	función	
de	las	volatilidades	y	correlaciones	históricas.

Respecto	al	riesgo	de	crédito,	la	política	de	MAPFRE	se	basa	en	el	
mantenimiento	de	una	cartera	diversificada	compuesta	por	valores	selecciona-
dos	prudentemente	en	base	a	la	solvencia	del	emisor.
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Las	inversiones	en	renta	fija	y	renta	variable	están	sujetas	a	límites	de	
concentración	por	sectores	de	actividad	y	por	emisor.

Riesgos de la Actividad Aseguradora
La	organización	de	MAPFRE,	basada	en	Unidades	especializadas	en	los	
distintos	tipos	de	negocio,	requiere	la	concesión	a	las	mismas	de	un	grado	
significativo	de	autonomía	en	la	gestión	de	su	negocio,	y	particularmente	en	la	
suscripción	de	riesgos	y	la	determinación	de	las	tarifas,	así	como	la	indemni-
zación	o	prestación	de	servicio	en	caso	de	siniestro.	La	suficiencia	de	las	
primas	es	un	elemento	de	especial	importancia	y	en	algunos	casos	su	deter-
minación	está	apoyada	por	informes	de	expertos	independientes.

El	tratamiento	de	las	prestaciones,	así	como	la	suficiencia	de	las	
provisiones,	son	principios	básicos	de	la	gestión	aseguradora.	Las	provisiones	
técnicas	son	estimadas	por	los	equipos	actuariales	de	las	distintas	Unidades	y	
Sociedades	y	en	determinados	casos	se	somete	también	a	revisión	por	parte	
de	expertos	independientes.	La	preponderancia	del	negocio	personal	de	daños	
en	MAPFRE,	con	una	gran	rapidez	de	liquidación	de	siniestros,	así	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	países	con	elevada	posibilidad	de	ocurren-
cia	de	catástrofes	(terremoto,	huracanes,	etc.)	requiere	un	especial	tratamien-
to	de	este	tipo	de	riesgo	que	puede	generar	volatilidad	en	los	resultados	o	
requerimiento	de	capitales	adicionales.	Las	Unidades	y	Sociedades	que	están	
expuestas	a	este	tipo	de	riesgos,	fundamentalmente	MAPFRE	AMÉRICA,	
MAPFRE	INTERNACIONAL	y	MAPFRE	RE,	disponen	de	informes	especializados	
de	exposición	catastrófica,	generalmente	realizados	por	expertos	independien-
tes,	que	estiman	el	alcance	de	las	pérdidas	que	pueden	afectar	a	los	riesgos	
asegurados	en	caso	de	ocurrencia	de	un	evento	catastrófico.	La	suscripción	de	
los	riesgos	catastróficos	se	realiza	en	base	a	esta	información	y	al	capital	
económico	del	que	dispone	la	compañía	que	lo	suscribe.	En	su	caso,	la	
exposición	patrimonial	a	este	tipo	de	riesgos	se	mitiga	mediante	la	contrata-
ción	de	coberturas	reaseguradoras	específicas.	En	este	aspecto,	es	importante	
destacar	la	contribución	de	MAPFRE	RE,	que	aporta	a	la	gestión	del	Grupo	su	
larga	experiencia	en	el	mercado	de	riesgos	catastróficos.

En	relación	con	el	riesgo	reasegurador	la	política	de	MAPFRE	es	ceder	
negocio	a	reaseguradores	de	probada	capacidad	financiera	(clasificación	de	
solvencia	financiera	de	Standard	&	Poor´s	no	inferior	a	A).

Riesgos Estratégicos y de Gobierno Corporativo
Los	principios	éticos	aplicados	a	la	gestión	empresarial	han	sido	una	constante	
en	MAPFRE	y	forman	parte	de	sus	estatutos	y	de	su	quehacer	diario.	Para	
normalizar	esta	cultura	empresarial,	y	cumplir	con	los	requerimientos	legales	

de	gobierno	y	transparencia	en	la	gestión,	los	Órganos	de	Dirección	de	
MAPFRE	aprobaron	en	2008	una	versión	revisada	del	Código	de	Buen	
Gobierno,	en	vigor	desde	1999.	La	aplicación	estricta	de	los	principios	de	Buen	
Gobierno	Corporativo	es	considerada	en	MAPFRE	como	la	actuación	más	
eficaz	para	mitigar	este	tipo	de	riesgos.

D.2	 Indique	si	se	han	materializado	durante	el	ejercicio,	alguno	de	los	
distintos	tipos	de	riesgo	(operativos,	tecnológicos,	financieros,	legales,	
reputacionales,	fiscales…)	que	afectan	a	la	sociedad	y/o	su	grupo:

SÍ
En	caso	afirmativo,	indique	las	circunstancias	que	los	han	motivado	y	si	han	
funcionado	los	sistemas	de	control	establecidos.	
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RIESGO	MATERIALIzADO	
EN	EL	EJERCICIO

CIRCUNSTANCIAS	qUE	LO	HAN	
MOTIVADO FUNCIONAMIENTO	DE	LOS	SISTEMAS	DE	CONTROL

riesgo de mercado durante el ejercicio 2008 
se han registrado caídas 
singularmente acusadas en 
el valor de mercado de las 
inversiones y especialmente de 
la deuda emitida por el sector 
privado.

este hecho ha originado una significativa pérdida de 
valor en las inversiones de renta fija, que se ha visto 
limitada por la elevada proporción en la cartera de 
deuda emitida por el sector público y la alta calidad 
de la deuda emitida por el sector privado. así, al 31 
de diciembre de 2008, el patrimonio neto consolidado 
de maPfre s.a. ha disminuido en 494,5 millones 
de euros por ajustes de valoración de inversiones. 
además se han registrado pérdidas por deterioro 
de inversiones en la cuenta de resultados, que han 
ascendido a 45,9 millones de euros.

riesgo de tiPo de 
cambio

depreciación del euro frente 
al dólar estadounidense y 
apreciación frente a la lira 
turca.

efecto limitado por la diversificación del negocio 
en países, que ha supuesto una disminución del 
patrimonio neto al 31 de diciembre de 2008 de 116,4 
millones de euros por diferencias de conversión.

D.3	 Indique	si	existe	alguna	comisión	u	otro	órgano	de	gobierno	encargado	
de	establecer	y	supervisar	estos	dispositivos	de	control:

SÍ

En	caso	afirmativo	detalle	cuales	son	sus	funciones.

NOMBRE	DE	LA	COMISIÓN	U	ÓRGANO	 DESCRIPCIÓN	DE	FUNCIONES	

consejo de administración y 
comisión delegada

los órganos de gobierno del grupo aprueban las líneas de actuación de 
las unidades en materia de gestión de riesgos, y supervisan de forma 
permanente a través de indicadores y ratios la exposición al riesgo de la 
unidades. además, existen instrucciones generales de actuación para 
mitigar dicha exposición, tales como niveles máximos de inversión en 
renta variable o clasificación crediticia de reaseguradores.

comitÉ de riesgos y solvencia ii creado en septiembre de 2007, tiene la finalidad de coordinar la 
elaboración de modelos de capital propios e ir adoptando en el grupo las 
medidas necesarias para la aplicación del futuro régimen de solvencia. 

D.4	 Identificación	y	descripción	de	los	procesos	de	cumplimiento	de	las	
distintas	regulaciones	que	afectan	a	su	sociedad	y/o	a	su	grupo.
La	Secretaría	General	del	Grupo	es	el	órgano	responsable	de	emitir	instruccio-
nes	y	velar	por	el	cumplimiento	de	las	distintas	regulaciones	que	afectan	a	la	
sociedad	y	al	grupo.	La	Dirección	General	de	Auditoría	Interna	realiza	un	
proceso	sistemático	de	revisión	del	cumplimiento	de	las	distintas	regulaciones	
que	afectan	a	las	filiales	del	grupo.	
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E. Junta general
E.1	 Indique	y	en	su	caso	detalle	si	existen	diferencias	con		el	régimen	
de	mínimos	previsto	en	la	Ley	de	Sociedades	Anónimas	(LSA)	respecto	al	
quórum	de	constitución	de	la	Junta	General.

NO

%	DE	qUÓRUM	DISTINTO	AL	
ESTABLECIDO	EN	ART.	102	LSA	
PARA	SUPUESTOS	GENERALES	

%	DE	qUÓRUM	DISTINTO	AL	
ESTABLECIDO	EN	ART.	103	LSA	
PARA	LOS	SUPUESTOS	ESPECIALES	
DEL	ART.	103

Quórum exigido 
en 1ª convocatoria
Quórum exigido 
en 2ª convocatoria

E.2	 Indique	y	en	su	caso	detalle	si	existen	diferencias	con		el	régimen	
previsto	en	la	Ley	de	Sociedades	Anónimas	(LSA)	para	el	régimen	de	
adopción	de	acuerdos	sociales:

SÍ

Describa	en	qué	se	diferencia	del	régimen	previsto	en	la	LSA.

DESCRIBA	LAS	DIFERENCIAS

de conformidad con lo previsto en el artículo 25º de los estatutos sociales, para la 
modificación de los preceptos estatutarios contenidos en el título iv “Protección del 
interés general de la sociedad” (artículo 25º a 30º) es necesario el acuerdo adoptado 
con el voto favorable de más del cincuenta por ciento del capital social en junta 
general extraordinaria especialmente convocada al efecto.

E.3	 Relacione	los	derechos	de	los	accionistas	en	relación	con	las	juntas	
generales,	que	sean	distintos	a	los	establecidos	en	la	LSA.
No	existen	derechos	de	los	accionistas	en	relación	con	las	juntas	generales	
que	sean	distintos	de	los	establecidos	en	la	Ley	de	Sociedades	Anónimas.	

E.4	 Indique,	en	su	caso,	las	medidas	adoptadas	para	fomentar	la	
participación		de	los	accionistas	en	las	juntas	generales.
Los	accionistas	cuentan	con	amplia	información	de	fácil	acceso	para	opinar	y	
votar	fundadamente	en	la	Junta	General.	Su	participación	es	facilitada	sin	
ninguna	clase	de	restricciones	distintas	de	las	que	exige	la	cortesia	y	el	buen	
orden	en	un	acto	público.

E.5	 Indique	si	el	cargo	de	presidente	de	la	Junta	General	coincide	con	el	
cargo	de	presidente	del	Consejo	de	Administración.	Detalle,	en	su	caso,	qué	
medidas	se	adoptan	para	garantizar	la	independencia	y	buen	funcionamiento	
de	la	Junta	General:

SÍ

DETALLE	LAS	MEDIDAS

de conformidad con el artículo 11º de los estatutos sociales, actuará como 
Presidente de la junta quien ostente el mismo cargo en el consejo de 
administración, o quien le sustituya accidentalmente de acuerdo con las previsiones 
estatutarias. 
el Presidente y el secretario de la junta general cuidan de que ésta se desarrolle 
con exquisito respeto a los derechos de los accionistas.
Hasta la fecha, no se ha planteado ninguna incidencia en el buen funcionamiento de 
la junta general.

E.6	 Indique,	en	su	caso,	las	modificaciones	introducidas	durante		
el	ejercicio	en	el	reglamento	de	la	Junta	General.
El	Reglamento	de	la	Junta	General	fue	modificado	parcialmente	por	acuerdo	
de	la	Junta	General	de	8	de	marzo	de	2008,	para	recoger	expresamente	las	
recomendaciones	del	Código	Unificado	de	la	CNMV	relativas	a	este	órgano.	
Está	accesible	a	través	de	la	página	web	de	la	entidad,	www.mapfre.com,	en	
los	registros	públicos	de	la	CNMV	y	en	el	Registro	Mercantil	de	Madrid.

E.7	 Indique	los	datos	de	asistencia	en	las	juntas	generales	celebradas	en	
el		ejercicio	al	que	se	refiere	el	presente	informe:

DATOS	DE	ASISTENCIA

FECHA	
JUNTA	
GENERAL

%	DE	
PRESENCIA	

FÍSICA
%	EN	

REPRESENTACIÓN

%	VOTO	A	DISTANCIA

TOTAL
VOTO	

ELECTRÓNICO OTROS

08/03/2008 0,120 75,870% 0,000 0,000 75,990%

E.8	 Indique	brevemente	los	acuerdos	adoptados	en	las	juntas	generales	
celebrados	en	el	ejercicio	al	que	se	refiere	el	presente	informe	y	porcentaje	
de	votos	con	los	que	se	ha	adoptado	cada	acuerdo.
En	la	Junta	General	Ordinaria,	celebrada	en	primera	convocatoria	el	día	8	de	
marzo	de	2008,	se	adoptaron	los	acuerdos	que	a	continuación	se	relacionan,	
por	mayoría,	con	el	voto	en	contra	de	2	accionistas,	titulares	de	2.680	acciones	
(0,000118%	del	capital	social):

—	Aprobar	las	Cuentas	Anuales,	individuales	y	consolidadas,		
del	ejercicio	2007.

—	Aprobar	la	gestión	del	Consejo	de	Administración	durante		
el	ejercicio	2007.

—	Reelegir	por	un	nuevo	período	de	cuatro	años	al	consejero		
D.	Luis	Iturbe	Sanz	de	Madrid.

—	Nombrar	consejero,	por	un	período	de	cuatro	años,	a	D.	Esteban	
Tejera	Montalvo,	en	sustitución	de	D.	Domingo	Sugranyes	Bickel.

—	Nombrar	consejero,	por	un	período	de	cuatro	años,	a	D.	Ignacio	
Baeza	Gómez,	en	sustitución	de	D.	Agustín	Rodríguez	García.	
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—	Nombrar	consejero,	por	un	período	de	cuatro	años,	a	D.	Miguel	
Blesa	de	la	Parra.

—	Nombrar	consejero,	por	un	período	de	cuatro	años,	a	D.	José	
Antonio	Moral	Santín.	

—	Modificar	los	artículos	2º,	6º,	9º	y	16º	del	Reglamento	de	la	Junta	
General	de	Accionistas	de	la	sociedad.	

—	Aprobar	la	fusión	entre	MAPFRE,	S.A.	y	MAPFRE-CAJA	MADRID	
HOLDING	DE	ENTIDADES	ASEGURADORAS,	S.A.,	mediante	la	absorción	de	
esta	última	por	aquélla,	en	los	términos	previstos	en	el	Proyecto	de	Fusión	
formulado	el	25	de	enero	de	2008	por	el	Consejo	de	Administración.

—	Aprobar	como	balance	de	fusión	el	balance	anual	cerrado	a	31	de	
diciembre	de	2007.

—	Ampliar	el	capital	social	de	la	entidad,	como	consecuencia	de	la	
fusión	por	absorción	de	MAPFRE-CAJA	MADRID	HOLDING	DE	ENTIDADES	
ASEGURADORAS,	S.A.,	en	la	cifra	de	CUARENTA	MILLONES	CIENTO	
CINCUENTA	Y	DOS	MIL	SETECIENTOS	SETENTA	Y	NUEVE	EUROS	Y	TREINTA	
CENTIMOS	(40.152.779,30	euros),	mediante	la	emisión	y	puesta	en	circulación	
de	401.527.793	acciones	ordinarias	de	DIEZ	CENTIMOS	DE	EURO	(0,10	euros)	
de	valor	nominal	cada	una,	de	la	misma	clase	y	serie	que	las	anteriores,	
numeradas	correlativamente	del	número	2.275.324.164	al	2.676.851.956,	
ambos	inclusive.

—	Modificar	en	consecuencia	el	artículo	5º	de	los	Estatutos	Sociales.

—	Acoger	la	operación	de	fusión	por	absorción	de	MAPFRE-CAJA	
MADRID	HOLDING	DE	ENTIDADES	ASEGURADORAS,	S.A.,	al	régimen	fiscal	
especial	regulado	en	el	Capítulo	VIII	del	Título	VII	del	Real	Decreto	Legislativo	
4/2004,	de	5	de	marzo,	por	el	que	se	aprueba	el	Texto	Refundido	de	la	Ley	del	
Impuesto	sobre	Sociedades.

—	Solicitar	de	las	Bolsas	de	Valores	de	Madrid	y	Barcelona	y	del	
Sistema	de	Interconexión	Bursátil	(Mercado	Continuo)	la	admisión	a	cotización	
de	las	401.527.793	nuevas	acciones	de	diez	céntimos	de	euro	cada	una	que	se	
emitan,	y	solicitar	asimismo	a	la	Sociedad	de	Gestión	de	los	Sistemas	de	
Registro,	Compensación	y	Liquidación	de	Valores,	S.A.	Unipersonal	
(IBERCLEAR)	que	de	igual	forma	proceda	en	su	momento	a	dar	de	alta	en	el	
Registro	Contable	de	Anotaciones	en	Cuenta	a	las	nuevas	acciones,	facultando	
al	Consejo	de	Administración	tan	ampliamente	como	en	derecho	sea	necesario	
para	la	ejecución	de	este	acuerdo,	incluida	la	determinación	de	las	fechas	en	
que	se	hará	efectivo.

—	Aprobar	la	distribución	de	resultados	propuesta	por	el	Consejo	de	
Administración,	y	repartir	en	consecuencia	un	dividendo	total	de	0,13	euros	
brutos	por	acción	a	las	acciones	números	1	a	2.275.324.163,	ambos	inclusive,		
y	de	0,07	euros	brutos	por	acción	a	las	acciones	números	2.275.324.164	a	
2.676.851.956,	ambos	inclusive.	Parte	de	este	dividendo,	por	importe	de	0,06	
euros	brutos	por	acción,	fue	anticipado	a	las	acciones	números	1	a	
2.275.324.163	por	acuerdo	del	Consejo	de	Administración	adoptado	el	día	5	de	
octubre	de	2007	y	el	resto,	hasta	el	total	acordado,	es	decir,	0,07	euros	brutos	
por	acción	a	la	totalidad	de	las	acciones,	números	1	a	2.676.851.956,	ambos	
inclusive,	se	pagará	a	partir	del	día	4	de	junio	de	2008.

—	Autorizar	al	Consejo	de	Administración	para	que,	de	acuerdo	con	lo	
previsto	en	el	artículo	153	del	Texto	Refundido	de	la	Ley	de	Sociedades	
Anónimas,	pueda,	durante	los	cinco	años	siguientes	a	la	fecha	de	este	acuerdo,	
aumentar	el	capital	social	en	una	o	varias	veces	hasta	un	máximo	de	
113.766.208,15	euros,	equivalente	al	50%	del	capital	social.

Igualmente,	se	autoriza	al	Consejo	de	Administración	para	delegar	a	
favor	de	la	Comisión	Delegada,	al	amparo	del	artículo	141,	número	1,	segundo	
párrafo	del	Texto	Refundido	de	la	Ley	de	Sociedades	Anónimas,	las	facultades	
conferidas	en	virtud	de	este	acuerdo.

—	Solicitar	la	admisión	a	cotización	en	Bolsa	de	la	acciones	que	emita	
la	sociedad	como	consecuencia	de	las	ampliaciones	de	capital	que	lleve	a	cabo	
el	Consejo	de	Administración	en	uso	de	la	autorización	a	que	se	refiere	el	
precedente	acuerdo,	a	efectos	de	lo	previsto	en	el	artículo	27	b)	del	
Reglamento	de	Bolsas,	según	la	redacción	dada	al	mismo	por	el	Real	Decreto	
1.536/81,	y	en	los	mismos	términos	y	condiciones	que	dicho	artículo	prevé.	
Expresamente	se	acuerda	que,	en	el	caso	de	posterior	solicitud	de	exclusión	
de	la	cotización,	ésta	se	adoptará	con	las	mismas	formalidades,	y	en	tal	
supuesto	se	garantizará	el	interés	de	los	accionistas	que	se	opusieran	o		
no	votaran	el	acuerdo.	El	acuerdo	de	admisión	a	cotización	oficial	declara		
el	sometimiento	a	las	normas	que	existan	o	puedan	dictarse	en	materia	de	
Mercado	de	Valores	y	Bolsas,	y	especialmente	sobre	contratación,	permanen-
cia	y	exclusión	de	la	cotización	oficial.

—	Delegar	en	el	Consejo	de	Administración	las	facultades	precisas	
para	emitir	bonos,	obligaciones	u	otro	tipo	de	valores	de	renta	fija	(en	adelante,	
los	valores)	en	los	siguientes	términos:

–	Los	valores	podrán	consistir	en	bonos	u	obligaciones	simples,	
convertibles	en	acciones	de	nueva	emisión	o	canjeables	por	acciones	en	
circulación	de	la	Sociedad,	así	como	en	warrants	u	otros	instrumentos	que,	
directa	o	indirectamente,	puedan	dar	derecho	a	la	suscripción	o	adquisición		
de	acciones	de	la	Sociedad,	bien	de	nueva	emisión	o	bien	ya	en	circulación.
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–	El	Consejo	de	Administración	tendrá	las	más	amplias	facultades	para	
proceder	a	la	emisión	de	los	valores	y	a	la	fijación	de	las	características	y	
condiciones	de	cada	emisión,	en	particular,	a	título	enunciativo	y	no	limitativo,	
las	siguientes:

•	determinar	el	valor	nominal,	tipo	de	emisión,	primas	y	precio	de	
ejercicio,	moneda	o	divisa	de	la	emisión,	forma	de	representación,	tipo	de	
interés	y	amortización;

•	establecer	cláusulas	antidilución,	cláusulas	de	subordinación;	otorgar	
garantías,	de	naturaleza	real	o	personal,	del	cumplimiento	de	las	obligaciones	
que	se	deriven	de	la	emisión;	contratar	con	terceros	el	otorgamiento	de	
garantías;

•	fijar,	cuando	proceda,	las	normas	internas	del	sindicato	de	obligacio-
nistas	y	nombrar	al	comisario;	establecer,	para	el	caso	de	que	la	emisión	fuese	
convertible	y	canjeable,	que	el	emisor	se	reserva	el	derecho	de	optar	en	
cualquier	momento	entre	que	la	conversión	o	canje	de	los	valores	se	lleve	a	
cabo	mediante	la	entrega	de	acciones	de	nueva	emisión,	de	acciones	en	
circulación,	o	de	una	combinación	de	ambas.

•	solicitar	la	admisión	a	cotización	de	los	valores	en	todo	tipo	de	
mercados,	organizados	o	no,	nacionales	o	extranjeros;	acordar	que	se	excluya,	
total	o	parcialmente,	el	derecho	de	suscripción	preferente	de	accionistas	y	
titulares	de	obligaciones	convertibles,	warrants	y	demás	valores	asimilables	a	
éstos,	cuando	así	lo	justifique	el	interés	de	la	Sociedad.

•	aumentar	el	capital	social	en	la	cuantía	necesaria	para	atender	las	
solicitudes	de	conversión	y/o	de	ejercicio	del	derecho	de	suscripción	de	
acciones	en	la	medida	en	que,	el	importe	de	estas	ampliaciones	junto	con	el	de	
las	demás	acordadas	al	amparo	de	la	autorización	concedida	por	la	Junta	
General	de	la	Sociedad,	no	exceda	de	la	mitad	de	la	cifra	de	capital	social;	
modificar	el	artículo	de	los	estatutos	sociales	relativo	a	la	cifra	del	capital.

–	En	caso	de	emisión	de	obligaciones	o	bonos	convertibles	o	canjea-
bles,	serán	de	aplicación	los	siguientes	criterios	a	efectos	de	la	determinación	
de	las	bases	y	modalidades	de	la	conversión	o	canje:	la	relación	de	conversión	
o	canje	será	fija,	los	valores	de	renta	fija	se	valorarán	por	su	importe	nominal	y	
las	acciones	al	cambio	fijo	que	determine	el	Consejo	de	Administración,	o	a	un	
cambio	determinable	en	función	del	valor	de	cotización	en	Bolsa	de	las	
acciones	de	la	Sociedad	en	la	fecha/s	o	período/s	que	se	tomen	como	referen-
cia	y	se	establezcan	en	el	mismo	acuerdo	del	Consejo;	en	todo	caso,	el	precio	
de	las	acciones	no	podrá	ser	inferior	al	más	alto	entre	(i)	la	media	aritmética	
de	los	precios	de	cierre	de	las	acciones	de	la	Sociedad	en	el	Mercado	Continuo	
durante	el	período	que	determine	el	Consejo	de	Administración,	que	no	será	
mayor	de	tres	meses	ni	menor	a	quince	días,	anterior	a	la	fecha	de	celebración	

del	Consejo	de	Administración	que	apruebe	la	emisión	de	los	valores,	y	(ii)	el	
precio	de	cierre	de	las	acciones	en	el	mismo	Mercado	Continuo	del	día	anterior	
al	de	la	celebración	del	Consejo	de	Administración	que,	haciendo	uso	de	la	
presente	delegación,	apruebe	la	emisión	de	los	valores.

Dentro	de	los	límites	establecidos	en	el	párrafo	precedente,	el	Consejo	
de	Administración	tendrá	las	más	amplias	facultades	para	desarrollar		
y	concretar	las	bases	y	modalidades	de	conversión	y	canje.

–	La	emisión	podrá	efectuarse	en	una	o	en	varias	veces,	en	cualquier	
momento,	dentro	del	plazo	máximo	de	cinco	años	a	contar	desde	la	fecha	de	
adopción	del	presente	acuerdo.	

–	El	importe	máximo	total	de	las	emisiones	que	se	acuerden	al	amparo	
de	la	presente	delegación	será	de	TRES	MIL	MILLONES	de	euros	o	su	equiva-
lente	en	otra	divisa.	

–	Refrendar	el	Informe	sobre	política	de	retribuciones	de	los	consejeros	
que	se	somete	a	la	Junta	General	con	carácter	consultivo.

–	Fijar	en	42.200	euros	brutos	el	importe	de	la	asignación	fija	a	favor	de	
los	consejeros	no	ejecutivos	por	pertenencia	al	Consejo	de	Administración,	con	
efecto	del	1	de	enero	de	2008.	Dicha	cuantía	será	aplicable	durante	todo	el	año	
2008,	y	se	actualizará	para	ejercicios	sucesivos	en	el	mismo	porcentaje	que	se	
establezca	como	actualización	salarial	general	para	el	personal	de	la	entidad.	
Se	incrementará	en	un	50%	la	asignación	de	las	personas	que	ocupan	la	
presidencia	o	vicepresidencia	del	Consejo	de	Administración	o	la	presidencia	
de	un	Comité	Delegado	(no	ejecutivos),	sin	que	quepan	incrementos	acumulati-
vos	cuando	una	misma	persona	ocupe	varios	de	dichos	cargos.

La	retribución	de	los	miembros	de	las	Comisiones	y	Comités	Delegados	
consistirá	en	una	dieta	por	asistencia	a	sus	reuniones,	cuya	cuantía	para	2008	
queda	fijada	en	4.220	euros	brutos,	en	el	caso	de	la	Comisión	Delegada,	y	en	
3.693	euros	brutos	en	el	resto	de	Comités,	y	será	actualizable	en	los	términos	
expuestos	en	el	párrafo	anterior.	Cuando	se	celebren	reuniones	conjuntas	de	
dos	o	más	órganos,	solamente	se	devengará	una	dieta.	

–	Prorrogar	el	nombramiento	de	la	firma	Ernst		Young,	S.L.,	como	
Auditores	de	Cuentas	de	la	Sociedad.

E.9	 Indique	si	existe	alguna	restricción	estatutaria	que	establezca	un	
número	mínimo	de	acciones		necesarias	para	asistir	a	la	Junta	General:

SÍ

NÚMERO	DE	ACCIONES	NECESARIAS	PARA	ASISTIR	A	LA	JUNTA	GENERAL 1.500
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E.10	 Indique	y	justifique	las	políticas	seguidas	por	la	sociedad	referente	a	
las	delegaciones	de	voto	en	la	Junta	General.
La	entidad	no	sigue	ninguna	política	definida	respecto	a	las	delegaciones	de	
voto	en	la	junta	general.	

E.11	 Indique	si	la	compañía	tiene	conocimiento	de	la	política	de	los	
inversores	institucionales	de	participar	o	no	en	las	decisiones	de	la	
sociedad:

NO

E.12	 Indique	la	dirección	y	modo	de	acceso	al	contenido	de	gobierno	
corporativo	en	su	página	Web.

El	acceso	es	el	siguiente:	www.mapfre.com	

Información	General	

Accionistas	e	Inversores.

F. Grado de seguimiento de las 
recomendaciones de gobierno corporativo
Indique	el	grado	de	seguimiento	de	la	sociedad	respecto	de	las	recomendacio-
nes	del	Código	Unificado	de	buen	gobierno.	En	el	supuesto	de	no	cumplir	
alguna	de	ellas,	explique	las	recomendaciones,	normas,	prácticas	o	criterios,	
que	aplica	la	sociedad.	

F.1	 que	los	Estatutos	de	las	sociedades	cotizadas	no	limiten	el	número	
máximo	de	votos	que	pueda	emitir	un	mismo	accionista,	ni	contengan	otras	
restricciones	que	dificulten	la	toma	de	control	de	la	sociedad	mediante	la	
adquisición	de	sus	acciones	en	el	mercado.	

Ver	epígrafes:						A.9	,	B.1.22	,	B.1.23	y	E.1	,	E.2.	

Cumple		

F.2	 que	cuando	coticen	la	sociedad	matriz	y	una	sociedad	dependiente	
ambas	definan	públicamente	con	precisión:

a)	Las	respectivas	áreas	de	actividad	y	eventuales	relaciones	de	negocio		
entre	ellas,	así	como	las	de	la	sociedad	dependiente	cotizada	con	las	demás	
empresas	del		grupo;

b)	Los	mecanismos	previstos	para	resolver	los	eventuales	conflictos		
de	interés	que	puedan	presentarse.	

Ver	epígrafes:						C.4	y	C.7

No	aplicable	

F.3	 que,	aunque	no	lo	exijan	de	forma	expresa	las	leyes	mercantiles,	se	
sometan	a	la	aprobación	de	la	Junta	General	de	Accionistas	las	operaciones	
que	entrañen	una	modificación	estructural	de	la	sociedad	y,	en	particular,	
las	siguientes:

a)	La	transformación	de	sociedades	cotizadas	en	compañías	holding,	
mediante	“filialización”	o	incorporación	a	entidades	dependientes	de	activida-
des	esenciales	desarrolladas	hasta	ese	momento	por	la	propia	sociedad,		
incluso	aunque	ésta	mantenga	el	pleno	dominio	de	aquéllas;

b)	La	adquisición	o	enajenación	de	activos	operativos	esenciales,	cuando	
entrañe	una	modificación	efectiva	del	objeto	social;

c)	Las	operaciones	cuyo	efecto	sea	equivalente	al	de	la	liquidación	de	la	
sociedad.

Cumple		

F.4	 que	las	propuestas	detalladas	de	los	acuerdos	a	adoptar	en	la	
Junta	General,	incluida	la	información	a	que	se	refiere	la	recomendación	
28,	se	hagan	públicas	en	el	momento	de	la	publicación	del	anuncio	de	la	
convocatoria	de	la	Junta.	

Cumple		

F.5	 que	en	la	Junta	General	se	voten	separadamente	aquellos	asuntos	que	
sean	sustancialmente	independientes,	a	fin	de	que	los	accionistas	puedan	
ejercer	de	forma	separada	sus	preferencias	de	voto.	Y	que	dicha	regla	se	
aplique,	en	particular:

a)	Al	nombramiento	o	ratificación	de	consejeros,	que	deberán	votarse		
de	forma	individual;

b)	En	el	caso	de	modificaciones	de	Estatutos,	a	cada	artículo	o	grupo		
de	artículos	que	sean	sustancialmente	independientes.	

Ver	epígrafe:						E.8

Cumple		

F.6	 que	las	sociedades	permitan	fraccionar	el	voto	a	fin	de	que	los	
intermediarios	financieros	que	aparezcan	legitimados	como	accionistas,	
pero	actúen	por	cuenta	de	clientes	distintos,	puedan	emitir	sus	votos	
conforme	a	las	instrucciones	de	éstos.

Ver	epígrafe:		 E.4

Cumple		
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F.7	 que	el	Consejo	desempeñe	sus	funciones	con	unidad	de	propósito	e	
independencia	de	criterio,	dispense	el	mismo	trato	a	todos	los	accionistas	
y	se	guíe	por	el	interés	de	la	compañía,	entendido	como	hacer	máximo,	de	
forma	sostenida,	el	valor	económico	de	la	empresa.	
Y	que	vele	asimismo	para	que	en	sus	relaciones	con	los	grupos	de	interés	
(stakeholders)		la	empresa	respete	las	leyes	y	reglamentos;	cumpla	de	buena	
fe	sus	obligaciones	y	contratos;	respete	los	usos	y	buenas	prácticas	de	los	
sectores	y	territorios	donde	ejerza	su	actividad;	y	observe	aquellos	principios	
adicionales	de	responsabilidad	social	que	hubiera	aceptado	voluntariamente.	

Cumple		

F.8	 que	el	Consejo	asuma,	como	núcleo	de	su	misión,	aprobar	la	estrategia	
de	la	compañía	y	la	organización	precisa	para	su	puesta	en	práctica,	así	
como	supervisar	y	controlar	que	la	Dirección	cumple	los	objetivos	marcados	
y	respeta	el	objeto	e	interés	social	de	la	compañía.		Y	que,	a	tal	fin,	el	
Consejo	en	pleno	se	reserve	la	competencia	de	aprobar:	

a) Las políticas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:

i)	El	Plan	estratégico	o	de	negocio,	así	como	los	objetivos	de	gestión	y	
presupuesto	anuales;

ii)	La	política	de	inversiones	y	financiación;

iii)	La	definición	de	la	estructura	del	grupo	de	sociedades;

iv)	La	política	de	gobierno	corporativo;

v)	La	política	de	responsabilidad	social	corporativa;

vi)	La	política	de	retribuciones	y	evaluación	del	desempeño	de	los	altos	
directivos;

vii)	La	política	de	control	y	gestión	de	riesgos,	así	como	el		seguimiento	
periódico	de	los	sistemas	internos	de	información	y	control.

viii)	La	política	de	dividendos,	así	como	la	de	autocartera	y,	en	especial,	
sus	límites.	

Ver	epígrafes:		 B.1.10,	B.1.13,	B.1.14	y	D.3

b) Las siguientes decisiones:

i)	A	propuesta	del	primer	ejecutivo	de	la	compañía,	el	nombramiento	y	
eventual	cese	de	los	altos	directivos,	así	como	sus	cláusulas	de	indemnización.	

Ver	epígrafe:		 B.1.14.

ii)	La	retribución	de	los	consejeros,	así	como,	en	el	caso	de	los	ejecuti-
vos,	la	retribución	adicional	por	sus	funciones	ejecutivas	y	demás	condiciones	
que	deban	respetar	sus	contratos.

Ver	epígrafe:		 B.1.14.

iii)	La	información	financiera	que,	por	su	condición	de	cotizada,		
la	sociedad	deba	hacer	pública	periódicamente.	

iv)	Las	inversiones	u	operaciones	de	todo	tipo	que,	por	su	elevada	
cuantía	o	especiales	características,	tengan	carácter	estratégico,	salvo	que	su	
aprobación	corresponda	a	la	Junta	General;

v)	La	creación	o	adquisición	de	participaciones	en	entidades	de	propósi-
to	especial	o	domiciliadas	en	países	o	territorios	que	tengan	la	consideración	
de	paraísos	fiscales,	así	como	cualesquiera	otras	transacciones	u	operaciones	
de	naturaleza	análoga	que,	por	su	complejidad,	pudieran	menoscabar	la	
transparencia	del	grupo.

c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas 
significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos 
vinculados (“operaciones vinculadas”). 
Esa	autorización	del	Consejo	no	se	entenderá,	sin	embargo,	precisa	en	
aquellas	operaciones	vinculadas	que	cumplan	simultáneamente	las	tres	
condiciones	siguientes:

1ª.	Que	se	realicen	en	virtud	de	contratos	cuyas	condiciones	estén	
estandarizadas	y	se	apliquen	en	masa	a	muchos	clientes;

2ª.	Que	se	realicen	a	precios	o	tarifas	establecidos	con	carácter	general	
por	quien	actúe	como	suministrador	del	bien	o	servicio	del	que	se	trate;

3ª.	Que	su	cuantía	no	supere	el	1%	de	los	ingresos	anuales	de	la	
sociedad.

Se	recomienda	que	el	Consejo	apruebe	las	operaciones	vinculadas		pre-
vio	informe	favorable	del	Comité	de	Auditoría	o,	en	su	caso,	de	aquel	otro	al	
que	se	hubiera	encomendado	esa	función;	y	que	los	consejeros	a	los	que	
afecten,	además	de	no	ejercer	ni	delegar	su	derecho	de	voto,		se	ausenten	de	
la	sala	de	reuniones	mientras	el	Consejo	delibera	y	vota	sobre	ella.	

Se	recomienda	que	las	competencias	que	aquí	se	atribuyen	al	Consejo	
lo	sean	con	carácter	indelegable,	salvo	las	mencionadas	en	las	letras	b)	y	c),	
que	podrán	ser	adoptadas	por	razones	de	urgencia	por	la	Comisión	Delegada,	
con	posterior	ratificación	por	el	Consejo	en	pleno.	

Ver	epígrafes:						C.1	y	C.6	

Cumple		
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F.9	 que	el	Consejo	tenga	la	dimensión	precisa	para	lograr	un	
funcionamiento	eficaz	y	participativo,	lo	que	hace	aconsejable	que	su	tamaño	
no	sea	inferior	a	cinco	ni	superior	a		quince	miembros.

Ver	epígrafe:						B.1.1

Explique

La	entidad	considera	que	tiene	la	dimensión	precisa	para	un	funciona-
miento	eficaz	y	participativo	y	se	adecúa	a	la	evolución	histórica	del	Grupo	y	
sus	peculiaridades.

F.10	 que	los	consejeros	externos	dominicales	e	independientes	constituyan	
una	amplia	mayoría	del	Consejo	y	que	el	número	de	consejeros	ejecutivos	
sea	el	mínimo	necesario,	teniendo	en	cuenta	la	complejidad	del	grupo	
societario	y	el	porcentaje	de	participación	de	los	consejeros	ejecutivos	en	el	
capital	de	la	sociedad.

Ver	epígrafes:		 A.2	,	A.3,	B.1.3	y	B.1.14.	

Cumple		

F.11	 que	si	existiera	algún	consejero	externo	que	no	pueda	ser	considerado	
dominical	ni	independiente,	la	sociedad	explique	tal	circunstancia	y	sus	
vínculos,	ya	sea	con	la	sociedad	o	sus	directivos,	ya	con	sus	accionistas.	

Ver	epígrafe:		 B.1.3

No	aplicable

F.12	 que	dentro	de	los	consejeros	externos,	la	relación	entre	el	número	
de	consejeros		dominicales	y	el	de	independientes	refleje	la	proporción	
existente	entre	el	capital	de	la	sociedad	representado	por	los	consejeros	
dominicales		y		el	resto	del	capital.	
Este	criterio	de	proporcionalidad	estricta	podrá	atenuarse,	de	forma	que	el	
peso		de	los	dominicales	sea	mayor	que	el	que	correspondería	al	porcentaje	
total	de	capital	que	representen:

1º.	En	sociedades	de	elevada	capitalización	en	las	que	sean	escasas	o	
nulas	las	participaciones	accionariales	que	tengan	legalmente	la	considera-
ción	de	significativas,	pero	existan	accionistas,	con	paquetes	accionariales	de	
elevado	valor	absoluto.

2º.	Cuando	se	trate	de	sociedades	en	las	que	exista	una	pluralidad	de	
accionistas	representados	en	el	Consejo,	y	no	tengan	vínculos	entre	sí.	

Ver	epígrafes:	 B.1.3	,	A.2	y	A.3

Explique	

A	pesar	de	que	los	accionistas	que	designan	a	los	consejeros	dominica-
les	(9)	representan	casi	el	79%	del	capital	social,	hay	gran	presencia	de	
consejeros	independientes	(7).

F.13	 que	el	número	de	consejeros	independientes	represente	al	menos	un	
tercio	del	total	de	consejeros.

Ver	epígrafe:		 B.1.3

Explique

La	entidad	tiene	su	propio	criterio	establecido	en	el	Código	de	Buen	
Gobierno	de	MAPFRE:	al	menos	un	tercio	de	los	consejeros	deben	ser	conseje-
ros	independientes	(7)	o	dominicales	minoritarios	(2).

F.14	 que	el	carácter	de	cada	consejero	se	explique	por	el	Consejo	
ante	la	Junta	General	de	Accionistas	que	deba	efectuar	o	ratificar	su	
nombramiento,	y	se	confirme	o,	en	su	caso,	revise	anualmente	en	el	Informe	
Anual	de	Gobierno	Corporativo,	previa	verificación	por	la	Comisión	de	
Nombramientos.	Y	que	en	dicho	Informe	también	se	expliquen	las	razones	
por	las	cuales	se	haya	nombrado	consejeros	dominicales	a	instancia	de	
accionistas	cuya	participación	accionarial	sea	inferior	al	5%	del	capital;	y	
se	expongan	las	razones	por	las	que	no	se	hubieran	atendido,	en	su	caso,	
peticiones	formales	de	presencia	en	el	Consejo	procedentes	de	accionistas	
cuya	participación	accionarial	sea	igual	o	superior	a	la	de	otros	a	cuya	
instancia	se	hubieran	designado	consejeros	dominicales.	

Ver	epígrafes:	 	B.1.3	y	B.1.4

Cumple	

F.15	 que	cuando	sea	escaso	o	nulo	el	número	de	consejeras,	el	Consejo	
explique	los	motivos	y		las	iniciativas	adoptadas	para	corregir	tal	situación;	
y	que,	en	particular,	la	Comisión	de	Nombramientos	vele	para	que	al	
proveerse	nuevas	vacantes:	

a)	Los	procedimientos	de	selección	no	adolezcan	de	sesgos	implícitos	
que	obstaculicen	la	selección	de	consejeras;

b)	La	compañía	busque	deliberadamente,	e	incluya	entre	los	potenciales	
candidatos,	mujeres	que	reúnan	el	perfil	profesional	buscado.

Ver	epígrafes:	 	B.1.2,	B.1.27	y	B.2.3.	

Cumple	parcialmente

Se	han	establecido	normas	expresas	al	respecto	para	el	Comité	de	
Nombramientos	y	Retribuciones	en	el	Código	de	Buen	Gobierno.
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F.16	 que	el	Presidente,	como	responsable	del	eficaz	funcionamiento	del	
Consejo,	se	asegure	de	que	los	consejeros	reciban	con	carácter	previo	
información	suficiente;	estimule	el	debate	y	la	participación	activa	de	los	
consejeros	durante	las	sesiones	del	Consejo,	salvaguardando	su	libre	toma	
de	posición	y	expresión	de	opinión;	y	organice	y	coordine	con	los	presidentes	
de	las	Comisiones	relevantes	la	evaluación	periódica	del	Consejo,	así	como,	
en	su	caso,	la	del	Consejero	Delegado	o	primer	ejecutivo.	

Ver	epígrafe:		 B.1	42

Cumple		

F.17	 que,	cuando	el	Presidente	del	Consejo	sea	también	el	primer	ejecutivo	
de	la	sociedad,	se	faculte	a	uno	de	los	consejeros	independientes	para	
solicitar	la	convocatoria	del	Consejo	o	la	inclusión	de	nuevos	puntos	en	
el	orden	del	día;	para	coordinar	y	hacerse	eco	de	las	preocupaciones	de	
los	consejeros	externos;	y	para	dirigir	la	evaluación	por	el	Consejo	de	su	
Presidente.	

Ver	epígrafe:		 B.1.21

Cumple	parcialmente

De	conformidad	con	el	artículo	18º	de	los	estatutos,	todos	los	conseje-
ros	pueden	solicitar	la	inclusión	de	punto	del	orden	del	día	por	lo	que	cualquie-
ra	de	ellos	está	facultado	para	trasladar	al	Consejo	de	Administración	sus	
preocupaciones.

La	convocatoria	de	una	reunión	pueden	solicitarla	tres	consejeros,	
cualquiera	que	sea	su	tipología.

De	conformidad	con	el	Código	de	Buen	Gobierno	de	MAPFRE,	el	
Consejo	evaluará	anualmente	la	actuación	del	Presidente	y,	en	su	caso,	del	
máximo	responsable	ejecutivo,	si	fuese	diferente,	con	base	en	el	informe	que	
le	formule	al	efecto	el	Comité	de	Nombramientos	y	Retribuciones.

F.18	 que	el	Secretario	del	Consejo,	vele	de	forma	especial	para	que	las	
actuaciones	del	Consejo:	

a)	Se	ajusten	a	la	letra	y	al	espíritu	de	las	Leyes	y	sus	reglamentos,	
incluidos	los	aprobados	por	los	organismos	reguladores;

b)	Sean	conformes	con	los	Estatutos	de	la	sociedad	y	con	los	
Reglamentos	de	la	Junta,	del	Consejo	y	demás	que	tenga	la	compañía;

c)	Tengan	presentes	las	recomendaciones	sobre	buen	gobierno	
contenidas	en	este	Código	Unificado	que	la	compañía	hubiera	aceptado.	

Y	que,	para	salvaguardar	la	independencia,	imparcialidad	y	profesionali-
dad	del	Secretario,	su	nombramiento	y	cese	sean	informados	por	la	Comisión	

de	Nombramientos	y	aprobados	por	el	pleno	del	Consejo;	y	que	dicho	procedi-
miento	de	nombramiento	y	cese	conste	en	el	Reglamento	del	Consejo.

Ver	epígrafe:	 B.1.34

Cumple		

F.19	 que	el	Consejo	se	reúna	con	la	frecuencia	precisa	para	desempeñar	
con	eficacia	sus	funciones,	siguiendo	el	programa	de	fechas	y	asuntos	que	
establezca	al	inicio	del	ejercicio,	pudiendo	cada	Consejero	proponer	otros	
puntos	del	orden	del	día	inicialmente	no	previstos.

Ver	epígrafe:	 B.1.29

Cumple

F.20	 que	las	inasistencias	de	los	consejeros	se	reduzcan	a	casos	
indispensables	y	se	cuantifiquen	en	el	Informe	Anual	de	Gobierno	
Corporativo.	Y	que	si	la	representación	fuera	imprescindible,	se	confiera		
con	instrucciones.	

Ver	epígrafes:	 B.1.28	y	B.1.30

Cumple		

F.21	 que	cuando	los	consejeros	o	el	Secretario	manifiesten	preocupaciones	
sobre	alguna	propuesta	o,	en	el	caso	de	los	consejeros,	sobre	la	marcha	de	
la	compañía	y	tales	preocupaciones	no	queden	resueltas	en	el	Consejo,	a	
petición	de	quien	las	hubiera	manifestado	se	deje	constancia	de	ellas	en	el	
acta.

Cumple		

F.22	 que	el	Consejo	en	pleno	evalúe	una	vez	al	año:

a)	La	calidad	y	eficiencia	del	funcionamiento	del	Consejo;

b)	Partiendo	del	informe	que	le	eleve	la	Comisión	de	Nombramientos,	el	
desempeño	de	sus	funciones	por	el	Presidente	del	Consejo	y	por	el	primer	
ejecutivo	de	la	compañía;

c)	El	funcionamiento	de	sus	Comisiones,	partiendo	del	informe	que	
éstas	le	eleven.

Ver	epígrafe:		 B.1.19

Cumple		

F.23	 que	todos	los	consejeros	puedan	hacer	efectivo	el	derecho	a	recabar	la	
información	adicional	que	juzguen	precisa	sobre	asuntos	de	la	competencia	
del	Consejo.	Y	que,	salvo	que	los	Estatutos	o	el	Reglamento	del	Consejo	
establezcan	otra	cosa,	dirijan	su	requerimiento	al	Presidente	o	al	Secretario	
del	Consejo.	
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Ver	epígrafe:	 	B.1.42

Cumple		

F.24	 que	todos	los	consejeros	tengan	derecho	a	obtener	de	la	sociedad	
el	asesoramiento	preciso	para	el	cumplimiento	de	sus	funciones.	Y	que	la	
sociedad	arbitre	los	cauces	adecuados	para	el	ejercicio	de	este	derecho,	que	
en	circunstancias	especiales	podrá	incluir	el	asesoramiento	externo	con	
cargo	a	la	empresa.

Ver	epígrafe:		 B.1.41

Cumple		

F.25	 que	las	sociedades	establezcan	un	programa	de	orientación	que	
proporcione	a	los	nuevos	consejeros	un	conocimiento	rápido	y	suficiente	de	
la	empresa,	así	como	de	sus	reglas	de	gobierno	corporativo.	Y	que	ofrezcan	
también	a	los	consejeros	programas	de	actualización	de	conocimientos		
cuando	las	circunstancias	lo	aconsejen.	

Cumple		

F.26	 que	las	sociedades	exijan	que	los	consejeros	dediquen	a	su	función	el	
tiempo	y	esfuerzo	necesarios	para	desempeñarla	con	eficacia	y,		
en	consecuencia:

a)	Que	los	consejeros	informen	a	la	Comisión	de	Nombramientos	de	sus	
restantes	obligaciones	profesionales,	por	si	pudieran	interferir	con	la	dedica-
ción	exigida;

b)	Que	las	sociedades	establezcan	reglas	sobre	el	número	de	consejos	
de	los	que	puedan	formar	parte	sus	consejeros.		

Ver	epígrafes:	 B.1.8,	B.1.9	y	B.1.17	

Cumple		

F.27	 que	la	propuesta	de	nombramiento	o	reelección	de	consejeros	que	
se	eleven	por	el	Consejo	a	la	Junta	General	de	Accionistas,	así	como	su	
nombramiento	provisional	por	cooptación,	se	aprueben	por	el	Consejo:

a)	A	propuesta	de	la	Comisión	de	Nombramientos,	en	el	caso		
de	consejeros	independientes.	

b)	Previo	informe	de	la	Comisión	de	Nombramientos,	en	el	caso		
de	los	restantes	consejeros.

Ver	epígrafe:	 	B.1.2

Cumple		

F.28	 que	las	sociedades	hagan	pública	a	través	de	su	página	Web,	y	
mantengan	actualizada,	la	siguiente	información	sobre	sus	consejeros:

a)	Perfil	profesional	y	biográfico;

b)	Otros	Consejos	de	administración	a	los	que	pertenezca,	se	trate	o	no	
de	sociedades	cotizadas;

c)	Indicación	de	la	categoría	de	consejero	a	la	que	pertenezca	según	
corresponda,	señalándose,	en	el	caso	de	consejeros	dominicales,	el	accionista	
al	que	representen	o	con	quien	tengan	vínculos.

d)	Fecha	de	su	primer	nombramiento	como	consejero	en	la	sociedad,	
así	como	de	los	posteriores,	y;

e)	Acciones	de	la	compañía,	y	opciones	sobre	ellas,	de	las	que	sea	titular.

Cumple		

F.29	 que	los	consejeros	independientes	no	permanezcan	como	tales	
durante	un	período	continuado	superior	a	12	años.

Ver	epígrafe:		 B.1.2

Cumple		

F.30	 que	los	consejeros	dominicales	presenten	su	dimisión	cuando	el	
accionista	a	quien	representen	venda	íntegramente	su	participación	
accionarial.	Y	que	también	lo	hagan,	en	el	número	que	corresponda,	cuando	
dicho	accionista	rebaje	su	participación	accionarial	hasta	un	nivel	que	exija	
la	reducción	del	número	de	sus	consejeros	dominicales.	

Ver	epígrafes:		 A.2	,		A.3	y		B.1.2

Cumple		

F.31	 que	el	Consejo	de	Administración	no	proponga	el	cese	de	ningún	
consejero	independiente	antes	del	cumplimiento	del	período	estatutario	
para	el	que	hubiera	sido	nombrado,	salvo	cuando	concurra	justa	causa,	
apreciada	por	el	Consejo	previo	informe	de	la	Comisión	de	Nombramientos.	
En	particular,	se	entenderá	que	existe	justa	causa	cuando	el	consejero	
hubiera	incumplido	los	deberes	inherentes	a	su	cargo	o	incurrido	en	
algunas	de	las	circunstancias	descritas	en	el	epígrafe	5	del	apartado	III	de	
definiciones	de	este	Código.
También	podrá	proponerse	el	cese	de	consejeros	independientes	de	resultas	
de	Ofertas	Públicas	de	Adquisición,	fusiones	u	otras	operaciones	societarias	
similares	que	supongan	un	cambio	en	la	estructura	de	capital	de	la	sociedad	
cuando	tales	cambios	en	la	estructura	del	Consejo	vengan	propiciados	por	el	
criterio	de	proporcionalidad	señalado	en	la	Recomendación	12.	

Ver	epígrafes:	 B.1.2,	B.1.5	y	B.1.26	

Cumple		
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F.32	 que	las	sociedades	establezcan	reglas	que	obliguen	a	los	consejeros	a	
informar	y,	en	su	caso,	dimitir	en	aquellos	supuestos	que	puedan	perjudicar	
al	crédito	y	reputación	de	la	sociedad	y,	en	particular,	les	obliguen	a	
informar	al	Consejo	de	las	causas	penales	en	las	que	aparezcan	como	
imputados,	así	como	de	sus	posteriores	vicisitudes	procesales.	
Que	si	un	consejero	resultara	procesado	o	se	dictara	contra	él	auto	de	
apertura	de	juicio	oral	por	alguno	de	los	delitos	señalados	en	el	artículo	124	de	
la	Ley	de	Sociedades	Anónimas,	el	Consejo	examine	el	caso	tan	pronto	como	
sea	posible	y,	a	la	vista	de	sus	circunstancias	concretas,	decida	si	procede	o	no	
que	el	consejero	continúe	en	su	cargo.	Y	que	de	todo	ello	el	Consejo	de	cuenta,	
de	forma	razonada,	en	el	Informe	Anual	de	Gobierno	Corporativo.

Ver	epígrafes:		 B.1.43,	B.1.44

Cumple		

F.33	 que	todos	los	consejeros	expresen	claramente	su	oposición	cuando	
consideren	que	alguna	propuesta	de	decisión	sometida	al	Consejo	puede		
ser	contraria	al	interés	social.	Y	que	otro	tanto	hagan,	de	forma	especial		
los	independientes	y	demás	consejeros	a	quienes	no	afecte	el	potencial	
conflicto	de	interés,	cuando	se	trate	de	decisiones	que	puedan	perjudicar		
a	los	accionistas	no	representados	en	el	Consejo.	
Y	que	cuando	el	Consejo	adopte	decisiones	significativas	o	reiteradas	sobre	las	
que	el	consejero	hubiera	formulado	serias	reservas,	éste	saque	las	conclusio-
nes	que	procedan	y,	si	optara	por	dimitir,	explique	las	razones	en	la	carta	a	que	
se	refiere	la	recomendación	siguiente.

Esta	Recomendación	alcanza	también	al	Secretario	del	Consejo,	
aunque	no	tenga	la	condición	de	consejero.

Cumple		

F.34	 que	cuando,	ya	sea	por	dimisión	o	por	otro	motivo,	un	consejero	cese	
en	su	cargo	antes	del	término	de	su	mandato,	explique	las	razones	en	una	
carta	que	remitirá	a	todos	los	miembros	del	Consejo.	Y	que,	sin	perjuicio	de	
que	dicho	cese	se	comunique	como	hecho	relevante,	del	motivo	del	cese	se	
dé	cuenta	en	el	Informe	Anual	de	Gobierno	Corporativo.

Ver	epígrafe:		 B.1.5	

Cumple		

F.35	 que	la	política	de	retribuciones	aprobada	por	el	Consejo	se	pronuncie	
como	mínimo	sobre	las	siguientes	cuestiones:

a)	Importe	de	los	componentes	fijos,	con	desglose,	en	su	caso,	de	las	
dietas	por	participación	en	el	Consejo	y	sus	Comisiones	y	una	estimación	de	la	
retribución	fija	anual	a	la	que	den	origen;

b)	Conceptos	retributivos	de	carácter	variable,	incluyendo,	en	particular:

i)		Clases	de	consejeros	a	los	que	se	apliquen,	así	como	explicación	de	
la	importancia	relativa	de	los	conceptos	retributivos	variables	respecto	a	los	
fijos.	

ii)		Criterios	de	evaluación	de	resultados	en	los	que	se	base	cualquier	
derecho	a	una	remuneración	en	acciones,	opciones	sobre	acciones	o	cualquier	
componente	variable;	

iii)	Parámetros	fundamentales	y	fundamento	de	cualquier	sistema	de	
primas	anuales	(bonus)	o	de	otros	beneficios	no	satisfechos	en	efectivo;	y

iv)	Una	estimación	del	importe	absoluto	de	las	retribuciones	variables		
a	las	que	dará	origen	el	plan	retributivo	propuesto,	en	función	del	grado	de	
cumplimiento	de	las	hipótesis	u	objetivos	que	tome	como	referencia.

c)	Principales	características	de	los	sistemas	de	previsión	(por	ejemplo,	
pensiones	complementarias,	seguros	de	vida	y	figuras	análogas),	con	una	
estimación	de	su	importe	o	coste	anual	equivalente.

d)	Condiciones	que	deberán	respetar	los	contratos	de	quienes	ejerzan	
funciones	de	alta	dirección	como	consejeros	ejecutivos,	entre	las	que	se	
incluirán:

i)		Duración;

ii)		Plazos	de	preaviso;	y

iii)	Cualesquiera	otras	cláusulas	relativas	a	primas	de	contratación,	así	
como	indemnizaciones	o	blindajes	por	resolución	anticipada	o	terminación	de	
la	relación	contractual	entre	la	sociedad	y	el	consejero	ejecutivo.

Ver	epígrafe:	 B.1.15

Cumple		

F.36	 que	se	circunscriban	a	los	consejeros	ejecutivos	las	remuneraciones	
mediante	entrega	de	acciones	de	la	sociedad	o	de	sociedades	del	grupo,	
opciones	sobre	acciones	o	instrumentos	referenciados	al	valor	de	la	acción,	
retribuciones	variables	ligadas	al	rendimiento	de	la	sociedad	o	sistemas	de	
previsión.
Esta	recomendación	no	alcanzará	a	la	entrega	de	acciones,	cuando	se	
condicione	a	que	los	consejeros	las	mantengan	hasta	su	cese	como	consejero.	

Ver	epígrafes:		 A.3	,	B.1.3

Cumple		

F.37	 que	la	remuneración	de	los	consejeros	externos	sea	la	necesaria	para	
retribuir	la	dedicación,	cualificación	y	responsabilidad	que	el	cargo	exija;	
pero	no	tan	elevada	como	para		comprometer	su	independencia.	

Cumple		
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F.38	 que	las	remuneraciones	relacionadas	con	los	resultados	de	la	
sociedad	tomen	en	cuenta	las	eventuales	salvedades	que	consten	en	el	
informe	del	auditor	externo	y	minoren	dichos	resultados.	

Cumple		

F.39	 que	en	caso	de	retribuciones	variables,	las	políticas	retributivas	
incorporen	las	cautelas	técnicas	precisas	para	asegurar	que	tales	
retribuciones	guardan	relación	con	el	desempeño	profesional	de	sus	
beneficiarios	y	no	derivan	simplemente	de	la	evolución	general	de	los	
mercados	o	del	sector	de	actividad	de	la	compañía	o	de	otras	circunstancias	
similares.

Cumple		

F.40	 que	el	Consejo	someta	a	votación	de	la	Junta	General	de	Accionistas,	
como	punto	separado	del	orden	del	día,	y	con	carácter	consultivo,	un	
informe	sobre	la	política	de	retribuciones	de	los	consejeros.	Y	que	dicho	
informe	se	ponga	a	disposición	de	los	accionistas,	ya	sea	de	forma	separada	
o	de	cualquier	otra	forma	que	la	sociedad	considere	conveniente.
Dicho	informe	se	centrará	especialmente	en	la	política	de	retribuciones	
aprobada	por	el	Consejo	para	el	año	ya	en	curso,	así	como,	en	su	caso,		
la	prevista	para	los	años	futuros.	Abordará	todas	las	cuestiones	a	que	se	
refiere	la	Recomendación	35,	salvo	aquellos	extremos	que	puedan	suponer		
la	revelación	de	información	comercial	sensible.	Hará	hincapié	en	los	cambios	
más	significativos	de	tales	políticas	sobre	la	aplicada	durante	el	ejercicio	
pasado	al	que	se	refiera	la	Junta	General.	Incluirá	también	un	resumen	global	
de	cómo	se	aplicó	la	política	de	retribuciones	en	dicho	ejercicio	pasado.	

Que	el	Consejo	informe,	asimismo,	del	papel	desempeñado	por	la	
Comisión	de	Retribuciones	en	la	elaboración	de	la	política	de	retribuciones	y,		
si	hubiera	utilizado	asesoramiento	externo,	de	la	identidad	de	los	consultores	
externos	que	lo	hubieran	prestado.

Ver	epígrafe:	 B.1.16

Cumple		

F.41	 que	la	Memoria	detalle	las	retribuciones	individuales	de	los	
consejeros	durante	el		ejercicio	e	incluya:	

a)	El	desglose	individualizado	de	la	remuneración	de	cada	consejero,	
que	incluirá,	en	su	caso:

i)	Las	dietas	de	asistencia	u	otras	retribuciones	fijas	como	consejero;

ii)		La	remuneración	adicional	como	presidente	o	miembro	de	alguna	
comisión	del	Consejo;

iii)	Cualquier	remuneración	en	concepto	de	participación	en	beneficios	
o	primas,	y	la	razón	por	la	que	se	otorgaron;

iv)	Las	aportaciones	a	favor	del	consejero	a	planes	de	pensiones	de	
aportación	definida;	o	el	aumento	de	derechos	consolidados	del	consejero,	
cuando	se	trate	de	aportaciones	a	planes	de	prestación	definida;

v)		Cualesquiera	indemnizaciones	pactadas	o	pagadas	en	caso	de		
terminación	de	sus	funciones;

vi)	Las	remuneraciones	percibidas	como	consejero	de	otras	empresas	
del	grupo;

vii)	Las	retribuciones	por	el	desempeño	de	funciones	de	alta	dirección	
de	los	consejeros	ejecutivos;

viii)	Cualquier	otro	concepto	retributivo	distinto	de	los	anteriores,	
cualquiera	que	sea	su	naturaleza	o	la	entidad	del	grupo	que	lo	satisfaga,	
especialmente	cuando	tenga	la	consideración	de	operación	vinculada	o	su	
omisión	distorsione	la	imagen	fiel	de	las	remuneraciones	totales	percibidas	
por	el	consejero.	

b)	El	desglose	individualizado	de	las	eventuales	entregas	a	consejeros	
de	acciones,	opciones	sobre	acciones	o	cualquier	otro	instrumento	referencia-
do	al	valor	de	la	acción,	con	detalle	de:

i)	Número	de	acciones	u	opciones	concedidas	en	el	año,	y	condiciones	
para	su	ejercicio;

ii)	Número	de	opciones	ejercidas	durante	el	año,	con	indicación		
del	número	de	acciones	afectas	y	el	precio	de	ejercicio;

iii)	Número	de	opciones	pendientes	de	ejercitar	a	final	de	año,		
con	indicación	de	su	precio,	fecha	y	demás	requisitos	de	ejercicio;

iv)	Cualquier	modificación	durante	el	año	de	las	condiciones	de	ejercicio	
de	opciones	ya	concedidas.

c)	Información	sobre	la	relación,	en	dicho	ejercicio	pasado,	entre	la	
retribución	obtenida	por	los	consejeros	ejecutivos	y	los	resultados	u	otras	
medidas	de	rendimiento	de	la	sociedad.

Cumple	parcialmente

Se	cumple	toda	la	recomendación	menos	la	información	de	la	retribu-
ción	que	se	da	agregada	por	categorías	de	consejeros,	pero	con	desgloses	
suficientemente	explicativos.
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F.42	 que	cuando	exista	Comisión	Delegada	o	Ejecutiva	(en	adelante,	
“Comisión	Delegada”),	la	estructura	de	participación	de	las	diferentes	
categorías	de	consejeros	sea	similar	a	la	del	propio	Consejo	y	su	secretario	
sea	el	del	Consejo.

Ver	epígrafes:		 B.2.1	y	B.2.6

Explique

La	entidad	tiene	su	propio	criterio,	configurándola	como	un	órgano	
delegado	netamente	ejecutivo,	con	presencia	de	los	máximos	directivos	de	las	
entidades	principales	del	Grupo,	y	con	la	presencia	de	dos	consejeros	externos	
dominicales.

F.43	 que	el	Consejo	tenga	siempre	conocimiento	de	los	asuntos	tratados	
y	de	las	decisiones	adoptadas	por	la	Comisión	Delegada	y	que	todos	los	
miembros	del	Consejo	reciban	copia	de	las	actas	de	las	sesiones	de	la	
Comisión	Delegada.

Cumple		

F.44	 que	el	Consejo	de	Administración	constituya	en	su	seno,	además	
del	Comité	de	Auditoría	exigido	por	la	Ley	del	Mercado	de	Valores,	una	
Comisión,	o	dos	Comisiones	separadas,	de	Nombramientos	y	Retribuciones.	
Que	las	reglas	de	composición	y	funcionamiento	del	Comité	de	Auditoría		
y	de	la	Comisión	o	comisiones	de	Nombramientos	y	Retribuciones	figuren		
en	el	Reglamento	del	Consejo,	e	incluyan	las	siguientes:

a)	Que	el	Consejo	designe	los	miembros	de	estas	Comisiones,	teniendo	
presentes	los	conocimientos,	aptitudes	y	experiencia	de	los	consejeros	y	los	
cometidos	de	cada	Comisión;	delibere	sobre	sus	propuestas	e	informes;	y	ante	
él	hayan	de	dar	cuenta,	en	el	primer	pleno	del	Consejo	posterior	a	sus	reunio-
nes,	de	su	actividad	y	responder	del	trabajo	realizado;

b)	Que	dichas	Comisiones	estén	compuestas	exclusivamente	por	
consejeros	externos,	con	un	mínimo	de	tres.	Lo	anterior	se	entiende	sin	
perjuicio	de	la	asistencia	de	consejeros	ejecutivos	o	altos	directivos,	cuando		
así	lo	acuerden	de	forma	expresa	los	miembros	de	la	Comisión.

c)	Que	sus	Presidentes	sean	consejeros	independientes.

d)	Que	puedan	recabar	asesoramiento	externo,	cuando	lo	consideren	
necesario	para	el	desempeño	de	sus	funciones.

e)	Que	de	sus	reuniones	se	levante	acta,	de	la	que	se	remitirá	copia		
a	todos	los	miembros	del	Consejo.

Ver	epígrafes:	 B.2.1	y	B.2.3

Cumple	parcialmente

Se	cumple	toda	la	recomendación	salvo	los	apartados	b)	y	c).	Ambos	
comités	cuentan	con	consejeros	ejecutivos	y	el	presidente	del	Comité	de	
Nombramientos	y	Retribuciones	no	es	un	consejero	independiente

F.45	 que	la	supervisión	del	cumplimiento	de	los	códigos	internos	de	
conducta	y		de	las	reglas	de	gobierno	corporativo	se	atribuya	a	la	Comisión	
de	Auditoría,	a	la	Comisión	de	Nombramientos,	o,	si	existieran	de	forma	
separada,	a	las	de	Cumplimiento	o	Gobierno	Corporativo.	

Cumple		

F.46	 que	los	miembros	del	Comité	de	Auditoría,	y	de	forma	especial	su	
presidente,	se	designen	teniendo	en	cuenta	sus	conocimientos	y	experiencia	
en	materia	de	contabilidad,	auditoría	o	gestión	de	riesgos.

Cumple		

F.47	 que	las	sociedades	cotizadas	dispongan	de	una	función	de	auditoría	
interna	que,	bajo	la	supervisión	del	Comité	de	Auditoría,	vele	por	el	buen	
funcionamiento	de	los	sistemas	de	información	y	control	interno.	

Cumple		

F.48	 que	el	responsable	de	la	función	de	auditoría	interna	presente	al	
Comité	de	Auditoría	su	plan	anual	de	trabajo;	le	informe	directamente	de	las	
incidencias	que	se	presenten	en	su	desarrollo;	y	le	someta	al	final	de	cada	
ejercicio	un	informe	de	actividades.

Cumple		

F.49	 que	la	política	de	control	y	gestión	de	riesgos	identifique	al	menos:

a)	Los	distintos	tipos	de	riesgo	(operativos,	tecnológicos,	financieros,	
legales,	reputacionales…)	a	los	que	se	enfrenta	la	sociedad,	incluyendo	entre	
los	financieros	o	económicos,	los	pasivos	contingentes	y	otros	riesgos	fuera	de	
balance;

b)	La	fijación	del	nivel	de	riesgo	que	la		sociedad	considere	aceptable;

c)	Las	medidas	previstas	para	mitigar	el	impacto	de	los	riesgos	identifi-
cados,	en	caso	de	que	llegaran	a	materializarse;

d)	Los	sistemas	de	información	y	control	interno	que	se	utilizarán	para	
controlar	y	gestionar	los	citados	riesgos,	incluidos	los	pasivos	contingentes	o	
riesgos	fuera	de	balance.

Ver	epígrafe:	D

Cumple		

F.50	 que	corresponda	al	Comité	de	Auditoría:

1º En relación con los sistemas de información y control interno:
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a)	Supervisar	el	proceso	de	elaboración	y	la	integridad	de	la	información	
financiera	relativa	a	la	sociedad	y,	en	su	caso,	al	grupo,	revisando	el	cumpli-
miento	de	los	requisitos	normativos,	la	adecuada	delimitación	del	perímetro		
de	consolidación	y	la	correcta	aplicación	de	los	criterios	contables.	

b)	Revisar	periódicamente	los	sistemas	de	control	interno	y	gestión		
de	riesgos,	para	que	los	principales	riesgos	se	identifiquen,	gestionen	y	den		
a	conocer	adecuadamente.

c)	Velar	por	la	independencia	y	eficacia	de	la	función	de	auditoría	interna;	
proponer	la	selección,	nombramiento,	reelección	y	cese	del	responsable	del	
servicio	de	auditoría	interna;	proponer	el	presupuesto	de	ese	servicio;	recibir	
información	periódica	sobre	sus	actividades;	y	verificar	que	la	alta	dirección	tiene	
en	cuenta	las	conclusiones	y	recomendaciones	de	sus	informes.

d)	Establecer	y	supervisar	un	mecanismo	que	permita	a	los	empleados	
comunicar,	de	forma	confidencial	y,	si	se	considera	apropiado,	anónima	las	
irregularidades	de	potencial	trascendencia,	especialmente	financieras	y	
contables,	que	adviertan	en	el	seno	de	la	empresa.

2º En relación con el auditor externo:

a)	Elevar	al	Consejo	las	propuestas	de	selección,	nombramiento,	
reelección	y	sustitución	del	auditor	externo,	así	como	las	condiciones	de	su	
contratación.

b)	Recibir	regularmente	del	auditor	externo	información	sobre	el	plan	de	
auditoría	y	los	resultados	de	su	ejecución,	y	verificar	que	la	alta	dirección	tiene	
en	cuenta	sus	recomendaciones.		

c)	Asegurar	la	independencia	del	auditor	externo	y,	a	tal	efecto:

i)	Que	la	sociedad	comunique	como	hecho	relevante	a	la	CNMV	el	cambio	
de	auditor	y	lo	acompañe	de	una	declaración	sobre	la	eventual	existencia	de	
desacuerdos	con	el	auditor	saliente	y,	si	hubieran	existido,	de	su	contenido.	

ii)	Que	se	asegure	de	que	la	sociedad	y	el	auditor	respetan	las	normas	
vigentes	sobre	prestación	de	servicios	distintos	a	los	de	auditoría,	los	límites		
a	la	concentración	del	negocio	del	auditor	y,	en	general,	las	demás	normas	
establecidas	para	asegurar	la	independencia	de	los	auditores;

iii)	Que	en	caso	de	renuncia	del	auditor	externo	examine	las	circunstan-
cias	que	la	hubieran	motivado.	

d)	En	el	caso	de	grupos,	favorecer	que	el	auditor	del	grupo	asuma	la	
responsabilidad	de	las	auditorías	de	las	empresas	que	lo	integren.	

Ver	epígrafes:		 B.1.35,	B.2.2,	B.2.3	y	D.3

Cumple		

F.51	 que	el	Comité	de	Auditoría	pueda	convocar	a	cualquier	empleado	o	
directivo	de	la	sociedad,	e	incluso	disponer	que	comparezcan	sin	presencia	
de	ningún	otro	directivo.

Cumple		

F.52	 que	el	Comité	de	Auditoría	informe	al	Consejo,	con	carácter	previo		
a	la	adopción	por	éste	de	las	correspondientes	decisiones,	sobre	los	
siguientes	asuntos	señalados	en	la	Recomendación	8:

a)	La	información	financiera	que,	por	su	condición	de	cotizada,		
la	sociedad	deba	hacer	pública	periódicamente.	El	Comité	debiera	asegurarse		
de	que	las	cuentas	intermedias	se	formulan	con	los	mismos	criterios	conta-
bles	que	las	anuales	y,	a	tal	fin,	considerar	la	procedencia	de	una	revisión	
limitada	del	auditor	externo.

b)	La	creación	o	adquisición	de	participaciones	en	entidades	de	propósi-
to	especial	o	domiciliadas	en	países	o	territorios	que	tengan	la	consideración	
de	paraísos	fiscales,	así	como	cualesquiera	otras	transacciones	u	operaciones	
de	naturaleza	análoga	que,	por	su	complejidad,	pudieran	menoscabar	la	
transparencia	del	grupo.

c)	Las	operaciones	vinculadas,	salvo	que	esa	función	de	informe	previo	
haya	sido	atribuida	a	otra	Comisión	de	las	de	supervisión	y	control.

Ver	epígrafes:	 	B.2.2	y	B.2.3

Cumple		

F.53	 que	el	Consejo	de	Administración	procure	presentar	las	cuentas	a	
la	Junta	General	sin	reservas	ni	salvedades	en	el	informe	de	auditoría	y	
que,	en	los	supuestos	excepcionales	en	que	existan,	tanto	el	Presidente	
del	Comité	de	Auditoría	como	los	auditores	expliquen	con	claridad	a	los	
accionistas	el	contenido	y	alcance	de	dichas	reservas	o	salvedades.

Ver	epígrafe:		 B.1.38

Cumple		

F.54	 que	la	mayoría	de	los	miembros	de	la	Comisión	de	Nombramientos	
–o	de	Nombramientos	y	Retribuciones,	si	fueran	una	sola–	sean	consejeros	
independientes.

Ver	epígrafe:	 	B.2.1

Explique

La	entidad	tiene	su	propio	criterio	respecto	de	la	composición	adecuada	
del	Comité	de	Nombramientos	y	Retribuciones	(ver	detalle	epígrafe	B.2.1.		
de	este	informe).
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F.55	 que	correspondan	a	la	Comisión	de	Nombramientos,	además	de	las	
funciones	indicadas	en	las	Recomendaciones	precedentes,		las	siguientes:

a)	Evaluar	las	competencias,	conocimientos	y	experiencia	necesarios	en	
el	Consejo,	definir,	en	consecuencia,	las	funciones	y	aptitudes	necesarias	en	
los	candidatos	que	deban	cubrir	cada	vacante,	y	evaluar	el	tiempo	y	dedicación	
precisos	para	que	puedan	desempeñar	bien	su	cometido.

b)	Examinar	u	organizar,	de	la	forma	que	se	entienda	adecuada,	la	
sucesión	del	Presidente	y	del	primer	ejecutivo	y,	en	su	caso,	hacer	propuestas	
al	Consejo,	para	que	dicha	sucesión	se	produzca	de	forma	ordenada	y	bien	
planificada.	

c)	Informar	los	nombramientos	y	ceses	de	altos	directivos	que	el	primer	
ejecutivo	proponga	al	Consejo.

d)	Informar	al	Consejo	sobre	las	cuestiones	de	diversidad	de	género	
señaladas	en	la	Recomendación	14	de	este	Código.

Ver	epígrafe:	 B.2.3

Cumple		

F.56	 que	la	Comisión	de	Nombramientos	consulte	al	Presidente	y	al	
primer	ejecutivo	de	la	sociedad,	especialmente	cuando	se	trate	de	materias	
relativas	a	los	consejeros	ejecutivos.	
Y	que	cualquier	consejero	pueda	solicitar	de	la	Comisión	de	Nombramientos	
que	tome	en	consideración,	por	si	los	considerara	idóneos,	potenciales	
candidatos	para	cubrir	vacantes	de	consejero.

Cumple		

F.57	 que	corresponda	a	la	Comisión	de	Retribuciones,	además	de	las	
funciones	indicadas	en	las	Recomendaciones	precedentes,	las	siguientes:	

a)	Proponer	al	Consejo	de	Administración:

i)	La	política	de	retribución	de	los	consejeros	y	altos	directivos;

ii)	La	retribución	individual	de	los	consejeros		ejecutivos	y	las	demás	
condiciones	de	sus	contratos.

iii)	Las	condiciones	básicas	de	los	contratos	de	los	altos	directivos.

b)	Velar	por	la	observancia	de	la	política	retributiva	establecida	por	la	
sociedad.

Ver	epígrafes:	 	B.1.14,	B.2.3	

Cumple		

F.58	 que	la	Comisión	de	Retribuciones	consulte	al	Presidente	y	al	primer	
ejecutivo	de	la	sociedad,	especialmente	cuando	se	trate	de	materias	
relativas	a	los	consejeros	ejecutivos	y	altos	directivos.	

Cumple		

G. Otras informaciones de interés
Si	considera	que	existe	algún	principio	o	aspecto	relevante	relativo	a	las	
prácticas	de	gobierno	corporativo	aplicado	por	su	sociedad,	que	no	ha	sido	
abordado	por	el	presente	Informe,	a	continuación,	mencione	y	explique	su	
contenido.

Dentro	de	este	apartado	podrá	incluirse	cualquier	otra	información,	
aclaración	o	matiz,	relacionados	con	los	anteriores	apartados	del	informe,		
en	la	medida	en	que	sean	relevantes	y	no	reiterativos.			

En	concreto,	indique	si	la	sociedad	está	sometida	a	legislación	diferente	
a	la	española	en	materia	de	gobierno	corporativo	y,	en	su	caso,	incluya	aquella	
información	que	esté	obligada	a	suministrar	y	sea	distinta	de	la	exigida	en	el	
presente	informe.

Definición	vinculante	de	consejero	independiente:	
Indique	si	alguno	de	los	consejeros	independientes	tiene	o	ha	tenido	alguna	
relación	con	la	sociedad,	sus	accionistas	significativos	o	sus	directivos,		
que	de	haber	sido	suficientemente	significativa	o	importante,	habría	determi-
nado	que	el	consejero	no	pudiera	ser	considerado	como	independiente	de	
conformidad	con	la	definición	recogida	en	el	apartado	5	del	Código	Unificado	
de	buen	gobierno:	

NO		

Fecha	y	firma

Este	informe	anual	de	gobierno	corporativo	ha	sido	aprobado	por	el	
Consejo	de	Administración	de	la	sociedad,	en	su	sesión	de	fecha	04/02/2009

Indique	si	ha	habido	Consejeros	que	hayan	votado	en	contra	o	se	hayan	
abstenido	en	relación	con	la	aprobación	del	presente	Informe.

NO		
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cuentas anuales consolidadas 2008
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A) Balance de situación consolidado a 31 de diciembre de 2008 y 2007

ACTIVO NOTAS 2008 2007

A) ACTIVOS INTANGIBLES 6.1 2.064,86 1.187,72
i. Fondo de comercio 6.1 1.601,29 1.016,93
ii. otros activos intangibles 6.1 463,57 170,79

B) INMOVILIZADO MATERIAL 6.2 1.292,24 1.340,08
i. inmuebles de uso propio 6.2 918,50 969,03
ii. otro inmovilizado material 6.2 373.74 371,05

C) INVERSIONES  28.341,86 26.166,96
i. inversiones inmobiliarias 6.2 930,74 791,34
ii. inversiones financieras  

1. cartera a vencimiento 6.4 741,14 1.110,14
2. cartera disponible para la venta 6.4 24.595,28 22.557,38
3. cartera de negociación 6.4 939,11 1.214,85

iii. inversiones contabilizadas aplicando el método de participación  325,88 334,49
iV. depósitos constituidos por reaseguro aceptado  124,61 112,81
V. otras inversiones  685,10 45,95

D) INVERSIONES POR CUENTA DE TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA QUE 
ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSIÓN 6.5 472,42 362,36

E) EXISTENCIAS 6.6 687,05 678,19
F) PARTICIPACIÓN DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TÉCNICAS 6.14 2.565,80 2.146,08
G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 6.21 585,62 356,22
H) CRÉDITOS 6.7 3.148,91 2.871,47

i. créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro 6.7 2.412,93 2.138,68

ii. créditos por operaciones de reaseguro 6.7 315,93 252,23
iii. créditos fiscales 6.7

1. impuesto sobre beneficios a cobrar 6.21 28,84 58,05
2. otros créditos fiscales  55,48 146,49

iV. créditos sociales y otros 6.7 335,73 276,02
V. accionistas por desembolsos exigidos  – –

I) TESORERIA 6.9 1.415,07 1.639,40
J) AJUSTES POR PERIODIFICACIÓN  1.004,27 808,37
K) OTROS ACTIVOS  90,52 47,48
L) ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA LA 
VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 6.10 20,75 22,59

Total	activo 	 41.689,37 37.626,92
datos en millones de euros
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A) Balance de situación consolidado a 31 de diciembre de 2008 y 2007

PASIVO	Y	PATRIMONIO	NETO NOTAS 2008 2007

A) PATRIMONIO NETO 6.11 5.716,37 5.614,41 
i. capital desembolsado 6.11 274,48 227,53 
ii. reservas 6.11 3.705,16 2.840,79 
iii. acciones propias – –
iV. reservas por ajustes de valoración 6.11 (244,44) 170,10 
V. diferencias de conversión 6.23 (144,59) (35,11)
Vi. resultados retenidos

1. resultados de ejercicios anteriores pendientes de aplicación 598,26 533,56 
2. resultado del ejercicio atribuible a la sociedad dominante 4.1 900,69 731,06 
3. dividendos a cuenta 4.2 (187,38) (136,52)

Patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante 4.902,18 4.331,41 
Intereses minoritarios 814,19 1.283,00 
B) PASIVOS SUBORDINADOS 6.12 723,52 737,75 
C) PROVISIONES TÉCNICAS 6.14 28.384,80 26.419,43 

i. Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso 6.14 5.285,87 4.307,63 
ii. Provisión de seguros de vida 6.14 16.195,22 16.221,91 
iii. Provisión para prestaciones 6.14 6.408,86 5.475,66 
iV. otras provisiones técnicas 6.14 494,85 414,23 

D) PROVISIONES TÉCNICAS RELATIVAS AL SEGURO DE VIDA CUANDO EL 
RIESGO DE LA INVERSIÓN LO ASUMEN LOS TOMADORES 6.14 472,42 362,36 

E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 6.15 316,52 314,97 
F) DEPÓSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 6.16 131,39 143,13 
G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 6.21 581,54 428,26 
H) DEUDAS 6.17 5.052,14 3.322,64 

i. emisión de obligaciones y otros valores negociables 6.13 463,21 286,79 
ii. deudas con entidades de crédito 6.13 1.857,75 494,54 
iii. otros pasivos financieros 6.13 718,97 576,49 
iV. deudas por operaciones de seguro directo y coaseguro 6.17 700,82 581,22 
V. deudas por operaciones de reaseguro 6.17 253,08 233,72 
Vi. deudas fiscales

1. impuesto sobre beneficios a pagar 6.21 214,42 145,20 
2. otras deudas fiscales 317,04 265,80 

Vii. otras deudas 6.17 526,85 738,88 
I) AJUSTES POR PERIODIFICACIÓN 303,30 272,05 
J) PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO 
MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 6.10 7,37 11,92 

Total	pasivo	y	patrimonio	neto 41.689,37 37.626,92	
datos en millones de euros
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B) Cuenta de resultados consolidada de los ejercicios finalizados  
a 31 de diciembre de 2008 y 2007

CONCEPTO NOTAS 2008 2007

I. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Primas imputadas al ejercicio, netas

a) Primas emitidas seguro directo 7.2 12.859,60 10.992,74 
b) Primas reaseguro aceptado 7.2 1.445,17 1.317,73 
c) Primas reaseguro cedido 6.20 (1.513,92) (1.305,52)
d) Variación de las provisiones para primas y riesgos en curso, netas 5.15

seguro directo 6.15 (337,22) (364,50)
reaseguro aceptado 6.15 (59,16) (94,42)
reaseguro cedido 6.20 78,67 60,00 

2. Participación en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 9,70 1,97 
3. ingresos de las inversiones

a) de explotación 6.18 2.053,56 1.652,63 
b) de patrimonio 6.18 246,33 119,17 

4.  Plusvalías en las inversiones por cuenta de tomadores de 
seguros de vida que asumen el riesgo de la inversión 49,91 39,26 

5. otros ingresos técnicos 33,44 33,57 
6. otros ingresos no técnicos 58,67 12,94 
7. diferencias positivas de cambio 6.23 301,69 101,17 
8. reversión de la provisión por deterioro de activos 6.8 9,57 0,63 
TOTAL INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR 15.236,01 12.567,37 

II. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. siniestralidad del ejercicio, neta 

a) Prestaciones pagadas y variación de la provisión para prestaciones, neta
seguro directo 5.15 (9.358,22) (7.279,66)
reaseguro aceptado 5.15 (889,76) (793,96)
reaseguro cedido 6.20 1.079,34 891,18 

b) Gastos imputables a las prestaciones 5.15 (533,81) (428,17)
2. Variación de otras provisiones técnicas, netas 5.15 (111,41) (611,41)
3. Participación en beneficios y extornos (44,89) (34,60)
4. Gastos de explotación netos 6.19

a) Gastos de adquisición (2.219,78) (1.826,36)
b) Gastos de administración (646,23) (542,69)
c) comisiones y participación en el reaseguro 6.20 204,75 180,57 

5. Participación en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia (14,83) (0,09)
6. Gastos de las inversiones 

a) de explotación 6.18 (572,89) (436,99)
b) de patrimonio y de cuentas financieras 6.18 (107,31) (36,38)

7.  minusvalías en las inversiones por cuenta de tomadores de seguros de vida que 
asumen el riesgo de la inversión (87,65) (41,22)

8. otros gastos técnicos (124,43) (128,94)
9. otros gastos no técnicos (35,95) (43,28)
10. diferencias negativas de cambio 6.23 (230,34) (114,44)
11. dotación a la provisión por deterioro de activos 6.8 (78,87) (12,55)
TOTAL	GASTOS	NEGOCIO	ASEGURADOR (13.772,28) (11.258,99)

RESULTADO	DEL	NEGOCIO	ASEGURADOR	 1.463,73	 1.308,38	
datos en millones de euros

(Continúa en la página siguiente)
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(Proviene de la página anterior)

CONCEPTO NOTAS 2008 2007

III. OTRAS ACTIVIDADES
1. ingresos de explotación 502,60 522,23 
2. Gastos de explotación 6.19 (522,80) (446,89)
3. ingresos financieros netos 

a) ingresos financieros 6.18 133,15 57,78 
b) Gastos financieros 6.18 (147,90) (84,91)

4. resultado de participaciones minoritarias 
a) Participación en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 0,50 13,56 
b) Participación en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia – (0,03)

5. reversión provisión deterioro de activos 6.8 3,11 0,39
6. dotación provisión deterioro de activos 6.8 (49,13) (4,78)
7.  resultado de la enajenación de activos no corrientes clasificados  

como mantenidos para la venta no incluidos en las actividades interrumpidas – –

RESULTADO DE OTRAS ACTIVIDADES (80,47) 57,35 

IV. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 1.383,26 1.365,73 
V. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 6.21 (385,14) (389,61)
VI. RESULTADO DESPUÉS DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 998,12 976,12 
VII. RESULTADO DESPUÉS DE IMPUESTOS DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS 6.10 (2,20) (3,99)
VIII.RESULTADO DEL EJERCICIO 995,92 972,13 
1. atribuible a intereses minoritarios (95,23) (241,07)
2. atribuible a la sociedad dominante 4.1 900,69 731,06 
datos en millones de euros

Ganancias	básicas	y	diluidas	por	acción	(euros) 4.1 0,34	 0,32	
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C) Estado de cambios en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2008 y 2007

CONCEPTO

PATRIMONIO	ATRIBUIDO	A	LOS	ACCIONISTAS	DE	LA	SOCIEDAD	DOMINANTE

INTERESES	
MINORITARIOS

TOTAL	
PATRIMONIO	

NETO
CAPITAL	

DESEMBOLSADO RESERVAS

RESERVAS	POR	
AJUSTES	DE	
VALORACIÓN

DIFERENCIAS	
DE	

CONVERSIÓN
RESULTADOS	
RETENIDOS

SALDO AL 1 DE ENERO DE 2007 119,45 2.604,96 261,26 (3,24) 1.044,06 1.027,80 5.054,29 
I. Cambios en políticas contables – – – – – – –
II. Corrección de errores – – – – – – –

SALDO AL 1 DE ENERO DE 2007 ACTUALIZADO 119,45 2.604,96 261,26 (3,24) 1.044,06 1.027,80 5.054,29 
VARIACIONES DEL EJERCICIO 2007

I.  Resultado reconocido directamente en 
patrimonio
1. Por inversiones disponibles para la venta – – (299,96) – – (224,95) (524,91)
2. Por diferencias de conversión – – – (32) – (3,67) (35,54)
3. Por aplicación de la contabilidad tácita – – 208,80 – – 202,74 411,54 

Total resultado reconocido directamente en patrimonio – – (91,16) (31,87) – (25,88) (148,91)
II. Otros resultados del ejercicio 2007 – – – – 731,06 241,07 972,13 

Total resultados del ejercicio 2007 – – (91,16) (31,87) 731,06 215,19 823,22 
III. Distribución del resultado del ejercicio 2006 – 386,70 – – (510,50) (7,98) (131,78)
IV. Dividendos a cuenta del ejercicio 2007 (Nota 4.2) – – – – (136,52) (84,67) (221,19)
V.  Ampliaciones de capital de MAPFRE S.A.  

(Nota 6.11) y sociedades dependientes 108,08 3.335,14 – – – 34,82 3.478,04 

VI.  Efecto aplicación desde 1 de enero de 2006 de 
la combinación de negocios ejecutada en 2007 – (3.449,98) – – – – (3.449,98)

VII. Cambios en el perímetro y otros – (36,03) – – – 97,84 61,81 
TOTAL	VARIACIONES	DEL	EJERCICIO	2007 108,08	 235,83	 (91,16) (31,87) 84,04 255,20 560,12	
SALDO	AL	31	DE	DICIEMBRE	DE	2007 227,53	 2.840,79	 170,10	 (35,11) 1.128,10 1.283,00	 5.614,41	

I. Cambios políticas contables – – – – – – –
II. Corrección de errores – – – – – – –

SALDO AL 1 DE ENERO DE 2008 ACTUALIZADO 227,53 2.840,79 170,10 (35,11) 1.128,10 1.283,00 5.614,41 
VARIACIONES DEL EJERCICIO 2008

I. Resultado reconocido directamente en patrimonio 
1. Por inversiones disponibles para la venta – – (625,58) – – (22,13) (647,71)
2. Por diferencias de conversión – – – (109,57) – (6,81) (116,38)
3. Por aplicación de la contabilidad tácita – – 153,37 – – (0,15) 153,22 

Total resultado reconocido directamente en patrimonio – – (472,21) (109,57) – (29,09) (610,87)
II. Otros resultados del ejercicio 2008 – – – – 900,69 95,23 995,92 

Total resultados del ejercicio 2008 – – (472,21) (109,57) 900,69 66,14 385,05 
III. Distribución del resultado del ejercicio 2007 – 330,56 – – (533,62) – (203,06)
IV. Dividendos a cuenta del ejercicio 2008 (Nota 4.2) – – – – (187,38) (31,74) (219,12)
V.  Ampliaciones de capital de MAPFRE S.A. (Nota 

6.11) y sociedades dependientes 46,95 1.327,89 – – – 406,17 1.781,01 

VII. Cambios en el perímetro y otros (Nota 6.11) – (794,08) 57,67 0,09 3,78 (909,38) (1.641,92)
TOTAL	VARIACIONES	DEL	EJERCICIO	2008 46,95	 864,37	 (414,54) (109,48) 183,47	 (468,81) 101,96	
SALDO	AL	31	DE	DICIEMBRE	DE	2008 274,48	 3.705,16	 (244,44) (144,59) 1.311,57	 814,19	 5.716,37	
datos en millones de euros
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D) Estado de flujos de efectivo de los ejercicios finalizados a 31 de diciembre 
de 2008 y 2007

CONCEPTOS 2008 2007

cobros por primas 13.710,37 11.692,95 
Pagos por prestaciones (9.334,53) (6.760,14)
cobros por operaciones de reaseguro 753,30 618,65 
Pagos por operaciones de reaseguro (821,06) (901,07)
Pagos por comisiones (1.524,43) (981,40)
cobros de clientes de otras actividades 381,21 802,71 
Pagos a proveedores de otras actividades (409,97) (747,10)
otros cobros de explotación 413,40 124,73 
otros pagos de explotación (2.934,53) (2.415,45)
Pagos o cobros por impuesto sobre sociedades (244,06) (407,20)

FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN (10,30) 1.026,68 
adquisiciones de inmovilizado inmaterial (96,51) (60,45)
adquisiciones de inmovilizado material (275,19) (208,46)
adquisiciones de inversiones y desembolso de ampliaciones de capital (7.513,05) (5.865,51)
tesorería neta pagada por entidades incorporadas al perímetro (1.519,46) (428,44)
tesorería neta procedente de entidades que han salido del perímetro 114,43 (1,61)
Ventas de inmovilizado 29,21 21,74 
Ventas de inversiones 6.385,54 4.406,67 
intereses cobrados 1.075,42 981,35 
cobros por dividendos 128,69 48,68 
cobros por préstamos concedidos y otros instrumentos financieros 690,43 796,04 
Pagos por préstamos concedidos y otros instrumentos financieros (568,67) (900,29)

FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN (1.549,16) (1.210,28)
dividendos y donaciones pagados (422,18) (352,03)
cobros por ampliaciones de capital 667,61 21,96 
Pagos por devolución de aportaciones a los accionistas – –
cobros por emisión de obligaciones – 700,00 
Pagos por intereses y amortización de obligaciones (68,60) (16,55)
Pagos por intereses y amortización de otra financiación (537,49) (229,60)
cobros por otra financiación 1.719,33 285,58 

FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN 1.358,67 409,36 
INCREMENTO (DISMINUCIÓN) NETO DE EFECTIVO (200,79) 225,76 
Diferencias de conversión en los flujos y saldos de efectivo (23,54) (8,61)
SALDO INICIAL DE EFECTIVO 1.639,40 1.422,25 
SALDO FINAL DE EFECTIVO 1.415,07 1.639,40 
DATOS EN MILLONES DE EUROS
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E) Información financiera por segmentos - Balance de Situación Consolidado  
a 31 de diciembre de 2008 y 2007

ACTIVO

SEGURO	DIRECTO
VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA	 REASEGURO OTRAS	ACTIVIDADES AJUSTES	DE	CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

A) ACTIVOS INTANGIBLES 482,80 314,26 719,58 31,39 294,98 161,13 5,28 6,11 80,64 66,24 481,58 608,59 2.064,86 1.187,72 
i. Fondo de comercio 202,71 265,12 604,07 5,23 252,88 127,35 – – 51,41 51,42 490,22 567,81 1.601,29 1.016,93 
ii. otros activos intangibles 280,09 49,14 115,51 26,16 42,10 33,78 5,28 6,11 29,23 14,82 (8,64) 40,78 463,57 170,79 

B) INMOVILIZADO MATERIAL 63,70 53,00 680,45 679,65 160,90 153,24 41,57 41,56 226,55 251,02 119,07 161,61 1.292,24 1.340,08 
i. inmuebles de uso propio 39,28 35,62 500,00 524,73 126,16 112,52 33,98 34,70 100,26 100,93 118,82 160,53 918,50 969,03 
ii. otro inmovilizado material 24,42 17,38 180,45 154,92 34,74 40,72 7,59 6,86 126,29 150,09 0,25 1,08 373,74 371,05 

C) INVERSIONES 17.063,97 16.837,14 4.695,45 3.487,03 4.358,64 4.710,53 2.158,35 1.983,99 9.106,13 6.957,63 (9.040,68) (7.809,36) 28.341,86 26.166,96 
i. inversiones inmobiliarias 186,64 179,75 462,44 358,21 319,20 319,93 27,50 31,66 53,32 69,77 (118,36) (167,98) 930,74 791,34 

ii. inversiones financieras

1. cartera a vencimiento 440,31 207,35 115,53 385,99 157,12 299,22 5,24 199,61 21,09 12,87 1,85 5,10 741,14 1.110,14 
2. cartera disponible para la venta 15.866,25 15.806,08 3.663,43 2.325,22 3.278,16 2.806,81 1.616,85 1.442,48 211,90 224,23 (41,31) (47,44) 24.595,28 22.557,38 
3. cartera de negociación 436,38 506,33 220,03 206,22 273,97 326,06 32,58 29,76 – 179,05 (23,85) (32,57) 939,11 1.214,85 

iii.  inversiones contabilizadas aplicando  
el método de participación 22,18 54,34 19,75 13,08 84,34 55,73 11,29 13,00 11,35 9,27 176,97 189,07 325,88 334,49 

iV.  depósitos constituidos por reaseguro 
aceptado 0,08 0,01 0,15 0,25 7,03 7,72 276,96 266,99 – – (159,61) (162,16) 124,61 112,81 

V. otras inversiones 112,13 83,28 214,12 198,06 238,82 895,06 187,93 0,49 8.808,47 6.462,44 (8.876,37) (7.593,38) 685,10 45,95 
D)  INVERSIONES POR CUENTA DE 

TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA QUE 
ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSIÓN

472,42 362,36 – – – – – – – – – – 472,42 362,36 

E) EXISTENCIAS – – – – – – – – 687,05 678,19 – – 687,05 678,19 
F)  PARTICIPACIÓN DEL REASEGURO EN 

LAS PROVISIONES TÉCNICAS 111,76 63,58 209,56 163,69 2.429,43 2.109,46 636,65 551,53 – – (821,60) (742,18) 2.565,80 2.146,08 

G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 179,80 177,59 242,88 82,12 92,70 58,90 16,79 7,69 46,83 28,35 6,62 1,57 585,62 356,22 
H) CRÉDITOS 515,68 457,13 1.310,97 1.000,46 1.183,25 1.160,41 230,80 254,21 291,60 289,97 (383,39) (290,71) 3.148,91 2.871,47 

i.  créditos por operaciones de seguro 
directo y coaseguro 430,47 380,27 1.023,39 794,25 960,20 959,65 – – – – (1,13) 4,51 2.412,93 2.138,68 

ii. créditos por operaciones de reaseguro 19,05 8,37 50,94 29,24 132,51 95,54 207,22 214,85 – – (93,79) (95,77) 315,93 252,23 
iii. créditos fiscales 10,35 19,07 23,62 37,24 32,92 40,39 5,45 11,99 16,22 95,32 (4,24) 0,53 84,32 204,54 
iV. créditos sociales y otros 55,81 49,42 213,02 139,73 57,62 64,83 18,13 27,37 275,38 194,65 (284,23) (199,98) 335,73 276,02 
V. accionistas por desembolsos exigidos – – – – – – – – – – – – – –

I) TESORERIA 472,67 381,98 268,08 244,71 364,37 388,19 55,52 42,07 223,97 579,02 30,46 3,43 1.415,07 1.639,40 
J) AJUSTES POR PERIODIFICACIÓN 111,00 67,69 319,80 195,10 409,36 381,47 158,36 148,69 5,69 3,94 0,06 11,48 1.004,27 808,37 
K) OTROS ACTIVOS 117,86 18,14 23,26 11,94 50,00 17,52 0,74 1,13 153,67 92,83 (255,01) (94,08) 90,52 47,48 
L)  ACTIVOS NO CORRIENTES 

CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS 
PARA LA VENTA Y DE ACTIVIDADES 
INTERRUMPIDAS

– – 0,07 0,04 0,22 0,01 1,47 0,08 18,99 22,46 – – 20,75 22,59 

TOTAL	ACTIVO	POR	SEGMENTOS 19.591,66	 18.732,87	 8.470,10	 5.896,13	 9.343,85	 9.140,86	 3.305,53	 3.037,06	 10.841,12	 8.969,65	 (9.682,89) (8.149,65) 41.689,37	 37.626,92	
datos en millones de euros



  99

E) Información financiera por segmentos - Balance de Situación Consolidado  
a 31 de diciembre de 2008 y 2007

ACTIVO

SEGURO	DIRECTO
VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA	 REASEGURO OTRAS	ACTIVIDADES AJUSTES	DE	CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

A) ACTIVOS INTANGIBLES 482,80 314,26 719,58 31,39 294,98 161,13 5,28 6,11 80,64 66,24 481,58 608,59 2.064,86 1.187,72 
i. Fondo de comercio 202,71 265,12 604,07 5,23 252,88 127,35 – – 51,41 51,42 490,22 567,81 1.601,29 1.016,93 
ii. otros activos intangibles 280,09 49,14 115,51 26,16 42,10 33,78 5,28 6,11 29,23 14,82 (8,64) 40,78 463,57 170,79 

B) INMOVILIZADO MATERIAL 63,70 53,00 680,45 679,65 160,90 153,24 41,57 41,56 226,55 251,02 119,07 161,61 1.292,24 1.340,08 
i. inmuebles de uso propio 39,28 35,62 500,00 524,73 126,16 112,52 33,98 34,70 100,26 100,93 118,82 160,53 918,50 969,03 
ii. otro inmovilizado material 24,42 17,38 180,45 154,92 34,74 40,72 7,59 6,86 126,29 150,09 0,25 1,08 373,74 371,05 

C) INVERSIONES 17.063,97 16.837,14 4.695,45 3.487,03 4.358,64 4.710,53 2.158,35 1.983,99 9.106,13 6.957,63 (9.040,68) (7.809,36) 28.341,86 26.166,96 
i. inversiones inmobiliarias 186,64 179,75 462,44 358,21 319,20 319,93 27,50 31,66 53,32 69,77 (118,36) (167,98) 930,74 791,34 

ii. inversiones financieras

1. cartera a vencimiento 440,31 207,35 115,53 385,99 157,12 299,22 5,24 199,61 21,09 12,87 1,85 5,10 741,14 1.110,14 
2. cartera disponible para la venta 15.866,25 15.806,08 3.663,43 2.325,22 3.278,16 2.806,81 1.616,85 1.442,48 211,90 224,23 (41,31) (47,44) 24.595,28 22.557,38 
3. cartera de negociación 436,38 506,33 220,03 206,22 273,97 326,06 32,58 29,76 – 179,05 (23,85) (32,57) 939,11 1.214,85 

iii.  inversiones contabilizadas aplicando  
el método de participación 22,18 54,34 19,75 13,08 84,34 55,73 11,29 13,00 11,35 9,27 176,97 189,07 325,88 334,49 

iV.  depósitos constituidos por reaseguro 
aceptado 0,08 0,01 0,15 0,25 7,03 7,72 276,96 266,99 – – (159,61) (162,16) 124,61 112,81 

V. otras inversiones 112,13 83,28 214,12 198,06 238,82 895,06 187,93 0,49 8.808,47 6.462,44 (8.876,37) (7.593,38) 685,10 45,95 
D)  INVERSIONES POR CUENTA DE 

TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA QUE 
ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSIÓN

472,42 362,36 – – – – – – – – – – 472,42 362,36 

E) EXISTENCIAS – – – – – – – – 687,05 678,19 – – 687,05 678,19 
F)  PARTICIPACIÓN DEL REASEGURO EN 

LAS PROVISIONES TÉCNICAS 111,76 63,58 209,56 163,69 2.429,43 2.109,46 636,65 551,53 – – (821,60) (742,18) 2.565,80 2.146,08 

G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 179,80 177,59 242,88 82,12 92,70 58,90 16,79 7,69 46,83 28,35 6,62 1,57 585,62 356,22 
H) CRÉDITOS 515,68 457,13 1.310,97 1.000,46 1.183,25 1.160,41 230,80 254,21 291,60 289,97 (383,39) (290,71) 3.148,91 2.871,47 

i.  créditos por operaciones de seguro 
directo y coaseguro 430,47 380,27 1.023,39 794,25 960,20 959,65 – – – – (1,13) 4,51 2.412,93 2.138,68 

ii. créditos por operaciones de reaseguro 19,05 8,37 50,94 29,24 132,51 95,54 207,22 214,85 – – (93,79) (95,77) 315,93 252,23 
iii. créditos fiscales 10,35 19,07 23,62 37,24 32,92 40,39 5,45 11,99 16,22 95,32 (4,24) 0,53 84,32 204,54 
iV. créditos sociales y otros 55,81 49,42 213,02 139,73 57,62 64,83 18,13 27,37 275,38 194,65 (284,23) (199,98) 335,73 276,02 
V. accionistas por desembolsos exigidos – – – – – – – – – – – – – –

I) TESORERIA 472,67 381,98 268,08 244,71 364,37 388,19 55,52 42,07 223,97 579,02 30,46 3,43 1.415,07 1.639,40 
J) AJUSTES POR PERIODIFICACIÓN 111,00 67,69 319,80 195,10 409,36 381,47 158,36 148,69 5,69 3,94 0,06 11,48 1.004,27 808,37 
K) OTROS ACTIVOS 117,86 18,14 23,26 11,94 50,00 17,52 0,74 1,13 153,67 92,83 (255,01) (94,08) 90,52 47,48 
L)  ACTIVOS NO CORRIENTES 

CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS 
PARA LA VENTA Y DE ACTIVIDADES 
INTERRUMPIDAS

– – 0,07 0,04 0,22 0,01 1,47 0,08 18,99 22,46 – – 20,75 22,59 

TOTAL	ACTIVO	POR	SEGMENTOS 19.591,66	 18.732,87	 8.470,10	 5.896,13	 9.343,85	 9.140,86	 3.305,53	 3.037,06	 10.841,12	 8.969,65	 (9.682,89) (8.149,65) 41.689,37	 37.626,92	
datos en millones de euros
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E) Información financiera por segmentos - Balance de Situación Consolidado  
a 31 de diciembre de 2008 y 2007 

PASIVO	Y	PATRIMONIO	NETO

SEGURO	DIRECTO
VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA	 REASEGURO OTRAS	ACTIVIDADES AJUSTES	DE	CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

A) PATRIMONIO NETO 1.342,87 995,71 2.687,36 1.528,49 1.851,86 2.350,32 794,26 773,94 7.160,34 6.577,36 (8.120,32) (6.611,41) 5.716,37 5.614,41 
i. capital desembolsado 394,42 327,45 1.803,53 424,95 901,36 1.179,80 255,97 255,94 905,87 1.092,71 (3.986,67) (3.053,32) 274,48 227,53 
ii. reservas 737,50 402,45 652,83 557,59 745,22 828,45 335,81 326,42 5.762,49 5.023,80 (4.528,69) (4.297,92) 3.705,16 2.840,79 
iii. acciones propias – – – – – – – – – – – – – –
iV. reservas por ajustes de valoración 13,71 78,89 (187,67) 67,86 (13,50) 108,22 (13,00) 18,44 (21,69) (7,40) (22,29) (95,91) (244,44) 170,10 
V. diferencias de conversión (75,89) (14,28) (110,71) (112,24) (318,99) (298,65) (42,43) (29,11) (17,17) (3,04) 420,60 422,21 (144,59) (35,11)
Vi. resultados retenidos 82,22 80,52 470,62 378,38 503,86 311,84 249,04 194,78 519,54 357,08 (513,71) (194,50) 1.311,57 1.128,10 

Patrimonio atribuido a los accionistas de la 
Sociedad dominante 1.151,96 875,03 2.628,60 1.316,54 1.817,95 2.129,66 785,39 766,47 7.149,04 6.463,15 (8.630,76) (7.219,44) 4.902,18 4.331,41 

Intereses minoritarios 190,91 120,68 58,76 211,95 33,91 220,66 8,87 7,47 11,30 114,21 510,44 608,03 814,19 1.283,00 

B) PASIVOS SUBORDINADOS – – 10,08 10,00 – – – – 713,44 727,75 – – 723,52 737,75 
C) PROVISIONES TÉCNICAS 16.663,73 16.441,98 4.452,51 3.491,95 5.949,63 5.339,88 2.148,31 1.897,03 – – (829,38) (751,41) 28.384,80 26.419,43 

i.  Provisiones para primas no 
consumidas y para riesgos en curso 124,37 21,81 2.236,87 1.761,08 2.255,35 1.975,06 1.045,77 971,67 – – (376,49) (421,99) 5.285,87 4.307,63 

ii. Provisión para seguros de vida 16.028,87 16.025,28 3,84 – 53,03 – 117,63 125,63 – – (8,15) 71,00 16.195,22 16.221,91 
iii. Provisión para prestaciones 457,69 362,73 2.208,05 1.730,59 3.229,63 3.003,05 959,55 779,71 – – (446,06) (400,42) 6.408,86 5.475,66 
iV. otras provisiones técnicas 52,80 32,16 3,75 0,28 411,62 361,77 25,36 20,02 – – 1,32 – 494,85 414,23 

D)  PROVISIONES TÉCNICAS RELATIVAS AL 
SEGURO DE VIDA CUANDO EL RIESGO 
DE LA INVERSIÓN LO ASUMEN LOS 
TOMADORES

472,42 362,36 – – – – – – – – – – 472,42 362,36 

E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 78,56 60,02 194,63 239,94 62,12 101,29 10,99 8,94 86,48 68,20 (116,26) (163,42) 316,52 314,97 
F)  DEPÓSITOS RECIBIDOS POR 

REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 21,17 19,29 0,95 1,56 151,34 154,51 117,53 129,93 – – (159,60) (162,16) 131,39 143,13 

G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 238,45 183,12 194,09 122,25 80,98 84,35 32,20 27,23 37,03 8,01 (1,21) 3,30 581,54 428,26 
H) DEUDAS 772,14 667,74 898,48 483,64 1.077,43 954,74 109,48 107,89 2.831,39 1.573,15 (636,78) (464,52) 5.052,14 3.322,64 

i.  emisión de obligaciones y otros valores 
negociables – – 146,61 – 29,81 – – – 286,79 286,79 – – 463,21 286,79 

ii. deudas con entidades de crédito 5,53 3,25 30,11 2,64 48,85 19,84 – 1,16 1.773,26 467,65 – – 1.857,75 494,54 
iii. otros pasivos financieros 416,84 393,69 0,54 0,68 60,80 0,34 0,48 0,07 300,30 181,71 (59,99) – 718,97 576,49 
iV.  deudas por operaciones de seguro 

directo y coaseguro 104,45 97,16 318,09 139,83 278,28 342,94 – – – – – 1,29 700,82 581,22 

V. deudas por operaciones de reaseguro 18,43 11,84 33,91 39,45 220,79 198,45 73,76 77,39 – – (93,81) (93,41) 253,08 233,72 
Vi. deudas fiscales 109,93 46,10 177,28 123,72 228,40 165,15 11,93 5,85 15,46 83,97 (11,54) (13,79) 531,46 411,00 
Vii. otras deudas 116,96 115,70 191,94 177,32 210,50 228,02 23,31 23,42 455,58 553,03 (471,44) (358,61) 526,85 738,88 

I) AJUSTES POR PERIODIFICACIÓN 2,32 2,65 32,00 18,30 170,49 155,77 92,76 92,07 5,07 3,29 0,66 (0,03) 303,30 272,05 
J)  PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO 

CORRIENTES CLASIFICADOS COMO 
MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE 
ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

– – – – – – – 0,03 7,37 11,89 – – 7,37 11,92 

TOTAL	PASIVO	Y	PATRIMONIO	NETO	POR	
SEGMENTOS 19.591,66	 18.732,87	 8.470,10	 5.896,13	 9.343,85	 9.140,86	 3.305,53	 3.037,06	 10.841,12	 8.969,65	 (9.862,89) (8.149,65) 41.689,37	 37.626,92	

datos en millones de euros
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E) Información financiera por segmentos - Balance de Situación Consolidado  
a 31 de diciembre de 2008 y 2007 

PASIVO	Y	PATRIMONIO	NETO

SEGURO	DIRECTO
VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA	 REASEGURO OTRAS	ACTIVIDADES AJUSTES	DE	CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

A) PATRIMONIO NETO 1.342,87 995,71 2.687,36 1.528,49 1.851,86 2.350,32 794,26 773,94 7.160,34 6.577,36 (8.120,32) (6.611,41) 5.716,37 5.614,41 
i. capital desembolsado 394,42 327,45 1.803,53 424,95 901,36 1.179,80 255,97 255,94 905,87 1.092,71 (3.986,67) (3.053,32) 274,48 227,53 
ii. reservas 737,50 402,45 652,83 557,59 745,22 828,45 335,81 326,42 5.762,49 5.023,80 (4.528,69) (4.297,92) 3.705,16 2.840,79 
iii. acciones propias – – – – – – – – – – – – – –
iV. reservas por ajustes de valoración 13,71 78,89 (187,67) 67,86 (13,50) 108,22 (13,00) 18,44 (21,69) (7,40) (22,29) (95,91) (244,44) 170,10 
V. diferencias de conversión (75,89) (14,28) (110,71) (112,24) (318,99) (298,65) (42,43) (29,11) (17,17) (3,04) 420,60 422,21 (144,59) (35,11)
Vi. resultados retenidos 82,22 80,52 470,62 378,38 503,86 311,84 249,04 194,78 519,54 357,08 (513,71) (194,50) 1.311,57 1.128,10 

Patrimonio atribuido a los accionistas de la 
Sociedad dominante 1.151,96 875,03 2.628,60 1.316,54 1.817,95 2.129,66 785,39 766,47 7.149,04 6.463,15 (8.630,76) (7.219,44) 4.902,18 4.331,41 

Intereses minoritarios 190,91 120,68 58,76 211,95 33,91 220,66 8,87 7,47 11,30 114,21 510,44 608,03 814,19 1.283,00 

B) PASIVOS SUBORDINADOS – – 10,08 10,00 – – – – 713,44 727,75 – – 723,52 737,75 
C) PROVISIONES TÉCNICAS 16.663,73 16.441,98 4.452,51 3.491,95 5.949,63 5.339,88 2.148,31 1.897,03 – – (829,38) (751,41) 28.384,80 26.419,43 

i.  Provisiones para primas no 
consumidas y para riesgos en curso 124,37 21,81 2.236,87 1.761,08 2.255,35 1.975,06 1.045,77 971,67 – – (376,49) (421,99) 5.285,87 4.307,63 

ii. Provisión para seguros de vida 16.028,87 16.025,28 3,84 – 53,03 – 117,63 125,63 – – (8,15) 71,00 16.195,22 16.221,91 
iii. Provisión para prestaciones 457,69 362,73 2.208,05 1.730,59 3.229,63 3.003,05 959,55 779,71 – – (446,06) (400,42) 6.408,86 5.475,66 
iV. otras provisiones técnicas 52,80 32,16 3,75 0,28 411,62 361,77 25,36 20,02 – – 1,32 – 494,85 414,23 

D)  PROVISIONES TÉCNICAS RELATIVAS AL 
SEGURO DE VIDA CUANDO EL RIESGO 
DE LA INVERSIÓN LO ASUMEN LOS 
TOMADORES

472,42 362,36 – – – – – – – – – – 472,42 362,36 

E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 78,56 60,02 194,63 239,94 62,12 101,29 10,99 8,94 86,48 68,20 (116,26) (163,42) 316,52 314,97 
F)  DEPÓSITOS RECIBIDOS POR 

REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 21,17 19,29 0,95 1,56 151,34 154,51 117,53 129,93 – – (159,60) (162,16) 131,39 143,13 

G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 238,45 183,12 194,09 122,25 80,98 84,35 32,20 27,23 37,03 8,01 (1,21) 3,30 581,54 428,26 
H) DEUDAS 772,14 667,74 898,48 483,64 1.077,43 954,74 109,48 107,89 2.831,39 1.573,15 (636,78) (464,52) 5.052,14 3.322,64 

i.  emisión de obligaciones y otros valores 
negociables – – 146,61 – 29,81 – – – 286,79 286,79 – – 463,21 286,79 

ii. deudas con entidades de crédito 5,53 3,25 30,11 2,64 48,85 19,84 – 1,16 1.773,26 467,65 – – 1.857,75 494,54 
iii. otros pasivos financieros 416,84 393,69 0,54 0,68 60,80 0,34 0,48 0,07 300,30 181,71 (59,99) – 718,97 576,49 
iV.  deudas por operaciones de seguro 

directo y coaseguro 104,45 97,16 318,09 139,83 278,28 342,94 – – – – – 1,29 700,82 581,22 

V. deudas por operaciones de reaseguro 18,43 11,84 33,91 39,45 220,79 198,45 73,76 77,39 – – (93,81) (93,41) 253,08 233,72 
Vi. deudas fiscales 109,93 46,10 177,28 123,72 228,40 165,15 11,93 5,85 15,46 83,97 (11,54) (13,79) 531,46 411,00 
Vii. otras deudas 116,96 115,70 191,94 177,32 210,50 228,02 23,31 23,42 455,58 553,03 (471,44) (358,61) 526,85 738,88 

I) AJUSTES POR PERIODIFICACIÓN 2,32 2,65 32,00 18,30 170,49 155,77 92,76 92,07 5,07 3,29 0,66 (0,03) 303,30 272,05 
J)  PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO 

CORRIENTES CLASIFICADOS COMO 
MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE 
ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS

– – – – – – – 0,03 7,37 11,89 – – 7,37 11,92 

TOTAL	PASIVO	Y	PATRIMONIO	NETO	POR	
SEGMENTOS 19.591,66	 18.732,87	 8.470,10	 5.896,13	 9.343,85	 9.140,86	 3.305,53	 3.037,06	 10.841,12	 8.969,65	 (9.862,89) (8.149,65) 41.689,37	 37.626,92	

datos en millones de euros
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E) Información financiera por segmentos - Cuenta de Resultados Consolidada  
de los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

SEGURO	DIRECTO
VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA	 REASEGURO OTRAS	ACTIVIDADES AJUSTES	DE	CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

I. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR               
1. Primas imputadas al ejercicio, netas               

a) Primas emitidas seguro directo 3.322,15 2.926,25 4.433,58 3.649,19 5.103,86 4.417,26 0,01 0,02 – – – 0,02 12.859,60 10.992,74 
b) Primas reaseguro aceptado – – 20,70 5,78 257,47 211,08 2.007,03 1.812,08 – – (840,03) (711,21) 1.445,17 1.317,73 
c) Primas reaseguro cedido (103,55) (86,89) (99,57) (65,94) (1.552,15) (1.315,16) (598,68) (548,72) – – 840,03 711,19 (1.513,92) (1.305,52)
d)  Variación de las provisiones para 

primas y riesgos en curso, netas              

seguro directo (47,62) (44,69) (56,37) (39,73) (241,83) (284,25) – – – – 8,60 4,17 (337,22) (364,50)
reaseguro aceptado – – 14,26 0,27 (4,02) (14,64) (72,26) (118,72) – – 2,86 38,67 (59,16) (94,42)
reaseguro cedido 4,65 (0,06) (4,76) (5,60) 69,45 53,10 12,19 53,75 – – (2,86) (41,19) 78,67 60,00 

2.  Participación en beneficios de 
sociedades puestas en equivalencia 0,53 4,65 8,32 0,03 2,05 1,69 0,35 0,57 – – (1,55) (4,97) 9,70 1,97 

3. ingresos de las inversiones               
a) de explotación 1.323,42 1.025,58 324,82 294,99 316,95 253,63 96,25 91,79 – – (7,88) (13,36) 2.053,56 1.652,63 
b) de patrimonio 81,64 30,57 96,14 18,86 72,27 115,64 13,15 13,37 – – (16,87) (59,27) 246,33 119,17 

4.  Plusvalías en las inversiones por cuenta 
de tomadores de seguros de vida que 
asumen el riesgo de la inversión

 
49,91 

 
39,26 –  

–
 
–

 
– –  

–
 
–

 
– –  

– 49,91  
39,26 

5. otros ingresos técnicos 5,48 2,78 7,38 4,34 20,72 26,04 0,10 0,41 – – (0,24) – 33,44 33,57 
6. otros ingresos no técnicos 18,18 6,22 172,74 171,59 60,47 25,19 2,63 1,68 – – (195,35) (191,74) 58,67 12,94 
7. diferencias positivas de cambio 18,60 5,30 17,73 2,92 34,49 12,94 221,86 80,01 – – 9,01 – 301,69 101,17 
8.  reversión de la provisión por deterioro 

de activos – – 1,48 0,56 7,43 22,05 0,66 0,07 – – – (22,05) 9,57 0,63 

TOTAL	INGRESOS	NEGOCIO	ASEGURADOR 4.673,39	 3.908,97	 4.936,45	 4.037,26	 4.147,16	 3.524,57	 1.683,29	 1.386,31	 – – (204,28) (289,74) 15.236,01	 12.567,37	
II. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR               

1. siniestralidad del ejercicio, neta               
a)  Prestaciones pagadas y variación de 

la provisión para prestaciones, neta               

seguro directo (3.405,91) (2.376,61) (2.919,60) (2.390,29) (3.038,10) (2.518,26) 1,05 1,18 – – 4,34 4,32 (9.358,22) (7.279,66)
reaseguro aceptado (0,12) – (29,59) (3,86) (186,59) (118,85) (1.185,36) (935,42) – – 511,90 264,17 (889,76) (793,96)
reaseguro cedido 59,70 51,47 124,83 55,89 1.080,27 846,55 326,44 201,46 – – (511,90) (264,19) 1.079,34 891,18 

b) Gastos imputables a las prestaciones (12,58) (10,49) (281,57) (211,83) (200,37) (170,61) (43,03) (37,08) – – 3,74 1,84 (533,81) (428,17)
2.  Variación de otras provisiones 

técnicas, netas (58,30) (567,47) (1,27) (0,17) (40,73) (48,02) (5,76) 4,25 – – (5,35) – (111,41) (611,41)

3. Participación en beneficios y extornos (43,08) (29,55) – – (1,52) (4,87) (0,29) (0,18) – – – – (44,89) (34,60)
4. Gastos de explotación netos               

a) Gastos de adquisición (335,50) (291,72) (700,96) (550,13) (887,49) (748,42) (479,35) (429,47) – – 183,52 193,38 (2.219,78) (1.826,36)
b) Gastos de administración (110,02) (88,04) (248,08) (208,47) (274,19) (231,82) (17,22) (20,81) – – 3,28 6,45 (646,23) (542,69)
c)  comisiones y participación en el 

reaseguro 34,22 20,35 10,48 4,51 203,47 202,94 130,88 111,29 – – (174,30) (158,52) 204,75 180,57 

datos en millones de euros

(Continúa en páginas siguientes)
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E) Información financiera por segmentos - Cuenta de Resultados Consolidada  
de los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2008 y 2007

SEGURO	DIRECTO
VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA	 REASEGURO OTRAS	ACTIVIDADES AJUSTES	DE	CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

I. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR               
1. Primas imputadas al ejercicio, netas               

a) Primas emitidas seguro directo 3.322,15 2.926,25 4.433,58 3.649,19 5.103,86 4.417,26 0,01 0,02 – – – 0,02 12.859,60 10.992,74 
b) Primas reaseguro aceptado – – 20,70 5,78 257,47 211,08 2.007,03 1.812,08 – – (840,03) (711,21) 1.445,17 1.317,73 
c) Primas reaseguro cedido (103,55) (86,89) (99,57) (65,94) (1.552,15) (1.315,16) (598,68) (548,72) – – 840,03 711,19 (1.513,92) (1.305,52)
d)  Variación de las provisiones para 

primas y riesgos en curso, netas              

seguro directo (47,62) (44,69) (56,37) (39,73) (241,83) (284,25) – – – – 8,60 4,17 (337,22) (364,50)
reaseguro aceptado – – 14,26 0,27 (4,02) (14,64) (72,26) (118,72) – – 2,86 38,67 (59,16) (94,42)
reaseguro cedido 4,65 (0,06) (4,76) (5,60) 69,45 53,10 12,19 53,75 – – (2,86) (41,19) 78,67 60,00 

2.  Participación en beneficios de 
sociedades puestas en equivalencia 0,53 4,65 8,32 0,03 2,05 1,69 0,35 0,57 – – (1,55) (4,97) 9,70 1,97 

3. ingresos de las inversiones               
a) de explotación 1.323,42 1.025,58 324,82 294,99 316,95 253,63 96,25 91,79 – – (7,88) (13,36) 2.053,56 1.652,63 
b) de patrimonio 81,64 30,57 96,14 18,86 72,27 115,64 13,15 13,37 – – (16,87) (59,27) 246,33 119,17 

4.  Plusvalías en las inversiones por cuenta 
de tomadores de seguros de vida que 
asumen el riesgo de la inversión

 
49,91 

 
39,26 –  

–
 
–

 
– –  

–
 
–

 
– –  

– 49,91  
39,26 

5. otros ingresos técnicos 5,48 2,78 7,38 4,34 20,72 26,04 0,10 0,41 – – (0,24) – 33,44 33,57 
6. otros ingresos no técnicos 18,18 6,22 172,74 171,59 60,47 25,19 2,63 1,68 – – (195,35) (191,74) 58,67 12,94 
7. diferencias positivas de cambio 18,60 5,30 17,73 2,92 34,49 12,94 221,86 80,01 – – 9,01 – 301,69 101,17 
8.  reversión de la provisión por deterioro 

de activos – – 1,48 0,56 7,43 22,05 0,66 0,07 – – – (22,05) 9,57 0,63 

TOTAL	INGRESOS	NEGOCIO	ASEGURADOR 4.673,39	 3.908,97	 4.936,45	 4.037,26	 4.147,16	 3.524,57	 1.683,29	 1.386,31	 – – (204,28) (289,74) 15.236,01	 12.567,37	
II. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR               

1. siniestralidad del ejercicio, neta               
a)  Prestaciones pagadas y variación de 

la provisión para prestaciones, neta               

seguro directo (3.405,91) (2.376,61) (2.919,60) (2.390,29) (3.038,10) (2.518,26) 1,05 1,18 – – 4,34 4,32 (9.358,22) (7.279,66)
reaseguro aceptado (0,12) – (29,59) (3,86) (186,59) (118,85) (1.185,36) (935,42) – – 511,90 264,17 (889,76) (793,96)
reaseguro cedido 59,70 51,47 124,83 55,89 1.080,27 846,55 326,44 201,46 – – (511,90) (264,19) 1.079,34 891,18 

b) Gastos imputables a las prestaciones (12,58) (10,49) (281,57) (211,83) (200,37) (170,61) (43,03) (37,08) – – 3,74 1,84 (533,81) (428,17)
2.  Variación de otras provisiones 

técnicas, netas (58,30) (567,47) (1,27) (0,17) (40,73) (48,02) (5,76) 4,25 – – (5,35) – (111,41) (611,41)

3. Participación en beneficios y extornos (43,08) (29,55) – – (1,52) (4,87) (0,29) (0,18) – – – – (44,89) (34,60)
4. Gastos de explotación netos               

a) Gastos de adquisición (335,50) (291,72) (700,96) (550,13) (887,49) (748,42) (479,35) (429,47) – – 183,52 193,38 (2.219,78) (1.826,36)
b) Gastos de administración (110,02) (88,04) (248,08) (208,47) (274,19) (231,82) (17,22) (20,81) – – 3,28 6,45 (646,23) (542,69)
c)  comisiones y participación en el 

reaseguro 34,22 20,35 10,48 4,51 203,47 202,94 130,88 111,29 – – (174,30) (158,52) 204,75 180,57 

datos en millones de euros
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SEGURO	DIRECTO
VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA	 REASEGURO OTRAS	ACTIVIDADES AJUSTES	DE	CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

5.  Participación en pérdidas de 
sociedades puestas en equivalencia – (0,61) (5,95) – (4,10) – – – – – (4,78) 0,52 (14,83) (0,09)

6. Gastos de las inversiones               
a) de explotación (404,95) (337,08) (88,81) (61,10) (72,18) (46,85) (25,99) (18,10) – – 19,04 26,14 (572,89) (436,99)
b)  de patrimonio y de cuentas 

financieras (27,56) (12,71) (47,74) (13,70) (39,02) (28,45) (9,58) (6,30) – – 16,59 24,78 (107,31) (36,38)

7.  minusvalías en las inversiones por 
cuenta de tomadores de seguros de vida 
que asumen el riesgo de la inversión

 
(87,65)

 
(41,22)

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
(87,65)

 
(41,22)

8. otros gastos técnicos (12,56) (13,95) (16,85) (38,79) (92,71) (74,23) (2,90) (2,60) – – 0,59 0,63 (124,43) (128,94)
9. otros gastos no técnicos (8,59) (8,97) (167,72) (155,11) (17,23) (28,10) (5,36) (6,92) – – 162,95 155,82 (35,95) (43,28)
10. diferencias negativas de cambio (0,61) (4,25) (5,19) (1,36) (21,05) (11,64) (197,49) (97,19) – – (6,00) – (230,34) (114,44)
11.  dotación a la provisión por deterioro 

de activos (1,21) (0,04) (50,27) (1,85) (14,01) (9,99) (1,69) (0,67) – – (11,69) – (78,87) (12,55)

TOTAL	GASTOS	NEGOCIOS	ASEGURADOR (4.414,72) (3.710,89) (4.428,29) (3.576,26) (3.605,55) (2.990,62) (1.515,65) (1.236,56) – – 191,93	 255,34	 (13.772,28) (11.258,99)
RESULTADO	DEL	NEGOCIO	ASEGURADOR 258,67	 198,08	 508,16	 461,00	 541,61	 533,95	 167,64	 149,75	 – – (12,35) (34,40) 1.463,73	 1.308,38	

II. OTRAS ACTIVIDADES               
1. ingresos de explotación – – – – – – – – 794,82 738,76 (292,22) (216,53) 502,60 522,23 
2. Gastos de explotación – – – – – – – – (755,71) (659,33) 232,91 212,44 (522,80) (446,89)
3. ingresos financieros netos               

a) ingresos financieros – – – – – – – – 788,13 569,88 (654,98) (512,10) 133,15 57,78 
b) Gastos financieros – – – – – – – – (190,86) (118,73) 42,96 33,82 (147,90) (84,91)

4.  resultado de participaciones 
minoritarias               

a)  Participación en benecios de 
sociedades puestas en equivalencia – – – – – – – – 1,07 0,74 (0,57) 12,82 0,50 13,56 

b)  Participación en pérdidas de 
sociedades puestas en equivalencia – – – – – – – – – (0,70) – 0,67 – (0,03)

5. reversión provisión deterioro de activos – – – – – – – – 3,11 0,39 – – 3,11 0,39 
6. dotación provisión deterioro de activos – – – – – – – – (45,40) (4,78) (3,73) – (49,13) (4,78)
7.  resultado de la enejenación de activos 

no corrientes clasificados como 
mantenidos para la venta no incluidos 
en las actividades interrumpidas

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
– (28,30)  

– 28,30  
–

 
–

 
–

RESULTADO	DE	OTRAS	ACTIVIDADES – – – – – – – – 566,86	 526,23	 (647,33) (468,88) (80,47) 57,35	
IV.  RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE 

OPERACIONES CONTINUADAS 258,67 198,08 508,16 461,00 541,61 533,95 167,64 149,75 566,86 526,23 (659,68) (503,28) 1.383,26 1.365,73 

V.  IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS DE 
OPERACIONES CONTINUADAS (55,87) (56,60) (124,64) (129,91) (162,92) (136,65) (49,11) (47,49) 16,90 (17,67) (9,50) (1,29) (385,14) (389,61)

VI.  RESULTADO DESPUÉS DE IMPUESTOS 
DE OPERACIONES CONTINUADAS 202,80 141,48 383,52 331,09 378,69 397,30 118,53 102,26 583,76 508,56 (669,18) (504,57) 998,12 976,12 

VII. RESULTADO DESPUÉS DE IMPUESTOS 
DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS – – – – (0,38) – (0,48) (3,69) (1,34) (3,54) – 3,24 (2,20) (3,99)

VIII.RESULTADO DEL EJERCICIO 202,80 141,48 383,52 331,09 378,31 397,30 118,05 98,57 582,42 505,02 (669,18) (501,33) 995,92 972,13 
1. atribuible a intereses minoritarios (43,18) (69,48) (23,07) (13,08) (13,15) (143,60) (8,83) (7,42) (3,15) (105,15) (3,85) 97,66 (95,23) (241,07)
2. atribuible a la sociedad dominante 159,62 72,00 360,45 318,01 365,16 253,70 109,22 91,15 579,27 399,87 (673,03) (403,67) 900,69 731,06 

datos en millones de euros  

(Continuación)
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SEGURO	DIRECTO
VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA	 REASEGURO OTRAS	ACTIVIDADES AJUSTES	DE	CONSOLIDACIÓN TOTAL

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

5.  Participación en pérdidas de 
sociedades puestas en equivalencia – (0,61) (5,95) – (4,10) – – – – – (4,78) 0,52 (14,83) (0,09)

6. Gastos de las inversiones               
a) de explotación (404,95) (337,08) (88,81) (61,10) (72,18) (46,85) (25,99) (18,10) – – 19,04 26,14 (572,89) (436,99)
b)  de patrimonio y de cuentas 

financieras (27,56) (12,71) (47,74) (13,70) (39,02) (28,45) (9,58) (6,30) – – 16,59 24,78 (107,31) (36,38)

7.  minusvalías en las inversiones por 
cuenta de tomadores de seguros de vida 
que asumen el riesgo de la inversión

 
(87,65)

 
(41,22)

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
(87,65)

 
(41,22)

8. otros gastos técnicos (12,56) (13,95) (16,85) (38,79) (92,71) (74,23) (2,90) (2,60) – – 0,59 0,63 (124,43) (128,94)
9. otros gastos no técnicos (8,59) (8,97) (167,72) (155,11) (17,23) (28,10) (5,36) (6,92) – – 162,95 155,82 (35,95) (43,28)
10. diferencias negativas de cambio (0,61) (4,25) (5,19) (1,36) (21,05) (11,64) (197,49) (97,19) – – (6,00) – (230,34) (114,44)
11.  dotación a la provisión por deterioro 

de activos (1,21) (0,04) (50,27) (1,85) (14,01) (9,99) (1,69) (0,67) – – (11,69) – (78,87) (12,55)

TOTAL	GASTOS	NEGOCIOS	ASEGURADOR (4.414,72) (3.710,89) (4.428,29) (3.576,26) (3.605,55) (2.990,62) (1.515,65) (1.236,56) – – 191,93	 255,34	 (13.772,28) (11.258,99)
RESULTADO	DEL	NEGOCIO	ASEGURADOR 258,67	 198,08	 508,16	 461,00	 541,61	 533,95	 167,64	 149,75	 – – (12,35) (34,40) 1.463,73	 1.308,38	

II. OTRAS ACTIVIDADES               
1. ingresos de explotación – – – – – – – – 794,82 738,76 (292,22) (216,53) 502,60 522,23 
2. Gastos de explotación – – – – – – – – (755,71) (659,33) 232,91 212,44 (522,80) (446,89)
3. ingresos financieros netos               

a) ingresos financieros – – – – – – – – 788,13 569,88 (654,98) (512,10) 133,15 57,78 
b) Gastos financieros – – – – – – – – (190,86) (118,73) 42,96 33,82 (147,90) (84,91)

4.  resultado de participaciones 
minoritarias               

a)  Participación en benecios de 
sociedades puestas en equivalencia – – – – – – – – 1,07 0,74 (0,57) 12,82 0,50 13,56 

b)  Participación en pérdidas de 
sociedades puestas en equivalencia – – – – – – – – – (0,70) – 0,67 – (0,03)

5. reversión provisión deterioro de activos – – – – – – – – 3,11 0,39 – – 3,11 0,39 
6. dotación provisión deterioro de activos – – – – – – – – (45,40) (4,78) (3,73) – (49,13) (4,78)
7.  resultado de la enejenación de activos 

no corrientes clasificados como 
mantenidos para la venta no incluidos 
en las actividades interrumpidas

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
–

 
– (28,30)  

– 28,30  
–

 
–

 
–

RESULTADO	DE	OTRAS	ACTIVIDADES – – – – – – – – 566,86	 526,23	 (647,33) (468,88) (80,47) 57,35	
IV.  RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE 

OPERACIONES CONTINUADAS 258,67 198,08 508,16 461,00 541,61 533,95 167,64 149,75 566,86 526,23 (659,68) (503,28) 1.383,26 1.365,73 

V.  IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS DE 
OPERACIONES CONTINUADAS (55,87) (56,60) (124,64) (129,91) (162,92) (136,65) (49,11) (47,49) 16,90 (17,67) (9,50) (1,29) (385,14) (389,61)

VI.  RESULTADO DESPUÉS DE IMPUESTOS 
DE OPERACIONES CONTINUADAS 202,80 141,48 383,52 331,09 378,69 397,30 118,53 102,26 583,76 508,56 (669,18) (504,57) 998,12 976,12 

VII. RESULTADO DESPUÉS DE IMPUESTOS 
DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS – – – – (0,38) – (0,48) (3,69) (1,34) (3,54) – 3,24 (2,20) (3,99)

VIII.RESULTADO DEL EJERCICIO 202,80 141,48 383,52 331,09 378,31 397,30 118,05 98,57 582,42 505,02 (669,18) (501,33) 995,92 972,13 
1. atribuible a intereses minoritarios (43,18) (69,48) (23,07) (13,08) (13,15) (143,60) (8,83) (7,42) (3,15) (105,15) (3,85) 97,66 (95,23) (241,07)
2. atribuible a la sociedad dominante 159,62 72,00 360,45 318,01 365,16 253,70 109,22 91,15 579,27 399,87 (673,03) (403,67) 900,69 731,06 

datos en millones de euros  
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E) Información financiera por segmentos - desgloses por segmentos 
geográficos

1.	ACTIVOS	CONSOLIDADOS	AL	31	DE	DICIEMBRE	DE	2008	Y	2007	 	

SEGMENTO	GEOGRÁFICO 2008 2007

i esPaÑa 30.070,20 30.612,62 
ii resto Paises de la uniÓn euroPea 1.577,20 1.611,55 
iii amÉrica 9.029,28 4.354,07 
iV resto del mundo 1.012,69 1.048,68 
TOTAL	ACTIVO 41.689,37	 37.626,92	
datos en millones de euros

2.	INGRESOS	ORDINARIOS	CONSOLIDADOS	DE	LOS	EJERCICIOS	FINALIZADOS	A	31	DE	DICIEMBRE		
DE	2008	Y	2007	(*)

SEGMENTO	GEOGRÁFICO 2008 2007

i esPaÑa 8.777,98 8.575,75 
ii resto Paises de la uniÓn euroPea 677,19 607,86 
iii amÉrica 4.835,48 3.295,27 
iV resto del mundo 516,72 353,82 
TOTAL	INGRESOS	ORDINARIOS 14.807,37	 12.832,70	
datos en millones de euros

3.	ADQUISICIONES	DE	INMOVILIZADO	E	INVERSIONES	DE	LOS	EJERCICIOS	FINALIZADOS		
A	31	DE	DICIEMBRE	DE	2008	Y	2007	(**)

SEGMENTO	GEOGRÁFICO 2008 2007

i esPaÑa 2.496,49 1.948,18 
ii resto Paises de la uniÓn euroPea 262,86 210,49 
iii amÉrica 2.124,85 731,80 
iV resto del mundo 5,14 8,87 
total adQuisiciones del eJercicio 4.889,34 2.899,34 
datos en millones de euros

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

(**) Se incluye el coste total incurrido en cada uno de los ejercicios en la adquisición de activos que se esperan utilizar durante más de un ejercicio.
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F) Memoria consolidada

1.	Información	general	sobre	la	entidad	y	su	actividad
MAPFRE, S.A. (en adelante “la Sociedad dominante” o “MAPFRE”) es una sociedad anónima cuyas acciones cotizan en Bolsa, 
que es 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, inversión mobiliaria e inmobiliaria y de servicios.

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

El ámbito de actuación de la Sociedad dominante y sus filiales (en adelante “el Grupo” o “GRUPO MAPFRE”) comprende 
el territorio español, países del Espacio Económico Europeo y terceros países.

La Sociedad dominante fue constituida en España y su domicilio social se encuentra en Madrid, Paseo de Recoletos, 25.
En España, la estructura del GRUPO MAPFRE responde a las siguientes características:

a) serVicios centrales
En ellos se concentran las funciones técnicas y administrativas de la gestión aseguradora, la creación de nuevos productos, la 
preparación y desarrollo de campañas comerciales, así como la dotación de nuevas redes de distribución comercial de las 
oficinas.

b) red maPFre
La extensa y creciente red territorial del GRUPO MAPFRE (RED MAPFRE) está organizada en cuarenta y tres divisiones geográfi-
cas denominadas gerencias, desde las que se coordinan e impulsan las actividades comerciales, operativas y administrativas.

La RED MAPFRE está integrada por los siguientes elementos:

— Oficinas directas: son oficinas atendidas por el personal de RED MAPFRE, realizan fundamentalmente tareas comer-
ciales, emisión de pólizas, atención al público, así como apoyo a la red de agentes.

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

— Agentes: el GRUPO MAPFRE cuenta con un elevado número de agentes a comisión que median en la suscripción de 
operaciones en virtud de contratos de colaboración mercantil. 

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

Las cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por el Consejo de Administración el 4 de febrero de 2009. Se 
prevé que las mismas sean aprobadas por la Junta General de Accionistas. La normativa española contempla la posibilidad de 
modificar las cuentas anuales consolidadas en el caso de que éstas no fueran aprobadas por dicho órgano de carácter soberano.

2.	Bases	de	presentación	de	las	cuentas	anuales	consolidadas

2.1. bases de PresentaciÓn
Las cuentas anuales consolidadas del Grupo se han preparado de acuerdo con las Normas Internacionales de Información 
Financiera adoptadas por la Unión Europea (NIIF), habiéndose efectuado por todas las entidades los ajustes de homogeneización 
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 negociación y para instrumentos financieros derivados, que 
han sido registrados por su valor razonable.

El Grupo sigue el criterio de capitalización de gastos atribuibles a la adquisición de activos cualificados, formando parte 
del coste de dichos activos.

No se han aplicado de forma anticipada normas e interpretaciones que habiendo sido aprobadas por la Comisión Europea 
no hubieran entrado en vigor a la fecha de cierre del ejercicio 2008, en especial la adopción de la NIIF 8 relativa a los segmentos 
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de explotación, las modificaciones a la NIC 23 relativa a costes por intereses, la NIC 1 revisada relativa a la presentación de los 
estados financieros, cuya aplicación será obligatoria a partir del 1 de enero de 2009, fecha en la que se prevé su primera 
aplicación por el Grupo.

Su adopción no tendría efecto sobre la situación financiera y los resultados del Grupo.

2.2. inFormaciÓn Por seGmentos
El apartado E) de las cuentas anuales consolidadas recoge la información financiera por segmentos, tanto por actividades de 
negocio como por segmentos geográficos.

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

— Seguro directo Vida

— Seguro directo Autos

— Seguro directo Otros No Vida

— Reaseguro aceptado Vida y No Vida

— Otras actividades
Los ingresos y gastos de los cuatro 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, gestión de activos mobiliarios e inmobiliarios, servicios de atención a la tercera edad, asistencia, etc.

En el Informe de Gestión de la Sociedad dominante se detalla información adicional sobre la evolución y características 
del negocio.

Los segmentos geográficos establecidos son: España, resto de países de la Unión Europea, América y resto del mundo.

2.3. cambios en PolÍticas contables, cambios en estimaciones Y errores
Excepto por lo indicado en el párrafo siguiente, no se han producido cambios en políticas contables ni en estimaciones, y no se 
han detectado errores significativos en las cuentas anuales consolidadas de ejercicios anteriores.

Hasta el ejercicio 2007, en las adquisiciones a socios minoritarios de participaciones de entidades dependientes posterio-
res a la toma de control, el Grupo optó por reconocer el exceso del coste de adquisición sobre el valor razonable de la participa-
ción en el neto patrimonial de la entidad dependiente en la fecha de adquisición, como mayor fondo de comercio de consolida-
ción. Desde el ejercicio 2008 el mencionado exceso se reconoce como menor importe de reservas, al entender la Sociedad 
dominante que tal cambio ofrece una información más fiable y relevante, no siendo significativo el efecto de dicho cambio en las 
reservas del Grupo al cierre de los ejercicios anteriores, motivo por el que las mismas no han sido reexpresadas.

2.4. comParaciÓn de la inFormaciÓn
Con el fin de que la información sea comparable, se ha procedido a reclasificar en el Pasivo del Balance del ejercicio 2007 del 
epígrafe “Emisión de obligaciones y otros valores negociables” al epígrafe “Pasivos subordinados” 18,16 millones de euros.

2.5. cambios en el PerÍmetro de consolidaciÓn
En el Anexo 1 figuran identificadas las sociedades que se han incorporado en los ejercicios 2007 y 2008 al perímetro de consoli-
dación, junto con sus datos patrimoniales y resultados. Asimismo, en el Anexo 1 se detallan el resto de cambios producidos en el 
perímetro de consolidación.

El efecto global de estos cambios sobre el patrimonio, la situación financiera y los resultados del grupo consolidable en 
los ejercicios 2007 y 2008 respecto al precedente se describe en las notas correspondientes de la memoria consolidada.

2.6. Juicios Y estimaciones contables
En la preparación de las cuentas anuales consolidadas bajo NIIF el Consejo de Administración de la Sociedad dominante ha 
realizado juicios y estimaciones basados en hipótesis sobre el futuro y sobre incertidumbres que básicamente se refieren a:

— Las pérdidas por deterioro de determinados activos.

— El cálculo de provisiones para riesgos y gastos.
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— El cálculo actuarial de los pasivos y compromisos por retribuciones post-empleo.

— La vida útil de los activos intangibles y de los elementos del inmovilizado material.

— El valor razonable de determinados activos no cotizados.
Las estimaciones e hipótesis utilizadas son revisadas de forma periódica y están basadas en la experiencia histórica y en 

otros factores que hayan podido considerarse más razonables en cada momento. Si como consecuencia de estas revisiones se 
produjese un cambio de estimación en un período determinado, su efecto se aplicaría en ese período y en su caso en los 
sucesivos.

3.	Consolidación

3.1. sociedades dePendientes, asociadas Y neGocios conJuntos
La identificación de las sociedades dependientes, asociadas y negocios conjuntos incluidos en la consolidación 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 consolidación por el método de integración proporcional.

La configuración de las sociedades como dependientes viene determinada por poseer la Sociedad dominante la mayoría 
de los derechos de voto directamente o a través de filiales, o aún no poseyendo la mitad de los citados derechos si la Sociedad 
dominante posee la capacidad de dirigir las políticas financieras y de explotación 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 consolidación en la fecha en la cual cesa el mismo, incluyéndose por tanto los resultados referidos a 
la parte del ejercicio económico 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 políticas financieras y de explotación 
de la empresa participada, pero sin llegar a tener control o control conjunto sobre estas políticas, 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 entidades asociadas se consolidan por el método de la participación, incluyéndose en el valor de 
las participaciones el fondo de comercio neto identificado a la fecha de adquisición.

Cuando la participación del Grupo en las pérdidas de una asociada es igual o superior al valor contable de la participación 
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 consideración tanto los derechos 
potenciales de voto poseídos y que sean ejercitables como las opciones de compra sobre acciones, instrumentos de deuda converti-
bles 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 más partícipes emprenden una actividad económica sujeta a un control compar-
tido y regulado mediante un acuerdo contractual.

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

Se exceptúan de la consideración de sociedades dependientes, asociadas y negocios conjuntos las inversiones realizadas 
por fondos de inversión y entidades similares.

Las cuentas anuales de las sociedades dependientes, asociadas y negocios conjuntos utilizadas para la consolidación 
corresponden al ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2007 y 2008.

3.2. conVersiÓn de cuentas anuales de sociedades eXtranJeras incluidas en la consolidaciÓn
La moneda funcional y de presentación 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.
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Las diferencias de cambio resultantes de la aplicación del procedimiento anterior, así como aquellas surgidas de la 
conversión 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 conversión”, 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 adquisición de las 
sociedades del Grupo cuya moneda de presentación es distinta al euro se tratan como activos y pasivos del negocio en el 
extranjero, expresándose 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 variacio-
nes habidas como consecuencia de la aplicación de distinto tipo de cambio de conversión 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 
aplicación de distinto tipo de cambio de conversión para el caso de filiales en el exterior.

4.	Ganancias	por	acción	y	dividendos

4.1. Ganancias Por acciÓn
Se adjunta a continuación el cálculo de las ganancias básicas por acción que es coincidente con las ganancias diluidas por 
acción al no existir ninguna acción ordinaria potencial:

CONCEPTO 2008 2007

beneficio neto atribuible a los accionistas de la sociedad dominante (millones de euros) 900,69 731,06
número medio ponderado de acciones ordinarias en circulación (millones) 2.688,58 2.275,32
Ganancias	básicas	por	acción	(euros) 0,34 0,32

El número medio ponderado de acciones ordinarias en circulación del ejercicio 2008 se ve afectado por las ampliaciones de 
capital de dicho ejercicio descritas en la Nota 6.11.

4.2. diVidendos
El detalle de los dividendos de la Sociedad dominante de los dos últimos ejercicios es el siguiente:

DIVIDENDO	TOTAL	(EN	MILLONES	DE	EUROS) DIVIDENDO	POR	ACCIÓN	(EN	EUROS)
CONCEPTO 2008 2007 2008 2007

dividendo a cuenta 187,38 136,52 0,07 0,06
dividendo complementario 219,59 187,38 0,08 0,07
Total 406,97 323,90 0,15 0,13

El dividendo total del ejercicio 2008 ha sido propuesto por el Consejo de Administración y se encuentra pendiente de aprobación 
por la Junta General Ordinaria de Accionistas.

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

Durante el ejercicio 2008 la Sociedad dominante ha repartido un dividendo a cuenta por importe total de 187.379.636,92 
euros, que se presenta en el patrimonio neto dentro del epígrafe “Dividendos a cuenta”. Se reproduce a continuación el estado 
de liquidez formulado por el Consejo de Administración para la distribución.
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CONCEPTO FEChA	DEL	ACUERDO	29-10-2008

Tesorería disponible en la fecha del acuerdo 163,51
Aumentos de tesorería previstos a un año 891,00

(+) Por operaciones de cobro corrientes previstas 641,00
(+) Por operaciones financieras 250,00

Disminuciones de tesorería previstas a un año (265,00)
(-) Por operaciones de pago corrientes previstas (121,00)
(-) Por operaciones financieras previstas (144,00)

Tesorería	disponible	a	un	año 789,51
datos en millones de euros

5.	Políticas	contables
Se indican a continuación las políticas contables aplicadas en relación con las siguientes partidas:

5.1. actiVos intanGibles
Fondo	de	comercio	de	fusión
El fondo de comercio de fusión representa el exceso del coste satisfecho en una combinación de negocios sobre el valor 
razonable de los activos y pasivos identificables en la fecha de fusión.

Fondo	de	comercio	de	consolidación
El fondo de comercio de consolidación representa el exceso del coste de adquisición sobre el valor razonable de la participación 
en el neto patrimonial de la entidad dependiente en la fecha de adquisición, excepto para las adquisiciones realizadas antes del 1 
de enero de 2004, que corresponde al fondo de comercio neto de amortización registrado conforme a la normativa española de 
aplicación 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 menor importe de reservas.

Deterioro	del	fondo	de	comercio
Tras su reconocimiento inicial y asignación a una unidad generadora de efectivo, se evalúa 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 
carácter general se asigne pérdida alguna a los activos que individualmente no han experimentado deterioro.

Otros	activos	intangibles

— ACTIVOS INTANGIBLES PROCEDENTES DE UNA ADQUISICIÓN INDEPENDIENTE

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

— ACTIVOS INTANGIBLES GENERADOS INTERNAMENTE 

Los gastos de investigación 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 rendimien-
tos, sin perjuicio de la valoración 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.
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5.2. combinaciones de neGocio
El coste para la entidad adquiriente de una combinación 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, más los costes directa-
mente atribuibles a la combinación. Los activos recibidos y los pasivos y contingencias asumidos en una combinación de 
negocios se valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha de la combinación.

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 combinación.

5.3. inmoViliZado material e inVersiones inmobiliarias
El inmovilizado material y las inversiones inmobiliarias están valorados a su coste de adquisición menos su amortización 
acumulada y, en su caso, las pérdidas acumuladas por deterioro.

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

La amortización 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 períodos de vida útil 
de cada uno de los bienes:

GRUPO	DE	ELEMENTOS AÑOS COEFICIENTE	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 información 4 25%

El valor residual y la vida útil 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 económicos 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 mínimos 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 útil 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 período del arrenda-
miento.



  113

5.5. inVersiones Financieras
Reconocimiento
Los activos financieros negociados en mercados secundarios de valores se reconocen con carácter general en la fecha de 
liquidación.

Clasificación
Las inversiones financieras se clasifican en las siguientes carteras:

CARTERA A VENCIMIENTO

En esta categoría se incluyen los valores sobre los que se tiene la intención y la capacidad financiera demostrada de conservar-
los hasta su vencimiento.

CARTERA DISPONIBLE PARA LA VENTA

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

CARTERA DE NEGOCIACIÓN

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 operación de cobertura y aquellos 
activos financieros híbridos valorados íntegramente por su valor razonable.

En los activos financieros híbridos, que incluyen simultáneamente un contrato principal y un derivado financiero, se 
segregan ambos componentes y se tratan de manera independiente a efectos de su clasificación y valoración. Excepcionalmente 
cuando dicha segregación no es posible los activos financieros híbridos se valoran por su valor razonable.

Valoración
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 contraprestación entregada más, en el caso de inversiones financieras 
que no se clasifiquen en la “Cartera de negociación”, los costes de la transacción que sean directamente atribuibles a su 
adquisición.

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

— 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 actualización 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.

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

El valor razonable de las inversiones financieras es el precio que se pagaría por ellas en un mercado organizado y 
transparente (“Precio de cotización” o “Valor de mercado”). Cuando se carece del mencionado valor de mercado, o cuando la 
cotización 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 función de la calidad del emisor y plazo de 
vencimiento.
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Se toma como valor razonable de los derivados financieros incluidos en la “Cartera de negociación” su valor de cotización 
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 
cualquier otra circunstancia que evidenciara que el coste de la inversión de un instrumento de patrimonio no es recuperable. La 
evidencia objetiva del deterioro se determina individualmente para todo tipo de instrumentos financieros.

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. En el caso de los instrumentos de patrimonio se lleva a cabo un análisis individual de las inversiones 
a efectos de determinar la existencia o no de deterioro en las mismas. Adicionalmente, se presume que existe indicio de 
deterioro cuando el valor de mercado presenta un descenso prolongado (18 meses) o significativo (40%) respecto a su coste. El 
importe de las pérdidas estimadas por deterioro se reconoce en la cuenta de resultados consolidada, incluida además cualquier 
minoración del valor razonable de las inversiones reconocida previamente en “Reservas por ajustes de valoración”.

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 epígrafes “Otros pasivos financieros” o 
“Créditos sociales y otros”, según corresponda.

5.6. oPeraciones de cobertura
Los derivados de cobertura se registran, según proceda de acuerdo a su valoración, en los epígrafes 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 inversión 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 inVersiÓn
Las inversiones por cuenta de tomadores de seguros de vida que asumen el riesgo de la inversión se encuentran materializadas 
en fondos de inversión y se valoran al precio de adquisición a la suscripción o compra. El referido precio de adquisición se ajusta 
como mayor o menor valor de la inversión, según corresponda, en función 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 evalúa 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 útil indefinida la 
estimación 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 amortización que estaría registrado de no haberse reconocido la pérdida por deterioro 
en años anteriores. La reversión se reconoce en la cuenta de resultados consolidada, a menos que el activo haya sido revaloriza-
do anteriormente contra “Reservas por ajustes de valoración”, en cuyo caso la reversión se trata como un incremento de la 
revalorización. Después de esta reversión el gasto de amortización se ajusta en los siguientes períodos.
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5.9. eXistencias
Las existencias se valoran al menor valor entre su coste de adquisición o producción y su valor neto de realización.

El coste de adquisición incluye los gastos directamente atribuibles a la compra, así como una asignación de gastos 
generales en los que se ha incurrido para la transformación de las existencias y los gastos financieros en los que se ha incurrido 
para la adquisición de las mismas.

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

5.10. crÉditos
La valoración de estos activos se realiza con carácter 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 año sin que las partes hayan pactado expresamente el interés 
aplicable, los créditos se descuentan tomando como interés financiero implícito el vigente en el mercado por títulos de Deuda 
Pública 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 provisión por el importe que se estima no será 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.

La pérdida por deterioro correspondiente a las primas pendientes de cobro se calcula separadamente para cada ramo o 
riesgo, se presenta en la cuenta de resultados consolidada como menor importe de las primas emitidas y está constituida por la 
parte de la prima de tarifa devengada en el ejercicio que, previsiblemente y de acuerdo con la experiencia de años 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 función de la antigüedad de los recibos 
pendientes de cobro, o individualmente cuando las circunstancias y situación de los recibos así lo requieren.

Los créditos por recobros de siniestros se activan sólo cuando su realización se considera garantizada.

5.11. tesorerÍa
La tesorería está compuesta por el efectivo y los equivalentes de efectivo.

El efectivo está integrado por la caja y los depósitos bancarios a la vista.
Los equivalentes de efectivo corresponden a aquellas inversiones a corto plazo de elevada liquidez que son fácilmente 

convertibles en importes determinados de efectivo y están sujetas a un riesgo poco significativo de cambios en valor y con un 
vencimiento inferior a 24 horas.

5.12. aJustes Por PeriodiFicaciÓn
En el epígrafe “Ajustes por periodificación” del activo se incluyen básicamente las comisiones y otros gastos de adquisición 
correspondientes a las primas devengadas que son imputables al período 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 período, con el 
límite establecido en las bases técnicas.

De forma paralela, en el epígrafe “Ajustes por periodificación” del pasivo se incluyen los importes de las comisiones y 
otros gastos de adquisición del reaseguro cedido que quepa imputar al ejercicio o ejercicios siguientes de acuerdo con el período 
de cobertura de las pólizas cedidas.

5.13. actiVos no corrientes mantenidos Para su Venta Y PasiVos ASOCIADOS
Los activos mantenidos para su venta se valoran, en su caso, 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 enajenación, 
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.
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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 recuperación 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 Y subordinados
En su reconocimiento inicial en el balance los pasivos financieros y los pasivos subordinados se registran por su valor razonable. 
Tras su reconocimiento inicial dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, excepto los designados como partidas 
cubiertas o como instrumentos de cobertura contable, que siguen los criterios y reglas establecidos en la Nota 5.6 de operacio-
nes de cobertura.

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

5.15. oPeraciones de seGuros
A)	Primas
SEGURO DIRECTO

Las primas del negocio No Vida y de contratos anuales renovables de Vida son reconocidas como ingreso a lo largo del período 
de vigencia de los contratos, en función del tiempo transcurrido. La periodificación de las primas se realiza mediante la dotación 
de la provisión para primas no consumidas.

Las primas del negocio de Vida a largo plazo, tanto a prima única como prima periódica, se reconocen cuando surge el 
derecho de cobro por parte del emisor del contrato.

REASEGURO CEDIDO

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

REASEGURO ACEPTADO Y RETROCEDIDO

Las primas correspondientes al reaseguro aceptado se contabilizan en base a las cuentas recibidas de las compañías cedentes.
Las operaciones de reaseguro retrocedido se registran con los mismos criterios que el reaseguro aceptado, y en función 

de los contratos de retrocesión suscritos.

COASEGURO

Las operaciones de coaseguro se registran en función de las cuentas recibidas de la compañía abridora y de la participación en 
los contratos suscritos.

B)	Otros	activos	y	pasivos	derivados	de	los	contratos	de	seguro	y	reaseguro
A) COMPONENTES DE DEPÓSITO EN CONTRATOS DE SEGURO

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

B) DERIVADOS IMPLíCITOS EN CONTRATOS DE SEGURO

Algunos contratos de seguro de Vida contienen derivados implícitos consistentes fundamentalmente en valores de rescate y 
valores al vencimiento garantizados. Los derivados implícitos 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 intrínseco 
de los mismos implícitamente de forma conjunta con el contrato principal de acuerdo con la NIIF 4.
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C) CONTRATOS DE SEGURO ADQUIRIDOS EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS O CESIONES DE CARTERA

Los contratos de seguro adquiridos en una combinación de negocios o en cesiones de carteras se reconocen en el balance de la 
siguiente manera:

— Se contabilizan los pasivos derivados de los contratos de seguro de acuerdo con la NIIF 4,

— 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 y,
• El importe descrito en el apartado a) anterior
Este activo intangible se amortiza en función de la vida estimada de los contratos.

— Activación de comisiones y gastos de adquisición
Las comisiones y gastos de adquisición directamente relacionados con la venta de nueva producción no se activan en 

ningún caso, contabilizándose en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio en que se incurren.

C)	Provisiones	técnicas
A continuación se detallan las principales hipótesis y métodos utilizados en la constitución de las provisiones.

A) SEGURO DIRECTO DE ENTIDADES PERTENECIENTES AL ESPACIO ECONÓMICO EUROPEO

Provisión para primas no consumidas
La provisión para primas no consumidas se calcula póliza a póliza, y refleja la prima de tarifa devengada en el ejercicio imputa-
ble a ejercicios futuros, deducido el recargo de seguridad.
Provisión para riesgos en curso
La provisión para riesgos en curso se calcula ramo a ramo, y complementa a la provisión para primas no consumidas en el 
importe en que ésta no sea suficiente para reflejar la valoración de riesgos y gastos a cubrir que correspondan al período de 
cobertura no transcurrido a la fecha de cierre.

Para el ramo de automóviles, el cálculo de esta provisión se ha efectuado considerando el conjunto de garantías cubier-
tas con los productos comercializados por las distintas sociedades.
Provisión de seguros de Vida

— En los seguros de Vida cuyo período de cobertura es igual o inferior al año, la provisión para primas no consumidas se 
calcula póliza a póliza, y refleja la prima de tarifa devengada en el ejercicio imputable a ejercicios futuros.

En los casos en que sea insuficiente esta provisión, se calcula la provisión para riesgos en curso de forma complementa-
ria para cubrir la valoración de riesgos y gastos a cubrir que se corresponde con el período de cobertura no transcurrido a la 
fecha de cierre del ejercicio.

— En los seguros sobre la vida cuyo período de cobertura es superior al año, se ha calculado la provisión matemática 
póliza a póliza 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 cálculo es la prima de inventario devengada en el ejercicio, 
constituida por la prima pura más el recargo para gastos de administración, ambos determinados utilizando las mejores 
estimaciones acerca de mortalidad, morbilidad, rendimiento de inversiones y gastos de administración en el momento de 
emisión 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 modificaría el 
cálculo de la provisión matemática.

Las pólizas suscritas que tienen cláusula de participación en beneficios en vigor al cierre de cada ejercicio participan, 
proporcionalmente a sus provisiones matemáticas o resultados técnicos y en función de lo específicamente 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 epígrafe del balance de situación consolidado se recoge igualmente la provisión para participación en 
beneficios y para extornos. Esta provisión 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.
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Provisión 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 
liquidación o pago y pendientes de declaración, así como de los gastos internos y externos de liquidación de siniestros; en el 
Seguro de Vida incluye adicionalmente los vencimientos y rescates pendientes de pago. En las entidades españolas su cálculo se 
efectúa incluyendo en su caso provisiones adicionales para desviaciones en las valoraciones de siniestros de larga tramitación.
Otras provisiones técnicas
La provisión más relevante incluida en este epígrafe es la provisión del Seguro de Decesos, que se calcula póliza a póliza 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.

Para determinadas carteras, la provisión del Seguro de Decesos se calcula utilizando métodos basados en la capitaliza-
ción colectiva, realizándose una actualización financiero - actuarial de flujos de primas y siniestros esperados proyectados hasta 
la extinción del colectivo.
Provisiones técnicas relativas al seguro de vida cuando el riesgo de la inversión lo asumen los tomadores de seguros
Las provisiones de los seguros de Vida en los que contractualmente se ha estipulado que el riesgo de la inversión será soportado 
íntegramente por el tomador, se han calculado póliza a póliza y se valoran en función de los activos específicamente afectos para 
determinar el valor de los derechos.

B) SEGURO DIRECTO DE ENTIDADES NO PERTENECIENTES AL ESPACIO ECONÓMICO EUROPEO

Las provisiones técnicas se calculan de acuerdo con los criterios locales de cada país, excepto en aquellos casos en los que la 
utilización de los mismos hubiera supuesto la distorsión de la imagen fiel que deben mostrar los estados 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 hipótesis operativas, tablas de mortalidad y tipo de 
interés técnico usuales del sector en los respectivos países.

C) REASEGURO CEDIDO

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

D) REASEGURO ACEPTADO

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

Cuando se dispone de la última cuenta e informe de siniestros pendientes, se procede a la cancelación de las provisiones 
de cuentas no cerradas, dotándose las provisiones para primas no consumidas en función de la información enviada por la 
cedente, efectuando la periodificación contrato a contrato. En su defecto, se contabiliza como provisión para primas no consumi-
das el importe del depósito de primas retenido por este concepto, y en última instancia se utiliza un método global de periodifi-
cación de la prima.

Los gastos de adquisición comunicados por las cedentes son objeto de periodificación, incluyéndose en el epígrafe 
“Ajustes por periodificación” del activo del balance de situación consolidado, correspondiendo estos gastos con los realmente 
soportados en el período. Cuando las cedentes no comunican los importes de gastos de adquisición, se periodifican riesgo a 
riesgo para el reaseguro proporcional facultativo y de forma global para el resto de negocio proporcional.
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Provisión para riesgos en curso
Se calcula ramo a ramo, y complementa a la provisión para primas no consumidas en el importe en que ésta no sea suficiente 
para reflejar la valoración de riesgos y gastos a cubrir que correspondan al período de cobertura no transcurrido a la fecha de 
cierre.
Provisión para prestaciones
Las provisiones para prestaciones se dotan por los importes comunicados por la cedente o en su defecto por los depósitos 
retenidos, e incluyen provisiones complementarias para siniestros ocurridos y no comunicados así como para desviaciones de 
los existentes en función 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 función de los contratos de retrocesión suscritos.

F) PRUEBA DE ADECUACIÓN 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 TáCITA

Con el fin de atenuar las asimetrías contables como consecuencia de la aplicación de métodos de valoración diferentes para 
activos y pasivos, las NIIF permiten la denominada “Contabilidad tácita”, de tal forma que las pérdidas o ganancias en los activos 
afectos se reconocen en la valoración de las provisiones técnicas, hasta el límite de los importes asumidos por el tomador del 
seguro.

D)	Siniestralidad
El coste estimado de los siniestros, tanto del negocio de Vida como de No Vida, es reconocido en función de la fecha de ocurren-
cia de los mismos, registrándose todos los gastos necesarios a incurrir hasta la liquidación del siniestro.

Para aquellos siniestros ocurridos antes de cada cierre económico pero no comunicados se reconoce como gasto la 
mejor estimación de su coste en base a la experiencia histórica, por medio de la provisión para prestaciones pendientes de 
declaración.

Los pagos de los siniestros se realizan con cargo a la provisión reconocida previamente.
Los siniestros correspondientes al reaseguro aceptado se contabilizan en base a las cuentas recibidas de las compañías 

cedentes.
Los siniestros correspondientes al reaseguro cedido y retrocedido se registran en función de los contratos de reaseguro 

suscritos y bajo los mismos criterios que se utilizan para el seguro directo y reaseguro aceptado, respectivamente.

E)	hipótesis	más	significativas	y	otras	fuentes	de	estimación	de	incertidumbres
Con respecto a los activos, pasivos e ingresos y gastos derivados de contratos de seguro, como norma general, se utilizan las 
hipótesis que sirvieron de base para la emisión de dichos contratos, y que se encuentran especificadas en las bases técnicas.

Con carácter general las estimaciones e hipótesis utilizadas son revisadas de forma periódica y están basadas en la expe-
riencia histórica y en otros factores que hayan podido considerarse más razonables en cada momento. Si como consecuencia de 
estas revisiones se produjese un cambio de estimación en un periodo determinado, su efecto se aplicaría en ese periodo y en su 
caso en los sucesivos.

La principal hipótesis está basada en el comportamiento y desarrollo de los siniestros, utilizándose la frecuencia y costes 
de los mismos de los últimos ejercicios. Asimismo, se tienen en cuenta en las estimaciones hipótesis 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.
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En el caso de los pasivos las hipótesis están basadas en la mejor estimación posible en el momento de la emisión de los 
contratos. No obstante, en el caso de que se pusiera de manifiesto una insuficiencia demostrada, se constituirían las provisiones 
necesarias para cubrirla.

En el cálculo de las provisiones técnicas no se utilizan técnicas de descuento para la valoración de los flujos futuros, a 
excepción de las provisiones matemáticas en el negocio de Vida y las provisiones de decesos del Seguro Directo.

A lo largo del ejercicio no se han producido modificaciones significativas en las hipótesis 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 valoración 
indicado en la Nota 5.10. Créditos. 

5.16. ProVisiones Para riesGos Y Gastos
Las provisiones son reconocidas cuando se tiene una obligación presente (ya sea legal o implícita) como resultado de un suceso 
pasado y se puede hacer una estimación fiable del importe de la obligación.

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

5.17. deudas
La valoración de las partidas incluidas en el epígrafe “Deudas” se realiza con carácter general al coste amortizado utilizando el 
método del tipo de interés efectivo.

Cuando se trata de deudas con vencimiento superior a un año sin que las partes hayan pactado expresamente el interés 
aplicable, las deudas se descuentan tomando como interés financiero implícito el vigente en el mercado para títulos de deuda 
pública 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, según el cual la imputación de ingresos y 
gastos se hace en función de la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momen-
to 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 función de los servicios prestados por los empleados en base al devengo. 

b)	Prestaciones	post-empleo
Están integradas fundamentalmente por los planes de prestación definida y de aportación definida.

PLANES DE PRESTACIÓN DEFINIDA

Son planes de prestaciones post-empleo diferentes de los planes de aportación definida. 
El pasivo reconocido en el balance por planes de pensiones de prestación definida, registrado en provisiones matemáti-

cas, es igual al valor actual de la obligación por prestaciones definidas en la fecha de balance menos, en su caso, el valor 
razonable de los activos afectos al plan.

La obligación por prestación definida se determina separadamente para cada plan utilizando el método de valoración 
actuarial de la unidad de crédito proyectada.
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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 APORTACIÓN DEFINIDA

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

c)	Indemnizaciones	por	cese
Las indemnizaciones por cese se reconocen como un pasivo y como un gasto cuando existe un compromiso demostrable de 
rescisión del vínculo laboral antes de la fecha normal de retiro a un determinado número de empleados, o cuando existe una 
oferta para incentivar la rescisión voluntaria de los contratos.

d)	Pagos	basados	en	acciones
El Grupo tiene concedido a algunos de sus directivos un plan de incentivos referenciados al valor de la acción de MAPFRE, S.A.

El mencionado plan es valorado en el momento inicial de su otorgamiento siguiendo un método de valoración de opciones. La 
imputación de la valoración a resultados se realiza dentro de la partida gastos de personal durante el periodo de tiempo establecido 
como requisito de permanencia del empleado para su ejercicio, reconociendo como contrapartida un pasivo a favor del empleado.

Cada año se realiza una reestimación de la valoración inicial reconociendo en el resultado del ejercicio la parte relativa a 
dicho ejercicio y la parte derivada de dicha reestimación correspondiente a ejercicios anteriores.

e)	Otras	retribuciones	a	largo	plazo
El registro contable de otras retribuciones a largo plazo distintas de las descritas en párrafos precedentes sigue los principios 
descritos anteriormente, a excepción 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 explotación y patrimonio en función 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 según la cartera en la que se encuentren clasificados, 
siguiendo los siguientes criterios:

a)	Cartera	de	negociación
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 
aplicando el método del tipo de interés efectivo.
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5.21. reclasiFicaciÓn de Gastos Por naturaleZa a destino e imPutaciÓn a seGmentos de actiVidad
Los criterios seguidos para la reclasificación de gastos por destino están basados, principalmente, en la función desempeñada 
por cada uno de los empleados, distribuyendo su coste directo e indirecto de acuerdo con dicha función.

Para los gastos no relacionados directa o indirectamente con el personal se efectúan estudios individualizados, impután-
dose al destino de acuerdo a la función desempeñada por dichos gastos.

Los destinos establecidos son los siguientes:

— Gastos imputables a las prestaciones

— Gastos imputables a las inversiones

— Otros gastos técnicos

— Otros gastos no técnicos

— Gastos de adquisición

— Gastos de administración

— Gastos de explotación de otras actividades
Los gastos se han imputado a los siguientes segmentos en función del negocio que los ha originado:

— Seguro directo Vida

— Seguro directo Autos

— Seguro directo Otros No Vida

— Reaseguro aceptado Vida y No Vida

— Otras actividades

5.22. transacciones Y saldos en moneda eXtranJera
Las transacciones en moneda extranjera, con excepción de las operaciones de reaseguro, se convierten a euros aplicando el tipo 
de cambio existente en la fecha de la transacción.

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 operación, convirtién-
dose 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, imputándose a la cuenta de resultados consolidada todas las diferencias de cambio, excepto las que se imputan 
directamente a “Diferencias de conversión”, que son las procedentes de las partidas monetarias que forman parte de la inver-
sión neta en un negocio extranjero y de las no monetarias valoradas a valor razonable cuyos cambios de valoración se reconoz-
can directamente en el patrimonio neto.

5.23. imPuesto sobre beneFicios
El impuesto sobre beneficios tiene la consideración 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 determinación se sigue el método del pasivo basado en el balance, según 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 valoración fiscal de los mismos.

Asimismo, los activos y pasivos diferidos a largo plazo se han valorado según los tipos que van a ser de aplicación 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 carácter 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 valoración se recono-
cen directamente en patrimonio neto se imputa en patrimonio y no en la cuenta de resultados consolidada, recogiéndose los 
cambios de valoración en dichas partidas netas del efecto impositivo.
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6.	Desgloses	de	los	estados	financieros

6.1. actiVos intanGibles
En los cuadros siguientes se detalla el movimiento de este epígrafe en los dos últimos ejercicios:

Ejercicio	2008

CONCEPTO SALDO	INICIAL AJUSTES	AL	
SALDO	INICIAL

CAMBIOS	EN	EL	
PERíMETRO

ENTRADAS	O	
DOTACIONES

SALIDAS,	BAJAS	
O	REDUCCIONES SALDO	FINAL

COSTE
Fondo de comercio 1.040,48 – 720,48 1,60 (126,24) 1.636,32
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Gastos de adquisición de cartera 88,78 (2,07) 99,27 193,54 (11,16) 368,36
aplicaciones informáticas 189,41 (19,00) 29,10 86,45 (66,13) 219,83
otros 21,16 – 7,51 10,06 (12,04) 26,69

TOTAL	COSTE 1.339,83 (21,07) 856,36 291,65 (215,57) 2.251,20
AMORTIZACIÓN ACUMULADA
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Gastos de adquisición de cartera (9,57) 1,89 – (15,68) – (23,36)
aplicaciones informáticas (110,42) 5,72 (11,71) (21,93) 25,98 (112,36)
otros (8,53) – (3,93) (6,39) 3,30 (15,55)

TOTAL	AMORTIZACIÓN	
ACUMULADA (128,52) 7,61 (15,64) (44,00) 29,28 (151,27)

DETERIORO
FONDO DE COMERCIO (23,55) – – (12,20) 0,72 (35,03)
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Gastos de adquisición de cartera – – – – – –
aplicaciones informáticas – – – – – –
otros (0,04) – – – – (0,04)

TOTAL	DETERIORO (23,59) – – (12,20) 0,72 (35,07)
TOTAL	FONDO	DE	COMERCIO 1.016,93 – 720,48 (10,60) (125,52) 1.601,29
TOTAL	OTROS	ACTIVOS	
INTANGIBLES 170,79 (13,46) 120,24 246,05 (60,05) 463,57

TOTAL	ACTIVOS	INTANGIBLES 1.187,72 (13,46) 840,72 235,45 (185,57) 2.064,86
datos en millones de euros

Los importes reflejados como cambios en el perímetro del ejercicio 2008 proceden principalmente de las adquisiciones de 
participaciones en las entidades THE COMMERCE GROUP, INC (en adelante COMMERCE), UNIÓN DEL DUERO COMPAÑÍA DE 
SEGUROS DE VIDA, S.A. (en adelante DUERO VIDA) y DUERO PENSIONES ENTIDAD GESTORA DE FONDOS DE PENSIONES, S.A. 
(en adelante DUERO PENSIONES), cuyos fondos de comercio ascienden a 635,48, 70,12 y 13,38 millones de euros, respectiva-
mente; y los gastos de adquisición de cartera de las mismas a 31,20, 52,90 y 15,17 millones de euros, respectivamente.

Las entradas de gastos de adquisición de cartera proceden de la asignación final del valor razonable de los activos 
identificados de las participaciones en GENEL SIGORTA, BANKINTER SEGUROS DE VIDA, S.A. DE SEGUROS Y REASEGUROS (en 
adelante BANKINTER VIDA) y en CCM VIDA Y PENSIONES DE SEGUROS Y REASEGUROS SOCIEDAD ANÓNIMA (en adelante CCM 
VIDA Y PENSIONES) adquiridas en 2007, por importe de 43,99, 90,77 y 58,78 millones de euros, respectivamente.

Las salidas de fondo de comercio proceden principalmente de diferencias de cambio en los fondos de comercio en 
moneda extranjera (COMMERCE, GENEL SIGORTA, MAPFRE NOSSA CAIXA VIDA E PREVIDENCIA, S.A. y otros de menos importe) 
y de la asignación final del precio de compra de la participación de GENEL SIGORTA.
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Ejercicio	2007

CONCEPTO SALDO	INICIAL
AJUSTES	AL	

SALDO	INICIAL
CAMBIOS	EN	EL	

PERíMETRO
ENTRADAS	O	
DOTACIONES

SALIDAS,	BAJAS	
O	REDUCCIONES SALDO	FINAL

COSTE
FONDO DE COMERCIO 634,75 (13,93) 416,92 5,59 (2,85) 1.040,48
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Gastos de adquisición de cartera 9,94 (0,07) 78,89 0,02 – 88,78
aplicaciones informáticas 135,96 7,44 6,04 56,54 (16,57) 189,41
otros 51,40 – 2,03 3,91 (36,18) 21,16

TOTAL COSTE 832,05 (6,56) 503,88 66,06 (55,60) 1.339,83
AMORTIZACIÓN ACUMULADA
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Gastos de adquisición de cartera (5,79) (0,41) – (3,37) – (9,57)
aplicaciones informáticas (87,54) 0,60 (4,62) (36,28) 17,42 (110,42)
otros (26,17) – (1,08) (2,05) 20,77 (8,53)

TOTAL	AMORTIZACIÓN	
ACUMULADA (119,50) 0,19 (5,70) (41,70) 38,19 (128,52)

DETERIORO
FONDO DE COMERCIO (30,78) – (1,88) (8,22) 17,33 (23,55)
OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

Gastos de adquisición de cartera – – – – – –
aplicaciones informáticas – – – – – –
otros (0,04) – – – – (0,04)

TOTAL	DETERIORO (30,82) – (1,88) (8,22) 17,33 (23,59)
TOTAL	FONDO	DE	COMERCIO 603,97 (13,93) 415,04 (2,63) 14,48 1.016,93
TOTAL	OTROS	ACTIVOS	
INTANGIBLES 77,76 7,56 81,26 18,77 (14,56) 170,79

TOTAL	ACTIVOS	INTANGIBLES 681,73 (6,37) 496,30 16,14 (0,08) 1.187,72
datos en millones de euros

Los importes reflejados como cambios en el perímetro del ejercicio 2007 proceden principalmente de las adquisiciones de 
participaciones en las entidades GENEL SIGORTA, BANKINTER VIDA y CCM VIDA Y PENSIONES, cuyos fondos de comercio 
ascienden a 150,69; 160,45 y 89,51 millones de euros, respectivamente; y los gastos de adquisición de cartera de BANKINTER 
VIDA y CCM VIDA Y PENSIONES a 46,41 y 32,48 millones de euros, respectivamante.

Los gastos de adquisición de cartera se amortizan durante la vida de las carteras y en función del mantenimiento de las mismas.
A continuación se detalla la vida útil y coeficiente de amortización utilizados para los siguientes activos intangibles en los 

que se ha seguido para todos los casos un método lineal de amortización.

GRUPO	DE	ELEMENTOS VIDA	úTIL	(AÑOS) COEFICIENTE	DE	AMORTIZACIÓN	(ANUAL)

aplicaciones informáticas 4 25%
derechos de uso de concesiones administrativas 57 1,75%

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

La vida útil de los siguientes activos intangibles es considerada indefinida ya que se espera que dichos activos contribui-
rán a la obtención de ingresos futuros para el Grupo de forma ilimitada:

ELEMENTO
VALOR	EN	LIBROS

31/12/2008 31/12/2007

Fondo de comercio de consolidación 1.483,21 898,85
Fondo de comercio de fusión 118,08 118,08
datos en millones de euros
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En el cuadro siguiente se detalla información sobre las unidades generadoras de efectivo a las que se encuentran asignados los 
distintos fondos de comercio, así como el valor en libros de los mismos y, en su caso, el importe del deterioro en los últimos ejercicios.

EJERCICIO	2007 EJERCICIO	2008

CONCEPTO
UNIDAD GENERADORA DE 

EFECTIVO
SALDO 

31.12.2006
ALTAS/ 

(BAJAS) 
DETERIORO 

DEL PERIODO 
SALDO 

31.12.2007
ALTAS/ 

(BAJAS)
DETERIORO 

DEL PERIODO 
SALDO 

31.12.2008

Fondo de comercio de consolidación 

maPFre Vida seguro de Vida (españa y 
Portugal) 212,54 0,03 – 212,57 – – 212,57

maPFre emPresas seguro de empresas 40,19 (0,02) – 40,17 – – 40,17
GruPo corPoratiVo lml seguro no Vida (méxico) 22,26 – – 22,26 – – 22,26
bricKell Financial 
serVices asistencia en viaje (u.s.a.) 17,65 – – 17,65 – – 17,65

maPFre amÉrica seguros no Vida (américa) 22,23 8,27 – 30,50 – – 30,50
maPFre WarrantY extensión de Garantía 11,12 (0,04) – 11,08 – – 11,08
maPFre nossa caiXa seguros de Vida (brasil) 79,13 6,38 – 85,51 (17,10) – 68,41

abraXas asistencia en Viaje (reino 
unido) 15,78 0,84 – 16,62 – – 16,62

Genel siGorta seguros (turquía) – 150,69 – 150,69 (77,78) – 72,91
banKinter Vida seguros de Vida (españa) – 160,45 – 160,45 – – 160,45

ccm Vida Y Pensiones seguros de Vida y 
Pensiones (españa) – 89,51 – 89,51 1,00 – 90,51

commerce seguros no Vida (u.s.a.) – – – – 618,33 – 618,33
duero Vida seguros de Vida (españa) – – – – 70,12 – 70,12

duero Pensiones Gestora de fondos de 
pensiones (españa) – – – – 13,38 – 13,38

otros – 64.26 (10,38) 7,96 61.84 (12,11) (11,48) 38,25
Total	fondo	de	comercio	de	consolidación 485,16 405,73 7,96 898,85 595,84 (11,48) 1.483,21
Fondo de comercio de fusión

maPFre Finisterre seguros de decesos 
(españa) 87,93 – – 87,93 – – 87,93

aseica asistencia sanitaria 
(canarias) 12,73 – – 12,73 – – 12,73

otros – 18.15 – (0,73) 17,42 – – 17,42
Total	fondo	de	comercio	de	fusión 118,81 – (0,73) 118,08 – – 118,08
Total	fondo	de	comercio 603,97 405,73 7,23 1.016,93 595,84 (11,48) 1.601,29
Fondo de comercio de entidades asociadas
middlesea insurance seguros (sur de europa) 6,00 – – 6,00 – – 6,00
otros – 3,72 – (2,04) 1,68 (0,29) – 1,39
Total	fondo	de	comercio	de	entidades	asociadas		
(método	de	la	participación)	(*) 9,72 – (2,04) 7,68 (0,29) – 7,39

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 participación.

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

La tasa de descuento aplicada a dichas proyecciones está basada en los tipos de interés del mercado geográfico en el que 
opera cada unidad generadora de efectivo que oscila, después de impuestos, entre 2,70 y 11,74 y a los que se ha añadido una 
prima de riesgo en función del tipo de actividad de la misma.
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La tasa de descuento resultante aplicada en los casos más significativos ha sido la siguiente: 

FONDO	DE	COMERCIO TASA	DE	DESCUENTO	DESPUéS	DE	IMPUESTOS

commerce 7,52
maPFre Vida, banKinter Vida, ccm Vida Y Pensiones, 
duero Vida Y duero Pensiones 6,20

maPFre emPresas 7,20
maPFre nossa caiXa 12,85
maPFre Finisterre 9,50
Genel siGorta 16,24

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

6.2. inmoViliZado material e inVersiones inmobiliarias
Inmovilizado	material
En los cuadros siguientes se detalla el movimiento de este epígrafe en los dos últimos ejercicios:

Ejercicio	2008

CONCEPTO
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL

CAMBIOS	
EN	EL	

PERíMETRO
ENTRADAS	O	
DOTACIONES

SALIDAS,	
BAJAS	O	

REDUCCIONES
SALDO		
FINAL

VALOR	DE	
MERCADO

COSTE
INMUEBLES DE USO PROPIO

terrenos y bienes naturales 90,51 (9,15) 3,52 16,14 (14,57) 86,45 99,84
edificios y otras construcciones 981,00 3,63 45,99 107,81 (212,98) 925,45 1.467,13

OTRO INMOVILIZADO MATERIAL
elementos de transporte 180.54 (3,10) 1,47 61,45 (76,46) 163,90 105,05
mobiliario e instalaciones 366,36 (10,80) 10,69 64,41 (39,69) 390,97 220,05
otro inmovilizado material 177,29 (3,75) 26,45 24,59 (67,33) 157,25 49,70
anticipos e inmovilizaciones en curso 1,51 (0,36) – 0,79 (0,52) 1,42 1,25

TOTAL	COSTE 1.797,21 (23,53) 88,12 275,19 (411,55) 1.725,44 1.943,02
AMORTIZACIÓN ACUMULADA
INMUEBLES DE USO PROPIO (98,85) 0,30 (12,80) (13,91) 32,19 (93,07) –
OTRO INMOVILIZADO MATERIAL (349,17) 10,72 (34,92) (65,53) 104,15 (334,75) –
TOTAL	AMORTIZACIÓN	ACUMULADA (448,02) 11,02 (47,72) (79,44) 136,34 (427,82) –
DETERIORO
INMUEBLES DE USO PROPIO

terrenos y bienes naturales – – – – – – –
edificios y otras construcciones (3,63) 2,04 – (0,23) 1,49 (0,33) –

OTRO INMOVILIZADO MATERIAL
elementos de transporte (0,77) – – (0,04) 0,33 (0,48) –
mobiliario e instalaciones (1,50) (0,67) – (0,04) 0,86 (1,35) –
otro inmovilizado material (3,21) (0,01) – – – (3,22) –

TOTAL	DETERIORO (9,11) 1,36 – (0,31) 2,68 (5,38) –
TOTAL	INMUEBLES	DE	USO	PROPIO 969,03 (3,18) 36,71 109,81 (193,87) 918,50 1.566,97
TOTAL	OTRO	INMOVILIZADO	MATERIAL 371,05 (7,97) 3,69 85,63 (78,66) 373,74 376,05
TOTAL	INMOVILIZADO	MATERIAL 1.340,08 (11,15) 40,40 195,44 (272,53) 1.292,24 1.943,02
 datos en millones de euros

Las principales adiciones del ejercicio 2008 proceden de la adquisición de edificios por parte de MAPFRE FAMILIAR.
Entre las bajas relevantes del ejercicio 2008 se encuentra, por importe de 46,68 millones de euros, el traspaso a inversio-

nes inmobiliarias del edificio situado en la calle Recoletos nº23, que ha sido arrendado.
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Ejercicio	2007

CONCEPTO
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL

CAMBIOS	
EN	EL	

PERíMETRO
ENTRADAS	O	
DOTACIONES

SALIDAS,	
BAJAS	O	

REDUCCIONES
SALDO	
FINAL

VALOR	DE	
MERCADO

COSTE
INMUEBLES DE USO PROPIO

terrenos y bienes naturales 69,45 (1,98) 0,90 27,00 (4,86) 90,51 91,95
edificios y otras construcciones 827,21 (2,64) 62,63 105,63 (11,83) 981,00 1.527,05

OTRO INMOVILIZADO MATERIAL
elementos de transporte 94,56 0,28 3,60 84,98 (2,88) 180,54 167,21
mobiliario e instalaciones 333,99 (2,67) 15,63 25,83 (6,42) 366,36 292,07
otro inmovilizado material 170,47 (0,25) 5,24 12,37 (10,54) 177,29 104,83
anticipos e inmovilizaciones en curso 1,36 (0,03) 0,26 0,56 (0,64) 1,51 0,41

TOTAL	COSTE 1.497,04 (7,29) 88,26 256,37 (37,17) 1.797,21 2.183,52
AMORTIZACIÓN ACUMULADA
INMUEBLES DE USO PROPIO (90,45) 1,46 (7,57) (14,60) 12,31 (98,85) –
OTRO INMOVILIZADO MATERIAL (255,26) 3,29 (15,89) (99,25) 17,94 (349,17) –
TOTAL	AMORTIZACIÓN	ACUMULADA (345,71) 4,75 (23,46) (113,85) 30,25 (448,02) –
DETERIORO
INMUEBLES DE USO PROPIO

terrenos y bienes naturales (0,55) 0,07 – – 0,48 – –
edificios y otras construcciones (1,64) (1,94) (0,11) (0,04) 0,10 (3,63) –

OTRO INMOVILIZADO MATERIAL
elementos de transporte (0,18) 0,01 (0,83) (0,01) 0,24 (0,77) –
mobiliario e instalaciones (0,83) (0,67) – – – (1,50) –
otro inmovilizado material (3,21) – – – – (3,21) –

TOTAL	DETERIORO (6,41) (2,53) (0,94) (0,05) 0,82 (9,11) –
TOTAL	INMUEBLES	DE	USO	PROPIO 804,02 (5,03) 55,85 117,99 (3,80) 969,03 1.619,00
TOTAL	OTRO	INMOVILIZADO	MATERIAL 340,90 (0,04) 8,01 24,48 (2,30) 371,05 564,52
TOTAL	INMOVILIZADO	MATERIAL 1.144,92 (5,07) 63,86 142,47 (6,10) 1.340,08 2.183,52
datos en millones de euros

Las principales adiciones del ejercicio 2007 proceden de la fusión de MUTUA VALENCIANA AUTOMOVILISTA con MAPFRE 
AUTOMÓVILES y de la adquisición de un edificio en Aravaca (Madrid). 

El coste del inmovilizado material totalmente amortizado a 31 de diciembre de 2008 y 2007 asciende a 88,72 y 94,61 
millones de euros respectivamente.

El importe de las pérdidas por deterioro asciende a 0,31 y 0,05 millones de euros para los ejercicios 2008 y 2007 respecti-
vamente, y el de las reversiones a 2,68 y 0,82 millones de euros. Estos importes se encuentran recogidos en los epígrafes 
“Dotación a la provisión por deterioro de activos” y “Reversión de la provisión por deterioro de activos” de la cuenta de resultados 
consolidada.
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Inversiones	inmobiliarias
En los cuadros siguientes se detalla el movimiento de este epígrafe en los dos últimos ejercicios:

Ejercicio	2008

CONCEPTO
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL

CAMBIOS	
EN	EL	

PERíMETRO
ENTRADAS	O	
DOTACIONES

SALIDAS,	
BAJAS	O	

REDUCCIONES
SALDO	
FINAL

VALOR	DE	
MERCADO

COSTE
INMUEBLES DE INVERSIÓN

terrenos y bienes naturales 105,50 1,87 0,01 4,77 (8,64) 103,51 171,68
edificios y otras construcciones 832,52 (2,90) 0,41 271,63 (62,99) 1.038,67 1.547,42

OTRAS INVERSIONES INMOBILIARIAS 9,83 (1,98) – – (7,85) – –
TOTAL	COSTE 947,85 (3,01) 0,42 276,40 (79,48) 1.142,18 1.719,10
AMORTIZACIÓN ACUMULADA
INMUEBLES DE INVERSIÓN (151,73) (0,75) (0,16) (52,55) 1,94 (203,25) –
TOTAL	AMORTIZACIÓN	ACUMULADA (151,73) (0,75) (0,16) (52,55) 1,94 (203,25) –
DETERIORO
INMUEBLES DE INVERSIÓN

terrenos y bienes naturales – – – – – – –
edificios y otras construcciones (4,78) (1,99) – (1,42) – (8,19) –

TOTAL	DETERIORO (4,78) (1,99) – (1,42) – (8,19) –
TOTAL	INVERSIONES	INMOBILIARIAS 791,34 (5,75) 0,26 222,43 (77,54) 930,74 1.719,10
datos en millones de euros

Las principales adiciones del ejercicio 2008 proceden de la adquisición por parte de MAPFRE FAMILIAR de diversos locales en 
Barcelona, Madrid y Valencia.

Ejercicio	2007

CONCEPTO
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL

CAMBIOS	
EN	EL	

PERíMETRO
ENTRADAS	O	
DOTACIONES

SALIDAS,	
BAJAS	O	

REDUCCIONES
SALDO	
FINAL

VALOR	DE	
MERCADO

COSTE
INMUEBLES DE INVERSIÓN

terrenos y bienes naturales 179,00 (0,08) 28,47 0,47 (102,36) 105,50 175,68
edificios y otras construcciones 710,67 6,84 16,78 112,50 (14,27) 832,52 1.359,64

OTRAS INVERSIONES INMOBILIARIAS – – – 9,83 – 9,83 9,83
TOTAL	COSTE 889,67 6,76 45,25 122,80 (116,63) 947,85 1.545,15
AMORTIZACIÓN ACUMULADA
INMUEBLES DE INVERSIÓN (104,05) 0,45 (2,15) (52,41) 6,43 (151,73) –
TOTAL	AMORTIZACIÓN	ACUMULADA (104,05) 0,45 (2,15) (52,41) 6,43 (151,73) –
DETERIORO
INMUEBLES DE INVERSIÓN

terrenos y bienes naturales (0,48) – – – 0,48 – –
edificios y otras construcciones (1,66) – (0,36) (4,33) 1,57 (4,78) –

TOTAL	DETERIORO (2,14) – (0,36) (4,33) 2,05 (4,78) –
TOTAL	INVERSIONES	INMOBILIARIAS 783,48 7,21 42,74 66,06 (108,15) 791,34 1.545,15
datos en millones de euros

Los cambios en el perímetro del ejercicio 2007 proceden de la incorporación de la entidad GENEL SIGORTA. 
El resto de movimientos del ejercicio 2007 se deben principalmente a traspasos y a la venta de un edificio de oficinas en 

Barcelona.
El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias se corresponde con el valor de tasación determinado por la 

Dirección General de Seguros y Fondos de Pensiones o por entidad tasadora independiente autorizada.
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Los ingresos y gastos de arrendamientos derivados de inversiones inmobiliarias del ejercicio 2008 y 2007 se detallan en el 
siguiente cuadro.

INVERSIONES	DE
ExPLOTACIÓN PATRIMONIO TOTAL

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Ingresos de las inversiones inmobiliarias
Por alquileres 73,03 71,74 20,14 12,77 93,17 84,51
otros – 0,12 13,36 2,52 13,36 2,64
Ganancias por realizaciones 43,08 29,85 4,49 – 47,57 29,85

Total	ingresos	de	las	inversiones	inmobiliarias 116,11 101,71 37,99 15,29 154,10 117,00
Gastos de las inversiones inmobiliarias

Gastos operativos directos 39,11 30,31 5,18 3,80 44,29 34,11
otros gastos 0,89 0,93 0,33 1,35 1,22 2,28
Pérdidas por realizaciones 0,06 – 0,02 0,08 0,08 0,08

Total	gastos	de	las	inversiones	inmobiliarias 40,06 31,24 5,53 5,23 45,59 36,47
datos en millones de euros

La pérdida por deterioro del ejercicio se encuentra registrada en la cuenta “Dotación a la provisión por deterioro de activos” y la 
reversión en la de “Reversión de la provisión 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: 

VALOR	NETO	CONTABLE DURACIÓN	MÁxIMA	DE	LOS	CONTRATOS	(AÑOS) AÑOS	MÁxIMOS	TRANSCURRIDOS
TIPO	DE	ACTIVO 2008 2007 2008 2007 2008 2007

inversiones inmobiliarias 930,74 791,34 25 25 13 12
datos en millones de euros

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

CONCEPTO 2008 2007

menos de un año 52,96 51,28
más de un año pero menos de cinco 134,59 135,90
más de cinco años 5,55 11,25
Total 193,10 198,43
datos en millones de euros

El Grupo es arrendatario de arrendamientos operativos sobre inmuebles y otro inmovilizado material.
Estos arrendamientos tienen una duración media de 5 años, sin cláusulas de renovación estipuladas en los contratos. No 

hay restricción alguna para el arrendatario respecto a la contratación de estos arrendamientos.
Los pagos mínimos futuros a pagar en concepto de arrendamientos operativos no cancelables a 31 de diciembre son los siguientes: 

CONCEPTO 2008 2007

menos de un año 22,19 16,37
más de un año pero menos de cinco 84,44 96,60
más de cinco años 125,32 154,54
Total 231,95 267,51
datos en millones de euros

Las cuotas contingentes registradas como gasto en los ejercicios 2008 y 2007 ascienden a 11,33 y 0,04 millones de euros 
respectivamente.
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6.4. inVersiones Financieras
A 31 de diciembre de 2008 y 2007 la composición de las inversiones financieras es la siguiente:

VALOR	CONTABLE

CONCEPTO 2008 2007

CARTERA A VENCIMIENTO
renta fija 604,69 715,85
otras inversiones 136,45 394,29

Total	cartera	a	vencimiento 741,14 1.110,14
CARTERA DISPONIBLE PARA LA VENTA

acciones 716,27 1.195,56
renta fija 22.744,31 19.933,26
Fondos de inversión 706,20 1.198,77
otros 428,50 229,79

Total	cartera	disponible	para	la	venta 24.595,28 22.557,38
CARTERA DE NEGOCIACIÓN
Derivados (no cobertura):

contratos a plazo en divisas – 5,54
Permutas financieras swaps 2,76 –
otros derivados 20,54 –

Otras inversiones:
acciones 0,43 9,03
renta fija 856,62 1.115,09
Fondos de inversión 44,61 43,76
otros 14,15 41,43

Total	cartera	de	negociación 939,11 1.214,85
datos en millones de euros

Cartera	a	vencimiento
Se detallan a continuación las inversiones afectas a la cartera a vencimiento a 31 de diciembre de 2008 y 2007:

VALOR	CONTABLE	
(COSTE	AMORTIZADO) VALOR	RAZONABLE INGRESOS	POR	

INTERESES

DETERIORO

PéRDIDA	REGISTRADA GANANCIAS	POR	
REVERSIÓN

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

renta fija 604,69 715,85 604,08 723,22 107,07 71,28 – – – –
otras inversiones 136,45 394,29 136,41 394,29 36,35 20,99 – – – –
Total 741,14 1.110,14 740,49 1.117,51 143,42 92,27 – – – –
datos en millones de euros

Cartera	disponible	para	la	venta
Se detallan a continuación las inversiones afectas a la cartera disponible para la venta a 31 de diciembre de 2008 y 2007:

VALOR	CONTABLE	(VALOR	
RAZONABLE)

DETERIORO

PéRDIDA	REGISTRADA GANANCIAS	POR	REVERSIÓN

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007

acciones 716,27 1.195,56 (1,14) – – –
renta fija 22.744,31 19.933,26 (27,56) (3,70) 5,33 –
Fondos de inversión 706,20 1.198,77 (7,44) (0,28) – 0,14
otros 428,50 229,79 (17,99) – – –
Total 24.595,28 22.557,38 (54,13) (3,98) 5,33 0,14
datos en millones de euros
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Los ajustes de valoración de las inversiones en cartera ascienden a (66,78) y 838,15 millones de euros a 31 de diciembre de 2008 
y 2007 respectivamente, que han sido registrados netos del efecto impositivo en patrimonio.

Los traspasos a la cuenta de resultados consolidada de los ajustes de valoración de las inversiones en cartera de 
ejercicios anteriores, realizados durante los ejercicios 2008 y 2007, ascienden a un importe de (20,80) y 16,41 millones de euros 
respectivamente.

Cartera	de	negociación
Se detallan a continuación las inversiones afectas a la cartera de negociación a 31 de diciembre de 2008 y 2007:

CONCEPTO

VALOR	CONTABLE		
(VALOR	RAZONABLE)

PLUSVALíAS	(MINUSVALíAS)	IMPUTADAS	A	RESULTADOS
NO	REALIZADAS REALIZADAS

2008 2007 2008 2007 2008 2007

Derivados (no cobertura)
contratos a plazo en divisas – 5,54 – 5,54 – –
Permutas financieras swaps 2,76 – – – – –
opciones – – – – – –
Futuros – – – – – –
otros derivados 20,54 – (2,42) – – –

Total	derivados	(no	cobertura) 23,30 5,54 (2,42) 5,54 – –
Otras inversiones

acciones 0,43 9,03 (0,85) (0,39) (0,14) 1,24
renta fija 856,62 1.115,09 7,75 0,84 4,59 7,17
Fondos de inversión 44,61 43,76 (2,13) 0,14 (0,10) 3,69
otros 14,15 41,43 0,44 (0,67) (0,58) 1,27

Total	otras	inversiones 915,81 1.209,31 5,21 (0,08) 3,77 13,37
Total	cartera	de	negociación 939,11 1.214,85 2,79 5,46 3,77 13,37
datos en millones de euros

En la cuenta de inversiones en renta fija de la cartera de negociación se incluyen 186,44 y 126,04 millones de euros a 31 de 
diciembre de 2008 y 2007 respectivamente, correspondientes a activos monetarios y deuda pública cedidos temporalmente con 
pacto de recompra no opcional.

6.5.	INVERSIONES	POR	CUENTA	DE	TOMADORES	DE	SEGUROS	DE	VIDA	QUE	ASUMEN	EL	RIESGO	DE	LA	INVERSIÓN
En el siguiente cuadro se muestra la composición del epígrafe de inversiones por cuenta de tomadores de seguros de vida que 
asumen el riesgo de la inversión a 31 de diciembre de 2008 y 2007:

CONCEPTO
VALOR	CONTABLE

RESULTADOS
NO	REALIZADOS REALIZADOS

2008 2007 2008 2007 2008 2007

acciones 0,56 – – – – –
renta fija 237,04 15,28 0,27 (1,90) – –
Participaciones en fondos de inversión 234,82 347,08 (30,06) 6,52 (7,95) (6,58)
Total 472,42 362,36 (29,79) 4,62 (7,95) (6,58)
datos en millones de euros
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6.6. eXistencias
En los siguientes cuadros se muestra el detalle de los movimientos del epígrafe de existencias de los dos últimos ejercicios:

Ejercicio	2008

CONCEPTOS SALDO	INICIAL
AJUSTES	AL	

SALDO	INICIAL

CAMBIOS	
EN	EL	

PERíMETRO ENTRADAS SALIDAS DETERIORO SALDO	FINAL

solares 575,95 – – 2,80 – – 578,75
edificaciones terminadas 14,15 – – – (5,18) – 8,97
otros productos terminados 0,52 – – – – – 0,52
Promociones y obras en curso 81,21 – – 103,41 (45,68) (45,40) 93,54
materias primas 6,36 – – 0,23 (1,32) – 5,27
Total 678,19 – – 106,44 (52,18) (45,40) 687,05
datos en millones de euros

Ejercicio	2007

CONCEPTOS SALDO	INICIAL
AJUSTES	AL	

SALDO	INICIAL

CAMBIOS	
EN	EL	

PERíMETRO ENTRADAS SALIDAS DETERIORO SALDO	FINAL

solares 431,43 – – 146,29 (1,77) – 575,95
edificaciones terminadas 0,97 – – 29,17 (15,99) – 14,15
otros productos terminados 8,19 – – – (7,67) – 0,52
Promociones y obras en curso 51,42 – – 53,18 (23,39) – 81,21
materias primas 6,38 – – 0,40 (0,42) – 6,36
Total 498,39 – – 229,04 (49,24) – 678,19
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 2008 y 2007 ha sido de 23,91 y 15,56 millones de 
euros, respectivamente. La tasa de capitalización utilizada en los ejercicios 2008 y 2007 para determinar los costes por intereses 
susceptibles de ser capitalizados ha sido del 5,25 y 4,69 por 100, respectivamente.

6.7. crÉditos
En el siguiente cuadro se muestra la composición del epígrafe de créditos a 31 de diciembre de 2008 y 2007; así como las 
pérdidas por deterioro y las ganancias por reversiones de éste registradas en los dos últimos ejercicios:

CONCEPTO
IMPORTE	BRUTO DETERIORO	

SALDO	NETO	EN	
BALANCE

DETERIORO
PéRDIDAS	

REGISTRADAS
GANANCIAS	POR	

REVERSIÓN
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

créditos por 
operaciones de seguro 
directo y coaseguro

2.469,24 2.184,53 (56,31) (45,85) 2.412,93 2.138,68 (14,51) – 4,05 –

créditos por 
operaciones de 
reaseguro

317,05 254,46 (1,12) (2,23) 315,93 252,23 – (0,66) 0,66 –

créditos fiscales 84,32 204,54 – – 84,32 204,54 – – – –
créditos sociales y 
otros 339,38 280,95 (3,65) (4,93) 335,73 276,02 (0,02) – 1,30 –

Total 3.209,99 2.924,48 (61,08) (53,01) 3.148,91 2.871,47 (14,53) (0,66) 6,01 –
datos en millones de euros
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Los saldos incluidos en el epígrafe de créditos no devengan intereses y con carácter general su liquidación se produce en 
el ejercicio siguiente.

 

6.8 deterioro de actiVos
En los cuadros siguientes se detalla el deterioro de activos en los dos últimos ejercicios:

Ejercicio	2008

DETERIORO	EN:
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	AL	
SALDO	INICIAL

CAMBIOS	EN	EL	
PERíMETRO

REGISTRO	EN	RESULTADOS BAJA	DEL	
ACTIVO SALDO	FINALDOTACIÓN REDUCCIÓN

Activos intangibles 23,59 – – 12,20 – (0,72) 35,07
i. Fondo de comercio 23,55 – – 12,20 – (0,72) 35,03
ii. otros activos intangibles 0,04 – – – – – 0,04

Inmovilizado material 9,11 (1,36) – 0,31 (1,31) (1,37) 5,38
i. inmuebles de uso propio 3,63 (2,04) – 0,23 (0,12) (1,37) 0,33
ii. otro inmovilizado material 5,48 0,68 – 0,08 (1,19) – 5,05

Inversiones 20,22 3,66 – 55,55 (5,36) – 74,07
i. inversiones inmobiliarias 4,78 1,99 – 1,42 – – 8,19
ii. inversiones financieras

- cartera a vencimiento – – – – – – –
-  cartera disponible para la venta 3,65 0,14 – 54,13 (5,33) – 52,59
- cartera de negociación 1,93 0,36 – – – – 2,29

iii.  inversiones contabilizadas 
aplicando el método de 
participación

0,08 1,17 – – – – 1,25

iV.  depósitos constituidos por 
reaseguro aceptado – – – – – – –

V. otras inversiones 9,78 – – – (0,03) – 9,75
Existencias – – – 45,40 – – 45,40
Créditos 53,01 (0,45) – 14,53 (6,01) – 61,08

i.  créditos por operaciones de 
seguro directo y coaseguro 45,85 – – 14,51 (4,05) – 56,31

ii.  créditos por operaciones de 
reaseguro 2,23 (0,45) – – (0,66) – 1,12

iii. créditos fiscales – – – – – – –
iV. créditos sociales y otros 4,93 – – 0,02 (1,30) – 3,65

Otros activos – – – 0,01 – – 0,01
Total	deterioro 105,93 1,85 – 128,00 (12,68) (2,09) 221,01
datos en millones de euros

Ejercicio	2007
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DETERIORO	EN:
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	AL	
SALDO	INICIAL

CAMBIOS	EN	EL	
PERíMETRO

REGISTRO	EN	RESULTADOS BAJA	DEL	
ACTIVO SALDO	FINALDOTACIÓN REDUCCIÓN

Activos intangibles 30,82 – 1,88 8,22 – (17,33) 23,59
i. Fondo de comercio 30,78 – 1,88 8,22 – (17,33) 23,55
ii. otros activos intangibles 0,04 – – – – – 0,04

Inmovilizado material 6,41 2,53 0,94 0,05 (0,82) – 9,11
i. inmuebles de uso propio 2,19 1,87 0,11 0,04 (0,58) – 3,63
ii. otro inmovilizado material 4,22 0,66 0,83 0,01 (0,24) – 5,48

Inversiones 9,04 4,86 0,36 8,40 (0,20) (2,24) 20,22
i. inversiones inmobiliarias 2,14 – 0,36 4,33 (0,04) (2,01) 4,78
ii. inversiones financieras

− cartera a vencimiento – – – – – – –
−  cartera disponible para la venta 0,04 – – 3,98 (0,14) (0,23) 3,65
− cartera de negociación – 1,94 – 0,01 (0,02) – 1,93

iii.  inversiones contabilizadas 
aplicando el método de 
participación 

– – – 0,08 – – 0,08

iV  depósitos constituidos por 
reaseguro aceptado – – – – – – –

V otras inversiones 6,86 2,92 – – – – 9,78
Créditos 57,77 – – 0,66 – (5,42) 53,01

i.  créditos por operaciones de 
seguro directo y coaseguro 49,86 – – – – (4,01) 45,85

ii.  créditos por operaciones de 
reaseguro 1,63 – – 0,66 – (0,06) 2,23

iii. créditos fiscales – – – – – – –
iV. créditos sociales y otros 6,28 – – – – (1,35) 4,93

Otros activos – – – – – – –
Total	deterioro 104,04 7,39 3,18 17,33 (1,02) (24,99) 105,93
datos en millones de euros

6.9. tesorerÍa
Se han realizado a lo largo de los ejercicios 2008 y 2007 desembolsos por inversiones en empresas del Grupo, correspondiendo 
las más significativas a las adquisiciones siguientes:

DETALLES	DE	LA	ADQUISICIÓN

SOCIEDAD	ADQUIRIENTE SOCIEDAD PORCENTAJE ACTIVIDAD IMPORTE	DESEMBOLSADO

Ejercicio 2008
maPFre internacional, s.a. commerce 100% seguros no Vida – u.s.a. 1.515,42
maPFre, s.a. duero Vida 50% seguros Vida – españa 87,50

maPFre, s.a. duero Pensiones 50% administración de fondos de 
pensiones-españa 18,03

Ejercicio 2007
maPFre, s.a. Genel siGorta 80% seguros-turquía 281,99
maPFre Vida banKinter Vida 50% seguros Vida-españa 183,22
maPFre, s.a. ccm Vida Y Pensiones 50% seguros Vida-españa 113,95

datos en millones de euros

Las inversiones del ejercicio 2008 se financiaron con fondos propios y con préstamos bancarios, y las del ejercicio 2007 con 
fondos propios y con la emisión de obligaciones descrita en la Nota 6.12.
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Asimismo, a lo largo de los ejercicios 2008 y 2007 se han realizado enajenaciones de inversiones en entidades asociadas 
por importe de 114,43 y 1,09 millones de euros respectivamente, procedentes principalmente de la venta en 2008 de la participa-
ción en CAJA MADRID BOLSA, GESMADRID y CAJA MADRID PENSIONES y en 2007 de la participación en VIAJES TÍVOLI.

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

6.10. actiVos no corrientes clasiFicados como mantenidos Para la Venta, PasiVos asociados Y actiVidades 
interrumPidas
Las principales clases de activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta y de actividades interrumpidas, así 
como los pasivos asociados a los mismos a 31 de diciembre de 2008 y 2007 son los siguientes:

ACTIVOS	NO	CORRIENTES	CLASIFICADOS	
COMO	MANTENIDOS	PARA	LA	VENTA ACTIVIDADES	INTERRUMPIDAS TOTAL

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Activos
activos intangibles – – 0,02 2,93 0,02 2,93
inmovilizado material 4,53 7,24 0,19 0,45 4,72 7,69
otros activos 8,69 – 7,32  11,97 16,01  11,97

Total	activos	 13,22 7,24 7,53 15,35 20,75 	22,59
Pasivos asociados 7,37 – – 11,92 7,37  11,92

datos en millones de euros

Los activos y pasivos descritos corresponden principalmente al segmento de “Otras actividades”. 
Se prevé que la venta de los activos no corrientes mantenidos para la venta se materialice antes de 12 meses, estimándo-

se que no se producirán pérdidas en su realización.
Los activos de actividades interrumpidas del ejercicio 2008 corresponden a diversas agencias en el exterior; y los de 2007 

estaban asociados a la actividad de VIAJES MAPFRE, habiéndose cedido su agencia de viajes a Carlson Wagonlit Travel durante 
el ejercicio 2008.

Durante los ejercicios 2008 y 2007 los activos descritos han generado unos ingresos totales de 18,90 y 31,07 millones de 
euros, respectivamente, y unas pérdidas netas de 2,20 y 3,99 millones de euros, respectivamente. Los flujos netos de efectivo 
generados en dichos periodos por los citados activos han ascendido a 1,02 y 3,06 millones de euros, respectivamente.

6.11. Patrimonio neto
Capital	social
El capital social se registra por el valor nominal de las acciones desembolsadas o cuyo desembolso haya sido exigido.

El capital social de la Sociedad dominante a 31 de diciembre de 2008 está representado por 2.744.832.287 acciones de 
0,10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones confieren los mismos derechos 
políticos y económicos.

CARTERA MAPFRE participa en el 63,56 por 100 y 74,18 por 100 del capital a 31 de diciembre de 2008 y 2007, respectiva-
mente; y CAJA MADRID CIBELES, S.A. en el 15 por 100 a 31 de diciembre de 2008.

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

Ampliaciones	de	capital	llevadas	a	cabo	en	los	ejercicios	2007	y	2008
A) 19 DE ENERO DE 2007

Con esta fecha se llevó a cabo una ampliación de capital con exclusión del derecho de suscripción preferente, mediante la 
emisión de 1.080.820.633 nuevas acciones ordinarias de 0,10 euros de valor nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y 
desembolsadas. Estas acciones se emitieron al tipo del 3.192 por 100, es decir, a 3,192 euros cada una, correspondiendo 0,10 
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euros a su valor nominal y los restantes 3,092 euros se destinaron a reserva legal hasta alcanzar el 20 por 100 del capital social 
y el resto a prima de emisión.

El aumento de capital se compuso de dos tramos, un primer tramo por importe de 96.057.753,00 euros cubierto mediante 
aportación 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 aportación dineraria de MAPFRE MUTUALIDAD DE SEGUROS Y 
REASEGUROS A PRIMA FIJA ( en adelante, MAPFRE MUTUALIDAD).

El primer tramo de la ampliación de capital consistió en la emisión de 960.577.530 acciones de la Sociedad dominante, de 
0,10 euros de valor nominal cada una, y fué suscrito mediante la aportación 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 AUTOMÓVILES, SOCIEDAD ANÓNIMA DE 
SEGUROS Y REASEGUROS, sociedad domiciliada en Majadahonda (Madrid).

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

— 2.098.170 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de MAPFRE AGROPECUARIA COMPAÑÍA 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, Italia.

— 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 FORMACIÓN DE DIRECTIVOS 
MAPFRE, S.A., sociedad domiciliada en San Agustín de Guadalix.

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

El segundo tramo de la ampliación de capital consistió en la emisión de 120.243.103 acciones ordinarias de la Sociedad 
dominante, de 0,10 euros de valor nominal cada una, y fué suscrito íntegramente por MAPFRE MUTUALIDAD.

La citada ampliación de capital generó unos gastos de 10,02 millones de euros, importe que ha sido deducido, neto del 
efecto impositivo, por importe de 3,26 millones de euros, del patrimonio neto en la cuenta “Reservas”.

B) 8 DE MAYO DE 2008

Como consecuencia de la fusión de MAPFRE S.A. como sociedad absorbente y MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING DE 
ENTIDADES ASEGURADORAS, S.A. (en adelante MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING) como sociedad absorbida, en mayo de 2008 
fueron emitidas 401.527.793 acciones nuevas de la Sociedad dominante, de la misma clase y serie que las anteriores, de 0,10 
euros de valor nominal cada una. Estas acciones se emitieron al tipo del 3.049,851 por 100, es decir a 3,049851 euros cada una, 
correspondiendo 0,10 euros a su valor nominal y los restantes 2,949851 euros a prima de emisión, incluida en el balance consoli-
dado en el epígrafe de “Reservas”.

Las nuevas acciones fueron íntegramente suscritas por CORPORACIÓN FINANCIERA CAJA DE MADRID, S.A. y dieron 
derecho a participar en las ganancias sociales en igualdad de derechos respecto de las acciones existentes.

C) 4 DE DICIEMBRE DE 2008

Como parte de la opción dada a los accionistas de la Sociedad dominante de reinvertir el dividendo cobrado en acciones de 
MAPFRE, el 4 de diciembre de 2008 se llevó a cabo una ampliación de capital mediante la emisión de 67.980.331 nuevas acciones 
ordinarias de 0,10 euros de valor nominal cada una, que fueron totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones se 
emitieron al tipo del 2.210 por 100, es decir, a 2.21 euros cada una, correspondiendo 0,10 euros a su valor nominal y los restan-
tes 2,11 euros se destinaron a reserva legal hasta alcanzar el 20 por 100 del capital social y el resto a reservas voluntarias.
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Reservas	por	ajustes	de	valoración
Recoge aquellas reservas patrimoniales puestas de manifiesto en los ajustes a valor razonable de los diferentes activos y 
pasivos que según las NIIF deben tener reflejo directo en las cuentas de patrimonio neto del Grupo.

Restricciones	sobre	la	disponibilidad	de	reservas

— En el epígrafe de “Reservas” se incluye la reserva legal, por importe de 54,90 y 45,51 millones de euros a 31 de 
diciembre de 2008 y 2007 respectivamente, que no es distribuible a los accionistas salvo en caso de liquidación de la Sociedad 
dominante y que sólo puede utilizarse para compensar eventuales pérdidas. 

La misma restricción es aplicable a las reservas legales constituidas por las filiales en sus balances.

— Asimismo, en este epígrafe de “Reservas” se incluye también la reserva por redenominación del capital social a euros 
de carácter indisponible por importe de 0,15 millones de euros, conforme a lo dispuesto en el artículo 28 de la Ley 46/1998.

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

Intereses	minoritarios
La adquisición de una participación del 13,47 por 100 en MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING pagada en efectivo por importe de 
464,29 millones de euros, junto con la fusión descrita anteriormente, ha supuesto la cancelación de los accionistas minoritarios 
en dicha sociedad, por importe de 913,23 millones de euros. La diferencia entre este importe y el precio total pagado a accionis-
tas minoritarios, tanto en efectivo como en acciones de la Sociedad dominante, ha supuesto una minoración de 775,77 millones 
de euros en las reservas.

Gestión	del	capital
MAPFRE dispone de una política interna de capitalización 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 estimación de riesgos, como la asignación de 
capital a cada una de las unidades se detalla en la Nota 7 de la memoria “GESTIÓN 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 2008 y 2007 es de 6.414,20 y 6.274,21 millones de euros 
respectivamente, cifras éstas que superan la cuantía mínima exigida (que asciende a 3.140,16 y 2.294,78 millones de euros 
respectivamente) en 2,04 veces en el ejercicio 2008 y en 2,73 veces en 2007.

6.12. PasiVos subordinados
A 31 de diciembre de 2008 y 2007 el saldo de esta cuenta recoge principalmente el coste amortizado de las obligaciones subordi-
nadas emitidas por la Sociedad dominante, neto del correspondiente a los títulos comprados en el mercado. Los términos y 
condiciones más relevantes de la emisión se describen a continuación:

— Naturaleza de la emisión: obligaciones subordinadas representadas mediante anotaciones en cuenta.

— Importe nominal: 700 millones de euros.

— Número de títulos: 14.000.

— Nominal de los títulos: 50.000 euros.

— Fecha de emisión: 24 de julio de 2007.

— Vencimiento: 24 de julio de 2037.

— Primera opción de amortización: 24 de julio de 2017.

— Amortización en casos especiales: por reforma o modificación en la normativa fiscal, por falta de computabilidad 
como recursos propios del emisor y por cambio de tratamiento otorgado por las Agencias de Calificación Crediticia.

— Intereses desde la emisión hasta la fecha de ejercicio de la primera opción de amortización: 5,921 por 100 anual, 
pagadero el 24 de julio de cada año.

— Intereses desde la fecha de ejercicio de la primera opción de amortización: tipo variable igual al euribor a 3 meses 
más 2,05 por 100, pagadero trimestralmente.
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— Diferimiento de intereses: el emisor, a su discreción, podrá diferir el pago de los intereses si éste excediese el 
beneficio distribuible y si el emisor no hubiese realizado ningún pago ni hubiese amortizado o recomprado cualquier clase de 
capital o de valores emitidos con el mismo rango o de rango inferior a las obligaciones.

— Liquidación de los intereses diferidos: el emisor estará obligado a pagar los intereses diferidos cuando reanude el 
pago regular de los intereses sobre las obligaciones, amortice anticipadamente las obligaciones o realice pagos o recompras de 
cualquier clase de capital o de valores emitidos con rango inferior a las obligaciones.

— Orden de prelación: subordinadas a todos los acreedores ordinarios, entendidos como todos aquellos que por orden 
de prelación se sitúen por delante de los acreedores subordinados en caso de liquidación del emisor.

— Mercado de cotización: AIAF

— Derecho: Español.

— Rating de la emisión: A- (Standard & Poor’s).
Durante el ejercicio 2008 se han comprado en el mercado 235 títulos por importe nominal de 11,75 millones de euros, que 

han generado un beneficio antes de impuestos de 7,03 millones de euros.
Los intereses devengados pendientes de pago a 31 de diciembre de 2008 y 2007 ascienden a 17,86 y 18,17 millones de 

euros, respectivamente. El valor razonable de los pasivos subordinados no difiere significativamente de su valor contable el 31 
de diciembre de 2008.

6.13. PasiVos Financieros
El cuadro siguiente recoge el detalle del valor razonable de los pasivos financieros:

VALOR	EN	LIBROS VALOR	RAZONABLE

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007

emisión de obligaciones y otros valores negociables 463,21 286,79 475,64 277,54
deudas con entidades de crédito 1.857,75 494,54 1.857,75 494,54
otros pasivos financieros 718,97 576,49 718,97 576,49
Total 3.039,93 1.357,82 3.052,36 1.348,57
datos en millones de euros

EMISIÓN DE OBLIGACIONES Y OTROS VALORES NEGOCIABLES

A 31 de diciembre de 2008 y 2007 el saldo de esta cuenta recoge el coste amortizado de las obligaciones simples emitidas por la 
Sociedad dominante, cuyos términos y condiciones más relevantes se describen a continuación:

— Naturaleza de la emisión: obligaciones simples representadas mediante anotaciones en cuenta.

— Importe total: 275 millones de euros.

— Número de títulos: 2.750.

— Nominal de los títulos: 100.000 euros.

— Fecha de la emisión: 12 julio de 2001.

— Plazo de la emisión: 10 años.

— Vencimiento: 12 de julio de 2011.

— Amortización: única al vencimiento y a la par, libre de gastos para el tenedor.

— Listado: Mercado AIAF de renta fija.

—  Cupón: 6,02% fijo anual, pagadero en los aniversarios de la fecha de emisión hasta la fecha de vencimiento final  
  inclusive.

— Rating de la emisión: AA-(Standard & Poor´s).
Los intereses devengados pendientes de pago a 31 de diciembre de 2008 y 2007 ascienden a 7,80 millones de euros. 
El 28 de febrero de 2002 se acordó una permuta de tipo de interés sobre el importe total de la emisión, 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 emisión y se obliga al pago del Euribor a 6 meses más el 1,62%, con el límite máximo del 6,02% anual. 
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Esta permuta, cuya cobertura no es eficaz, se contabiliza por su valor razonable, que asciende a 10,1 millones de euros a 31 de 
diciembre de 2008, en la cuenta de “Otras Inversiones”.

Además, al 31 de diciembre de 2008 se incluye en esta cuenta el coste amortizado de las obligaciones simples emitidas 
por COMMERCE, neto del correspondiente a los títulos comprados en el mercado. Los términos y condiciones más relevantes de 
la emisión son los siguientes: 

— Naturaleza de la emisión: obligaciones simples.

— Importe total: 300 millones de dólares estadounidenses.

— Número de títulos: 300.000.

— Nominal de los títulos: 1.000 dólares estadounidenses.

— Fecha de la emisión: 9 de diciembre 2003

— Plazo de la emisión: 10 años.

— Vencimiento: 9 de diciembre 2013.

— Amortización: única al vencimiento y a la par, libre de gastos para el tenedor.

— Listado: TRACE (Trade Reporting and Compliance EngineTM)

— Cupón: 5,95% fijo semestral, pagadero en los días 9 de junio y 9 de diciembre.

— Rating de la emisión: Moody’s Baa2; S & P BBB; Fitch A-.

Deudas	con	entidades	de	crédito
Las deudas con entidades de crédito presentan el siguiente detalle al 31 de diciembre de 2008 y 2007:

VALOR	EN	LIBROS TIPO	DE	INTERéS	MEDIO GARANTíAS	OTORGADAS

CLASE	DE	DEUDA 2008 2007 2008 2007 2008 2007

arrendamiento financiero 1,73 2,58 7,26% 7,95% – –
créditos 1.464,32 138,77 3,62% 4,68% – –

Préstamos 326,85 335,27 5,46% 4,94% – –
otros 64,85 17,92 – – – –
Total 1.857,75 494,54 – – – –

datos en millones de euros

En el epígrafe de créditos se incluyen dos préstamos sindicados concedidos a la Sociedad dominante por importe máximo de 
500,00 y 1.000,00 millones de euros, cuyos importes dispuestos ascienden a 31 de diciembre de 2008 a 200,00 y 1.000,00 millones 
de euros, respectivamente. Devengan un interés variable referenciado al euribor más un diferencial de 0,14 y 0,25 por 100; y 
tienen su vencimiento el 18 de junio de 2014 y 18 de diciembre de 2009, respectivamente.

Otros	pasivos	financieros
En “Otros pasivos financieros” se incluyen 184,85 y 125,95 millones de euros a 31 de diciembre de 2008 y 2007 respectivamente, 
correspondientes a cesiones temporales de activos con pacto de recompra no opcional. Además se incluyen 248,00 y 393,70 
millones de euros a 31 de diciembre de 2008 y 2007 respectivamente, correspondientes a permutas de tipo de interés vinculados 
a operaciones de seguros de Vida.

Asimismo en “Otros pasivos financieros” se incluye el importe de otras obligaciones a pagar de naturaleza financiera no 
incluidas en otras partidas.
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6.14. ProVisiones tÉcnicas
1.	Detalle	de	la	composición	del	saldo	de	provisiones	técnicas
En el siguiente cuadro se presenta la composición del saldo de cada una de las provisiones técnicas que figuran en el balance de 
los dos últimos ejercicios.

SEGURO	DIRECTO REASEGURO	ACEPTADO REASEGURO	CEDIDO	Y	
RETROCEDIDO

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso No VIda
1.1  Provisión para primas no 

consumidas 4.099,92 3.125,42 781,87 630,17 780,06 646,27

1.2. Provisión para riesgos en curso 400,64 544,17 3,44 7,87 – –
Provisiones de seguros de Vida

2.1 Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso
2.1.1.  Provisión para primas  

no consumidas 79,64 63,77 74,30 77,94 53,72 16,30

2.1.2.  Provisión para riesgos  
en curso 63,18 86,57 – – – –

2.2. Provisiones matemáticas 15.933,63 15.944,61 43,33 47,69 30,07 27,75
2.3.  Provisiones para participación en 

beneficios 1,14 1,33 – – – 0,69

Provisiones para prestaciones
3.1. Pendientes de liquidación o pago 4.404,90 3.688,22 801,91 628,59 1.384,17 1.193,48
3.2.  siniestros ocurridos pero no 

declarados (ibnr) 1.037,50 1.015,34 29,12 20,59 316,17 257,31

3.3.  Para gastos internos de 
liquidación de siniestros 134,56 118,75 0,87 4,17 1,56 4,15

Otras provisiones técnicas
4.1. decesos 374,02 336,62 – – – –
4.2. resto 95,47 57,59 25,36 20,02 0,05 0,13

Total 26.624,60 24.982,39 1.760,20 1.437,04 2.565,80 2.146,08
datos en millones de euros
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2.	Movimiento	de	cada	una	de	las	provisiones	técnicas
2.1. PROVISIONES PARA PRIMAS NO CONSUMIDAS, PARA RIESGOS EN CURSO, PARA PRESTACIONES, PARA PARTICIPACIÓN EN BENEFICIOS Y 

OTRAS PROVISIONES TÉCNICAS

A) Seguro directo y reaseguro aceptado

Ejercicio	2008

CONCEPTO SALDO	INICIAL
AJUSTES	AL	

SALDO	INICIAL
CAMBIOS	EN	EL	

PERíMETRO DOTACIONES APLICACIONES SALDO	FINAL

Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso No Vida
1.1  Provisión para primas no 

consumidas 3.755,59 116,65 625,29 4.665,84 (4.281,58) 4.881,79

1.2 Provisión para riesgos en curso 552,04 (123,36) 7,28 368,37 (400,25) 404,08
Provisiones de seguros de Vida

2.1 Provisión para primas no consumidas y para riesgos en curso
2.1.1.  Provisión para primas no 

consumidas 141,71 1,74 7,86 153,94 (151,31) 153,94

2.1.2.  Provisión para riesgos en 
curso 86,57 (29,68) – 63,18 (56,89) 63,18

2.2 Provisiones matemáticas 15.992,30 (75,88) 260,42 2.796,55 (2.996,43) 15.976,96
2.3  Provisión para participación en 

beneficios 1,33 (0,04) – 1,14 (1,29) 1,14

Provisiones para prestaciones
3.1 seguro directo Vida 271,82 (14,88) 2,31 365,29 (338,04) 286,50
3.2 seguro directo no Vida 4.550,49 (23,95) 642,19 4.382,33 (4.338,43) 5.212,63
3.3 reaseguro aceptado 653,35 0,01 58,83 1.133,82 (936,28) 909,73

Otras provisiones técnicas 414,23 7,02 0,60 474,83 (401,83) 494,85
TOTAL 26.419,43 (142,37) 1.604,78 14.405,29 (13.902,33) 28.384,80

datos en millones de euros

Ejercicio	2007

CONCEPTO SALDO	INICIAL
AJUSTES	AL	

SALDO	INICIAL
CAMBIOS	EN	EL	

PERíMETRO DOTACIONES APLICACIONES SALDO	FINAL

Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso No Vida
1.1  Provisión para primas no 

consumidas 3.536,99 (210,87) 111,87 4.277,42 (3.959,82) 3.755,59

1.2  Provisión para riesgos en curso 317,34 44,30 81,93 548,87 (440,40) 552,04
Provisiones de seguros de Vida

2.1  Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso
2.1.1.  Provisión para primas no 

consumidas 120,18 (0,03) 9,41 141,72 (129,57) 141,71

2.1.2.  Provisión para riesgos en 
curso 58,05 3,71 0,35 86,53 (62,07) 86,57

2.2  Provisiones matemáticas 14.646,45 (1,41) 1.217,39 2.755,87 (2.626,00) 15.992,30
2.3  Provisión para participación en 

beneficios 1,37 (0,05) – 0,18 (0,17) 1,33

Provisiones para prestaciones
3.1 seguro directo Vida 348,06 (2,27) 12,56 329,79 (416,32) 271,82
3.2 seguro directo no Vida 3.803,94 (37,94) 210,28 5.520,95 (4.946,74) 4.550,49
3.3 reaseguro aceptado 581,30 (5,44) – 792,69 (715,20) 653,35

Otras provisiones técnicas 357,86 7,14 – 412,40 (363,17) 414,23
TOTAL 23.771,54 (202,86) 1.643,79 14.866,42 (13.659,46) 26.419,43
datos en millones de euros
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B) Reaseguro cedido y retrocedido

Ejercicio	2008

CONCEPTO SALDO	INICIAL
AJUSTES	AL	

SALDO	INICIAL
CAMBIOS	EN	EL	

PERíMETRO DOTACIONES APLICACIONES SALDO	FINAL

Provisión para primas no consumidas 646,27 3,93 51,19 780,06 (701,39) 780,06
Provisión para seguros de Vida 44,74 17,45 2,78 83,82 (65,00) 83,79
Provisión para prestaciones 1.454,94 (32,00) 74,78 1.930,83 (1.726,65) 1.701,90
otras provisiones técnicas 0,13 – – 0,06 (0,14) 0,05
TOTAL 2.146,08 (10,62) 128,75 2.794,77 (2.493,18) 2.565,80
datos en millones de euros

Ejercicio	2007

CONCEPTO SALDO	INICIAL
AJUSTES	AL	

SALDO	INICIAL
CAMBIOS	EN	EL	

PERíMETRO DOTACIONES APLICACIONES SALDO	FINAL

Provisión para primas no consumidas 633,18 33,67 25,22 646,27 (692,07) 646,27
Provisión para seguros de Vida 68,32 5,04 4,20 44,74 (77,56) 44,74
Provisión para prestaciones 1.102,85 (48,95) 35,56 1.454,94 (1.089,46) 1.454,94
otras provisiones técnicas 0,09 (0,01) – 0,13 (0,08) 0,13
TOTAL 1.804,44 (10,25) 64,98 2.146,08 (1.859,17) 2.146,08
datos en millones de euros

2.2. ProVisiones matemáticas

SEGURO	DIRECTO		
Y	REASEGURO	ACEPTADO

REASEGURO	CEDIDO	Y	
RETROCEDIDO

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007

Provisión matemática al comienzo del ejercicio 15.992,30 14.646,45 27,75 15,58
Ajustes al saldo inicial (75,88) (1,41) (0,93) 4,04
entrada en el perímetro (saldo provisión a fecha de incorporación) 260,42 1.217,39 – 3,56
Primas 2.219,02 2.244,07 9,12 8,18
intereses técnicos 542,87 476,00 0,17 0,31
atribución de participación en beneficios 16,68 35,63 – –
Pagos/cobros de siniestros (2.928,21) (1.940,55) (1,93) (4,68)
test de adecuación de provisiones – – – –
ajustes por contabilidad tácita (68,22) (685,45) 0,01 –
otros 17,98 0,17 (4,12) 0,76
salida del perímetro (saldo provisión a la fecha de salida) – – – –
Provisión	matemática	al	cierre	del	ejercicio 15.976,96 15.992,30 30,07 27,75
datos en millones de euros
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2.3. ProVisiÓn de decesos

SEGURO	DIRECTO	Y	REASEGURO	ACEPTADO

CONCEPTO 2008 2007

Provisión al comienzo del ejercicio 336,62 307,11
ajustes al saldo inicial (0,18) 7,14
entrada en el perímetro (saldo provisión a fecha incorporación) – –
Primas 126,60 131,74
intereses técnicos 15,39 14,56
Pagos de siniestros (104,41) (121,14)
test de adecuación de provisiones – –
otros – (2,79)
salida del perímetro (saldo provisión a la fecha de salida) – –
Provisión	al	cierre	del	ejercicio 374,02 336,62
datos en millones de euros

3.	Otra	información

3.1. ProVisiones tÉcnicas relatiVas al seGuro de Vida cuando el riesGo de la inVersiÓn lo asumen los 
tomadores

SEGURO	DIRECTO	Y	REASEGURO	ACEPTADO

CONCEPTO 2008 2007

Provisión al comienzo del ejercicio 362,36 255,77
ajustes al saldo inicial – 0,24
entrada en el perímetro (saldo provisión a fecha de incorporación) 4,37 163,16
Primas 256,58 35,24
Pago de siniestros (113,15) (91,56)
cambios en la valoración de los activos (37,74) (1,96)
Pérdida en la valoración de los activos – –
Pérdidas reconocidas por test de adecuación de provisiones – –
otros – 1,47
salida del perímetro (saldo provisión a la fecha de salida) – –
Provisión	al	cierre	del	ejercicio 472,42 362,36
datos en millones de euros

3.2. ProVisiÓn Para riesGos en curso
La dotación de la provisión para riesgos en curso se ha efectuado por las entidades aseguradoras del Grupo según los criterios 
expuestos en la Nota 5.15.

3.3. inFormaciÓn relatiVa al seGuro de Vida
No ha sido necesaria la dotación de una provisión adicional a los seguros de vida por insuficiencia de rentabilidad.

A continuación se detallan las características de las principales modalidades del Seguro de Vida comercializadas en 2008 
y 2007 por las sociedades del Grupo.
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CONDICIONES TÉCNICAS DE MAPFRE VIDA

PARTICIPACIÓN	EN	BENEFICIOS

MODALIDADES COBERTURA TABLAS INTERéS	
TéCNICO IMPORTE FORMA	DE	

DISTRIBUCIÓN

Contratos individuales, a prima periódica con participación en beneficios:
- seguros mixtos (1) GKm80/95 6,00% – (5)

Contratos individuales, a prima única sin participación en beneficios:
- seguros mixtos (8) GKm-95 4,99 % (4) – –
- seguros mixtos (9) GKm-95 4,32% (4) – –
- seguros mixtos (2) GKm-95 (7) – –
- supervivencia (3) GKm/F-95 4,16% (4) – –

Contratos colectivos, a prima única con y sin participación en beneficios:
- supervivencia (3) Perm/F 2000 P/c (6) 4,60% (4) – - -
- supervivencia (3) Perm/F 2000 P/c (6) 4,02% (4) – - -

datos en millones de euros

(1) En caso de vida se garantiza un capital al vencimiento, más las revalorizaciones de capital asignadas vía participación 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 (según productos) por años completos transcurridos, 
más las primas netas previstas desde el momento del fallecimiento hasta el vencimiento del contrato. Se garantiza, además, la provisión matemática de los “bonos” asignados en la participación 
en beneficios.

(2) En caso de vida se hará efectivo el valor del fondo asegurado constituido al vencimiento del contrato. El fondo asegurado se constituye como un fondo acumulativo de primas pagadas e 
intereses correspondientes a los sucesivos periodos, a los que se deducen los costes del seguro en cada momento. En caso de fallecimiento se garantiza un capital constituido por la suma del 
fondo asegurado más un capital adicional calculado como un porcentaje del mismo.

(3) Rentas de supervivencia temporales y vitalicias.

(4) Los tipos de interés que se aplican son variables conforme a la Nota Técnica, ajustándose a lo establecido en el R.D. 2486/1998 por el que se aprueba el Reglamento de Ordenación y Supervisión 
de los Seguros Privados y en la Orden EHA/339/2007 de 16 de febrero de 2007.

(5) La distribución de la participación en beneficios está instrumentada en seguros de capital diferido con reembolso de reservas a prima única.

(6) Según resolución de 3 de octubre de 2000 de la Dirección General de Seguros y Fondos de Pensiones se adoptan tablas generacionales PERM/F 2000 C para los contratos de cartera y PERM/F 
2000 P para la nueva producción desde esa fecha.

(7) El tipo de interés técnico está referenciado al euribor. Periódicamente, con la frecuencia establecida en el contrato, se procede a la revisión del interés técnico tomando como referencia 
dicho índice.

(8) En caso de vida se garantiza un capital al vencimiento. En caso de fallecimiento se garantiza el pago de la prima satisfecha capitalizada al tipo de interés técnico durante el periodo de tiempo 
comprendido entre la fecha de efecto de la póliza y la fecha de fallecimiento, considerando la fracción del año en curso como anualidad completa.

(9) En caso de jubilación al vencimiento del contrato se garantiza un capital. En caso de jubilación en cualquier otra fecha anterior el 100% de las provisiones matemáticas correspondientes al 
capital garantizado valoradas por el valor de mercado de los activos correspondientes a los términos establecidos en contrato. Si se produce alguna de las contingencias indicadas a continuación 
(desempleo de largo duración, enfermedad grave, invalidez permanente total o de grado superior o dependencia severa o gran dependencia), se abonará un capital cuyo importe coincidirá con 
el detallado en el caso de jubilación en otra fecha anterior.

En caso de fallecimiento se garantiza el pago de la prima neta satisfecha capitalizada por anualidades completas de 
seguro transcurrido al tipo de interés técnico garantizado.
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CONDICIONES TÉCNICAS DE MAPFRE-CAJA MADRID VIDA

MODALIDADES COBERTURA TABLAS INTERéS	TéCNICO

Contratos individuales, a prima única y sin participación en beneficios:
- seguros mixtos (1) Grm/F-95 3,57% 
- seguros mixtos (2) GKm/F-95 5,00% (*)
- seguros mixtos (3) GKm/F-95 (**)

Contratos colectivos, a prima única y sin participación en beneficios:
- seguros de rentas (4) Grm/F-95 3,32 %

(1) El seguro garantiza el pago de una renta constante mientras viva el asegurado y, en caso de fallecimiento de éste durante el primer año de vigencia del seguro, la devolución de la prima 
pagada. Si el fallecimiento se produce transcurrido el primer año, se garantiza la devolución de la prima más el mínimo entre el 3 por 100 de la prima y 6.010 euros.

(2) Seguro de vida entera que garantiza en caso de fallecimiento del asegurado, el pago a los beneficiarios del valor del fondo acumulado incrementado en un 5 por ciento con los límites y en 
los términos establecidos en la póliza.

(3) Seguro temporal con duración 18 meses, más los días que medien entre la fecha de efecto y el último día del período de suscripción. En caso de supervivencia del asegurado al final del plazo 
establecido, percibirá el valor acumulado del fondo. En caso de fallecimiento del asegurado antes del vencimiento de la póliza, se entregará a los beneficiarios establecidos en la misma, un capital 
igual al valor acumulado del fondo a la fecha de comunicación del siniestro, incrementado en un 5 por ciento de la prima con los límites y en los términos establecidos en la póliza.

(4) Seguro colectivo que garantiza el pago de rentas temporales hasta que el asegurado cumpla los 64 años.

(*) Tipo de interés técnico del 5 por ciento durante los once primeros meses, y transcurridos este periodo el tipo de interés será el euribor trimestral. 

(**) Asociado al VLP del activo asignado en póliza.

CONDICIONES TÉCNICAS DE MUSINI VIDA

MODALIDADES COBERTURA TABLAS INTERéS	TéCNICO

Contratos colectivos, a prima única sin participación en beneficios:
- supervivencia (1) Perm/F 2000 P/c (4) 4,26 % (5)
- seguro de vida (2) Perm/F 2000 P/c (4) 4,04 % (5)
- seguros de muerte (3) GKm/F-80 2%

(1) Rentas de supervivencia temporales y vitalicias.

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

(3) Seguros temporales renovables anuales donde en caso de fallecimiento se garantiza el pago de un capital y/o renta vitalicia.

(4) Según resolución de 3 de octubre de 2000 de la Dirección 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 producción desde esa fecha.

(5) Los tipos de interés que se aplican son variables conforme a la Nota Técnica, ajustándose a lo establecido en el R.D. 2486/1998 por el que se aprueba el Reglamento de Ordenación y Supervisión 
de los Seguros Privados y en la Orden EHA/339/2007 de 16 de febrero de 2007.

CONDICIONES TÉCNICAS DE BANKINTER VIDA

MODALIDADES COBERTURA TABLAS INTERéS	TéCNICO

Contratos individuales, a prima única sin participación en beneficios:
- seguros mixtos (1) Grm/F 95 5,08 % (2)

- seguros mixtos (3) GKm 80 / GK 95 seguro donde el tomador asume el 
riesgo de la inversión

Contratos individuales, a prima periódica sin participación en beneficios:
- seguros de muerte (4) GKm 80 2,07%
- seguros con contraseguro (5) GK 95 3,57 % (6)

(1) En caso de vida se garantiza un capital a vencimiento. En caso de fallecimiento se garantiza el pago de la prima inicial capitalizada más un capital adicional.

(2) Dentro de la duración del seguro, por plazos de rentabilidad garantizada, un tipo de interés técnico fijo para cada póliza/plazo o una rentabilidad indexada al comportamiento de determinados 
índices o activos.

(3) En caso de fallecimiento se garantiza el pago de la provisión matemática más un capital adicional.

(4) Seguros de vida riesgo, anuales renovables o a plazo, con capitales fijos o variables y capitales en caso de fallecimiento y/o invalidez absoluta y permanente, fallecimiento accidental y adelanto 
de capital en caso de graves enfermedades.

(5) Seguros de rentas con contraseguro: cuando ocurra el fallecimiento del asegurado, el capital que recibe el beneficiario será la prima más un porcentaje adicional.

(6) Para la duración vitalicia de la póliza existen compromisos de tipo de interés para plazos de tres, cinco o diez años. Al vencimiento del plazo se renueva con un interés mínimo garantizado.
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CONDICIONES TÉCNICAS DE CCM VIDA Y PENSIONES

PARTICIPACIÓN	EN	BENEFICIOS

MODALIDADES COBERTURA TABLAS INTERéS	TéCNICO IMPORTE FORMA	DE	
DISTRIBUCIÓN

Contratos colectivos de tratamiento individual, a prima única con y sin participación en beneficios:
seguros mixtos (1) GKm/F-80  2,23% – –
seguros mixtos (2) Grm/F-95 4,41% – –
seguros mixtos ce04 (3) Grm/F-95 2,00% 611 (5)
seguros mixtos PPa (6) GKm/F-95 1,50% 90 (5)
seguros mixtos si11 (6) GKm/F-95 1% (7) – –
seguros mixtos si12 (6) GKm/F-95 1,75% (7) – –
seguros mixtos si13 (6) GKm/F-95 1% (4) (5)
seguros mixtos si14 (6) GKm/F-95 0,90% (9) (5)
supervivencia (8) Grm/F-95 4,63% – –

(1) En caso de vida de los asegurados, o de al menos uno, se garantiza un capital al vencimiento. En caso de fallecimiento de los dos, se garantiza el pago de un % del capital garantizado al 
vencimiento por supervivencia.

(2) En caso de vida de al menos uno de los asegurados, si se ha contratado a dos cabezas, se garantiza el cobro de una renta vitalicia con la posibilidad de elegir mínima garantizada. En caso de 
fallecimiento de los uno o los dos, si se ha contratado a dos cabezas, se garantiza el pago del un % de la prima. 

(3) En caso de vida se hará efectivo el valor del fondo asegurado constituido al vencimiento del contrato. El fondo asegurado se constituye como un fondo acumulativo de primas pagadas e 
intereses correspondientes a los sucesivos períodos, a los que se deducen los costes del seguro en cada momento. En caso de fallecimiento se garantiza un capital constituido por la suma del 
fondo asegurado más un capital adicional calculado como un % del mismo.

(4) Dos participaciones de beneficios al vencimiento: sobre el 50% de la inversión, el 7,5% y la otra referida al 50% de la revalorización del índice Ibex35

(5) La distribución de la participación en beneficios está instrumentada como aportación extraordinaria.

(6) En caso de vida se garantiza un capital al vencimiento. En caso de fallecimiento se garantiza el pago de un capital igual al 110% del saldo total acumulado.

(7) El tipo de interés técnico está referenciado al euribor. Periódicamente, con la frecuencia establecida en el contrato, se procede a la revisión del interés técnico tomando como referencia 
dicho índice.

(8) Rentas de supervivencia temporales y vitalicias correspondientes a las prestaciones definidas del plan de pensiones de los empleados de Caja de Ahorros de Castilla La Mancha

(9) Dos participaciones de beneficios al vencimiento: sobre el 50% de la inversión, el 12% y la otra referida al 50% de la revalorización del índice Eurostoxx50

CONDICIONES TÉCNICAS DE DUERO VIDA

PARTICIPACIÓN	EN	BENEFICIOS

MODALIDADES COBERTURA TABLAS INTERéS	TéCNICO IMPORTE FORMA	DE	
DISTRIBUCIÓN

seguro individual, de fallecimiento a prima 
periódica, sin participación en beneficios (1) GKm-80 (16) 3,5% – –

seguro individual, mixto a prima única,  
sin participación en beneficios

(2) y (3) 
(4) y (5) 
(4) y (5)

Gr 95 
GK 80 
GK 95 

Variable 
4,5% 

Variable 

–
–
–

–
–
–

seguro individual, mixto a prima única,  
con participación en beneficios (6), (7) y (8) Grm 95 2% 0,56 (15)

seguro individual, de supervivencia a prima 
única, sin participación en beneficios (9) y (10) Gr 95 Variable – –

seguro individual, mixto a prima periódica, 
sin participación en beneficios

(11) y (12) 
(13) y (14)

GK 95 
GK 95

Variable
Variable 

–
–

–
–

datos en millones de euros

Descripción de las coberturas:

(1) Muerte por cualquier causa: Se garantiza el pago del capital garantizado al ocurrir el fallecimiento del Asegurado, si ocurriese dentro del periodo previsto en la póliza.

(2) Supervivencia: En caso de supervivencia del asegurado al vencimiento del seguro, el Asegurador pagará al Beneficiario indicado el capital establecido por este concepto en las Condiciones 
Particulares de la póliza más las revalorizaciones que hubieran podido corresponderle en aplicación de la cláusula de Participación en Beneficios.

(3) Fallecimiento: En caso de fallecimiento del asegurado durante la vigencia del seguro, el Asegurador pagará al Beneficiario indicado el capital establecido por este concepto en las Condiciones 
Particulares a la fecha del fallecimiento del Asegurado.

(4) Supervivencia: En caso de supervivencia del asegurado al vencimiento del contrato, el Saldo Total Acumulado a esa fecha.

(5) Fallecimiento: En caso de fallecimiento del asegurado durante la vigencia del seguro, el Saldo Total Acumulado constituido a la fecha del fallecimiento más un capital adicional que siempre 
estará definido en las Condiciones Particulares o Certificado individual de seguro.
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(6) Supervivencia: El capital final garantizado establecido en las Condiciones Particulares, al término del seguro, si el Asegurado vive en dicha fecha, más las revalorizaciones que hubieran podido 
corresponderle en aplicación de la cláusula de Participación en Beneficios.

(7) Fallecimiento del Asegurado: Se garantiza el pago al Tomador del seguro un capital equivalente al importe de las primas satisfechas por el tomador, excluidas las pagadas, si fuese el caso, 
por la Aseguradora según el apartado (15), hasta ese momento, siempre que dicho fallecimiento ocurra durante la vigencia de la póliza.

(8) Fallecimiento del Tomador: en caso de fallecimiento del Tomador con anterioridad al vencimiento del seguro, el asegurador adquiere la obligación de mantener íntegros los valores garanti-
zados por el Contrato como si la prima o primas devengadas desde dicho fallecimiento hasta el vencimiento del seguro hubiesen sido satisfechas.

(9) Supervivencia: En caso de supervivencia del asegurado, éste percibirá una renta vitalicia en las fechas, forma de pago y cuantía establecidas en las Condiciones Particulares del Contrato.

(10) Fallecimiento: En caso de fallecimiento del asegurado durante la vigencia del seguro, el Asegurador pagará al Beneficiario indicado el capital establecido por este concepto en las Condiciones 
Particulares a la fecha del fallecimiento del Asegurado.

(11) Supervivencia: Cuando el Asegurado acceda a la jubilación, el Asegurador se compromete a satisfacer al Beneficiario el saldo total acumulado a esa fecha.

(12) Fallecimiento: En caso de fallecimiento del asegurado durante la vigencia del seguro, el Asegurador pagará al Beneficiario el saldo total acumulado a la fecha de fallecimiento del Asegurado 
más un capital adicional. El capital adicional será el 10 por 100 del saldo total acumulado al final del mes anterior al fallecimiento con un mínimo de 1.000 euros y un máximo de 10.000 euros.

(13) Supervivencia: En caso de supervivencia del asegurado al vencimiento de la póliza, el beneficiario recibirá una renta vitalicia en la forma y condiciones que tenga establecidas la Aseguradora 
en ese momento.

(14) Fallecimiento: En caso de fallecimiento del asegurado, el beneficiario recibirá el capital total acumulado a la fecha de fallecimiento, más el 5 por 100 del capital constituido al final del mes 
anterior al fallecimiento con un máximo de 3.000 euros.

(15) La participación en beneficios se distribuye en forma de mayor reserva.

(16) Las tablas y el tipo de interés son los vigentes a 31 de diciembre de 2008, habiéndose modificado desde el 1 de enero de 2009.

CONDICIONES TÉCNICAS DE MAPFRE AMÉRICA

Las sociedades de vida del grupo MAPFRE AMÉRICA operan en sus respectivos mercados con contratos tanto individuales como 
colectivos, de primas periódicas y únicas y con y sin participación en beneficios. Las coberturas de los contratos varían en 
función de las condiciones de los mercados en los que operan, que incluyen seguros de vida y de fallecimiento, mixtos, de rentas 
vitalicias, decesos y sepelio, etc.

En la sociedad brasileña VERA CRUZ VIDA E PREVIDENCIA el tipo de interés técnico con el que opera alcanza un máximo 
del 6 por 100. Para algunos contratos de los denominados planos de previdencia, existe la cláusula de “Excedente financiero”, en 
virtud de la cual se calcula la distribución de una parte de los rendimientos obtenidos por los activos asignados a los contratos y 
se constituye una reserva técnica con dicha denominación.

En las sociedades MAPFRE CHILE VIDA y MAPFRE PERÚ VIDA se venden seguros de rentas vitalicias a un interés técnico 
que oscila en función de las condiciones del mercado, aunque calculados mediante técnicas de casamiento de flujos financieros 
que aseguran la rentabilidad a largo plazo de la operación.

En la Sociedad MAPFRE COLOMBIA VIDA la distribución de la participación en beneficios de algunos seguros de falleci-
miento y mixtos está instrumentada en seguros de capital diferido con reembolso de reservas a prima única.
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3.4. eVoluciÓn de la siniestralidad
A continuación se informa de la evolución de la siniestralidad del seguro directo No Vida desde el año de ocurrencia de los 
siniestros hasta el cierre de los ejercicios 2008 y 2007; así como el detalle por año de ocurrencia de la provisión para prestacio-
nes de dicho seguro al cierre de los ejercicios citados.

Ejercicio	2008

EVOLUCIÓN	DEL	COSTE	DE	LOS	SINIESTROS	EN	LOS	AÑOS	SIGUIENTES	AL	DE	OCURRENCIA

AÑO	DE	
OCURRENCIA	
DE	LOS	
SINIESTROS CONCEPTO

AÑO	DE	
OCU-	

RRENCIA
1	AÑO	

DESPUéS
2	AÑOS	

DESPUéS
3	AÑOS	

DESPUéS
4	AÑOS	

DESPUéS
5	AÑOS	

DESPUéS
6	AÑOS	

DESPUéS
7	AÑOS	

DESPUéS
8	AÑOS	

DESPUéS
MÁS	DE	8	
DESPUéS

1999 y 
anteriores

Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.286,09 
5.850,79 
7.136,88 

846,89 
6.397,60 
7.244,49 

555,09 
6.668,60 
7.223,69 

390,60 
6.811,20 
7.201,80 

294,21 
6.911,79 
7.206,00 

257,44 
6.990,72 
7.248,16 

226,46 
7.028,65 
7.255,11 

193,82 
7.012,45 
7.206,27 

179,00 
7.092,27 
7.271,27 

138,48 
7.107,67 
7.246,15 

2000
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.026,78 
1.564,61 
2.591,39 

397,52 
2.172,01 
2.569,53 

241,84 
2.321,16 
2.563,00 

144,08 
2.408,48 
2.552,56 

97,12 
2.455,79 
2.552,91 

72,31 
2.490,11 
2.562,42 

62,09 
2.500,29 
2.562,38 

44,96 
2.493,12 
2.538,08 

35,71 
2.518,76 
2.554,47 

2001
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.183,46 
1.909,74 
3.093,20 

495,79 
2.593,21 
3.089,00 

295,60 
2.772,53 
3.068,13 

192,23 
2.873,14 
3.065,37 

140,38 
2.925,62 
3.066,00 

103,07 
2.915,25 
3.018,32 

79,09 
2.933,53 
3.012,62 

77,25 
2.946,35 
3.023,60 

2002
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.411,81 
2.200,11 
3.611,92 

553,11 
3.026,01 
3.579,12 

340,12 
3.229,41 
3.569,53 

223,45 
3.339,52 
3.562,97 

160,24 
3.398,01 
3.558,25 

104,96 
3.445,74 
3.550,70 

77,50 
3.463,73 
3.541,23 

2003
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.727,84 
2.589,77 
4.317,61 

666,20 
3.577,57 
4.243,77 

394,14 
3.820,74 
4.214,88 

272,20 
3.904,58 
4.176,78 

176,94 
3.990,08 
4.167,02 

141,70 
4.028,65 
4.170,35 

2004
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.908,39 
2.763,67 
4.672,06 

778,20 
3.779,05 
4.557,25 

486,48 
3.991,86 
4.478,34 

325,89 
4.122,97 
4.448,86 

197,01 
4.199,70 
4.396,71 

2005
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

2.213,68 
3.192,90 
5.406,58 

892,72 
4.344,14 
5.236,86 

509,83 
4.578,32 
5.088,15 

360,31 
4.725,73 
5.086,04 

2006
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

2.295,55 
3.348,38 
5.643,93 

947,41 
4.531,00 
5.478,41 

527,76 
4.830,81 
5.358,57 

2007
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

2.573,25 
3.719,26 
6.292,51 

988,99 
5.106,76 
6.095,75 

2008
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

2.667,92 
4.471,31 
7.139,23 

datos en millones de euros

31	de	diciembre	de	2008

AÑO	DE	OCURRENCIA

CONCEPTO 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999	Y	
ANTERIORES TOTAL

Provisión para prestaciones 
seguro directo no Vida 2.667,92 988,99 527,76 360,31 197,01 141,70 77,50 77,25 35,71 138,48 5.212,63

datos en millones de euros
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Ejercicio	2007

EVOLUCIÓN	DEL	COSTE	DE	LOS	SINIESTROS	EN	LOS	AÑOS	SIGUIENTES	AL	DE	OCURRENCIA

AÑO	DE	
OCURRENCIA	
DE	LOS	
SINIESTROS CONCEPTO

AÑO	DE	
OCU-	

RRENCIA
1	AÑO	

DESPUéS
2	AÑOS	

DESPUéS
3	AÑOS	

DESPUéS
4	AÑOS	

DESPUéS
5	AÑOS	

DESPUéS
6	AÑOS	

DESPUéS
7	AÑOS	

DESPUéS
8	AÑOS	

DESPUéS
MÁS	DE	8	
DESPUéS

1998 y 
anteriores

Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

468,63
831,54

1.300,17

204,12
1.242,56
1.446,68

160,39
1.254,28
1.414,67

158,31
1.265,80
1.424,11

110,49
1.270,94
1.381,43

111,38
1.305,42
1.416,80

101,10
1.325,08
1.426,18

96,09
1.343,76
1.439,85

123,50
1.349,55
1.473,05

123,49
1.383,53
1.507,02

1999
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

684,11
1.213,89
1.898,00

460,55
1.303,88
1.764,43

253,62
1.536,87
1.790,49

198,15
1.584,32
1.782,47

144,15
1.658,17
1.802,32

142,32
1.668,06
1.810,38

128,57
1.685,02
1.813,59

121,63
1.700,79
1.822,42

123,17
1.708,12
1.831,29

2000
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

867,98
1.287,39
2.155,37

313,62
1.794,26
2.107,88

194,48
1.901,53
2.096,01

124,12
1.965,32
2.089,44

95,46
2.000,75
2.096,21

76,58
2.021,86
2.098,44

70,66
2.039,32
2.109,98

58,18
2.057,20
2.115,38

2001
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.001,48
1.555,86
2.557,34

398,78
2.116,18
2.514,96

241,75
2.261,19
2.502,94

166,07
2.336,74
2.502,81

130,90
2.374,20
2.505,10

101,84
2.402,67
2.504,51

100,62
2.498,17
2.598,79

2002
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.179,38
1.738,88
2.918,26

444,68
2.436,60
2.881,28

285,22
2.593,54
2.878,76

199,83
2.668,77
2.868,60

155,79
2.710,90
2.866,69

105,71
2.764,36
2.870,07

2003
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.454,56
2.016,80
3.471,36

552,29
2.860,51
3.412,80

331,68
3.051,27
3.382,95

241,89
3.110,69
3.352,58

158,78
3.201,02
3.359,80

2004
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.588,35
2.178,99
3.767,34

672,43
3.054,31
3.726,74

414,80
3.237,61
3.652,41

306,04
3.331,46
3.637,50

2005
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

1.965,64
2.661,73
4.627,37

804,76
3.685,26
4.490,02

440,70
3.886,80
4.327,50

2006
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

2.038,97
2.843,97
4.882,94

837,19
3.924,74
4.761,93

2007
Provisión pendiente
Pagos acumulados
Total coste

2.296,61
3.155,26
5.451,87

datos en millones de euros

31	de	diciembre	de	2007

AÑO	DE	OCURRENCIA

CONCEPTO 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999	Y	
ANTERIORES TOTAL

Provisión para prestaciones 
seguro directo no Vida 2.296,61 837,19 440,70 306,04 158,78 105,71 100,62 58,18 123,17 123,49 4.550,49

datos en millones de euros

El porcentaje imputable al reaseguro cedido de la siniestralidad recogida en los cuadros anteriores asciende de forma 
global a un 20,22 por 100 y a un 17,94 por 100 en los ejercicios 2008 y 2007 respectivamente.

No se aporta la información relativa a la evolución de la siniestralidad por año de ocurrencia del reaseguro aceptado ya 
que con carácter general las compañías cedentes siguen métodos de contabilización distintos al método del año de ocurrencia. 
Conforme a los estudios realizados para el reaseguro aceptado el grado de suficiencia de las provisiones técnicas es adecuado.
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6.15. ProVisiones Para riesGos Y Gastos
En los cuadros siguientes se detallan los movimientos de las provisiones para riesgos y gastos en los dos últimos ejercicios.

Ejercicio	2008

ENTRADAS SALIDAS

CONCEPTO SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL

CAMBIOS	EN	
PERíMETRO

PROVISIONES	
DOTADAS

AUMENTO	DE	
VALOR	POR	
DESCUENTO

PROVISIONES	
APLICADAS

PROVISIONES	
REVERTIDAS	 SALDO	FINAL

Provisión para tributos 124,04 (0,34) 0,17 23,64 8,29 (27,76) (0,09) 127,95
Provisión para pagos por 
convenios de liquidación 41,52 (0,02) – 27,08 0,18 (38,33) – 30,43

Provisiones por 
reestructuración 51,11 6,19 – 12,56 – (55,51) – 14,35

otras provisiones por 
compromisos con el 
personal

57,75 (0,15) 5,06 187,05 2,03 (199,37) (0,07) 52,30

otras provisiones 40,55 (3,27) – 74,94 0,51 (20,55) (0,69) 91,49
Total 314,97 2,41 5,23 325,27 11,01 (341,52) (0,85) 316,52
datos en millones de euros

Ejercicio	2007
ENTRADAS SALIDAS

CONCEPTO SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL

CAMBIOS	EN	
PERíMETRO

PROVISIONES	
DOTADAS

AUMENTO	DE	
VALOR	POR	
DESCUENTO

PROVISIONES	
APLICADAS

PROVISIONES	
REVERTIDAS	 SALDO	FINAL

Provisión para tributos 85,38 6,25 2,67 26,55 9,09 (5,80) (0,10) 124,04
Provisión para pagos por 
convenios de liquidación 21,23 – 7,78 21,73 0,02 (9,24) – 41,52

Provisiones por 
reestructuración 42,36 – – 35,66 – (26,91) – 51,11

otras provisiones por 
compromisos con el 
personal

50,06 3,95 1,66 46,60 0,51 (44,99) (0,04) 57,75

otras provisiones 45,62 (5,31) 3,54 13,54 – (16,30) (0,54) 40,55
Total 244,65 4,89 15,65 144,08 9,62 (103,24) (0,68) 314,97
datos en millones de euros

En las provisiones para riesgos y gastos se incluyen los importes estimados de deudas tributarias, pagos por convenio de 
liquidación, reestructuración, incentivos al personal y otras derivadas de las actividades y riesgos inherentes a las mismas de las 
sociedades que integran el Grupo, cuya liquidación se realizará en próximos ejercicios. La estimación del importe provisionado o 
del momento temporal en que se va a liquidar la provisión se ve afectada por incertidumbres sobre la resolución de recursos 
interpuestos y evolución de otros parámetros. No ha sido necesaria la realización de hipótesis acerca de acontecimientos futuros 
para determinar el valor de la provisión.

6.16. dePÓsitos recibidos Por reaseGuro cedido Y retrocedido
Los depósitos por reaseguro cedido y retrocedido constituyen garantías entregadas a los reaseguradores en función de los 
contratos de cobertura de reaseguro firmados dentro de las prácticas habituales del negocio, devengan intereses a pagar y el 
período medio de renovación es generalmente trimestral. La liquidación de los citados intereses se realiza de forma trimestral.
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6.17. deudas
Los saldos incluidos en los epígrafes 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 carácter general su liquidación se realizará en el ejercicio 
siguiente.

6.18. inGresos Y Gastos de las inVersiones
El detalle de los ingresos y gastos de las inversiones para los ejercicios 2008 y 2007 se muestra a continuación:

Ingresos	de	las	inversiones

INGRESOS	DE	LAS	INVERSIONES	DE: INGRESOS	
FINANCIEROS	DE	

OTRAS	ACTIVIDADES TOTALExPLOTACIÓN PATRIMONIO
CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

INGRESOS POR INTERESES, DIVIDENDOS Y SIMILARES
inversiones inmobiliarias

alquileres 73,03 71,74 20,14 10,94 – 1,83 93,17 84,51
otros – 0,12 13,36 2,52 – – 13,36 2,64

ingresos procedentes de la cartera a vencimiento
renta fija 86,01 61,64 20,92 9,64 0,14 – 107,07 71,28
otras inversiones 29,03 14,97 7,27 5,82 0,05 0,20 36,35 20,99

ingresos procedentes de la cartera disponible 
para la venta 1.472,28 1.202,84 86,20 64,83 13,44 3,07 1.571,92 1.270,74

ingresos procedentes de la cartera de 
negociación 65,35 30,11 34,63 5,61 – 10,82 99,98 46,54

otros rendimientos financieros 9,61 1,50 13,41 4,46 113,25 30,00 136,27 35,96
Total	ingresos 1.735,31 1.382,92 195,93 103,82 126,88 45,92 2.058,12 1.532,66
GANANCIAS REALIZADAS Y NO REALIZADAS
Ganancias netas realizadas: 

inversiones inmobiliarias 43,08 29,85 4,49 – – – 47,57 29,85
inversiones financieras cartera a 
vencimiento – 0,05 – – – – – 0,05

inversiones financieras cartera disponible 
para la venta 261,02 217,87 45,67 14,81 6,27 3,42 312,96 236,10

inversiones financieras cartera de 
negociación 5,62 11,59 – 0,50  – 2,61 5,62 14,70

otras 0,33 8,55 0,02 0,04 – – 0,35 8,59
Ganancias no realizadas:

incremento del valor razonable de la 
cartera de negociación 5,22 – – – – 5,54 5,22 5,54

otras 2,98 1,80 0,22 – – 0,29 3,20 2,09
Total	ganancias 318,25 269,71 50,40 15,35 6,27 11,86 374,92 296,92
Total	ingresos	de	las	inversiones 2.053,56 1.652,63 246,33 119,17 133,15 57,78 2.433,04 1.829,58
datos en millones de euros



	 152 I N F O R M E  A N U A L  2 0 0 8  >  CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTIÓN >  CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 2008

	Gastos	de	las	inversiones

GASTOS	DE	LAS	INVERSIONES	DE GASTOS	FINANCIEROS	
DE	OTRAS	

ACTIVIDADES TOTALExPLOTACIÓN PATRIMONIO
CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

GASTOS FINANCIEROS
inversiones inmobiliarias

Gastos operativos directos 39,11 30,31 4,48 3,59 0,70 0,21 44,29 34,11
otros gastos 0,89 0,93 0,20 0,07 0,13 1,28 1,22 2,28

Gastos procedentes de la cartera a 
vencimiento

renta fija 14,29 12,44 5,18 1,87 – – 19,47 14,31
otras inversiones 5,21 0,36 2,23 0,41 – – 7,44 0,77

Gastos procedentes de la cartera disponible 
para la venta 235,59 313,49 30,98 19,12 6,67 – 273,24 332,61

Gastos procedentes de la cartera de 
negociación 22,61 0,26 8,34 0,26 – 16,71 30,95 17,23

otros gastos financieros 16,85 9,09 19,15 7,20 137,61 65,86 173,61 82,15
Total	gastos 334,55 366,88 70,56 32,52 145,11 84,06 550,22 483,46
PÉRDIDAS REALIZADAS Y NO REALIZADAS
Pérdidas netas realizadas 

inversiones inmobiliarias 0,06 – 0,02 0,08 – – 0,08 0,08
inversiones financieras cartera a 
vencimiento – – – – – – – –

inversiones financieras cartera disponible 
para la venta 234,32 69,50 33,46 3,60 2,79 0,11 270,57 73,21

inversiones financieras cartera de 
negociación 1,53 0,53 0,32 0,06 – 0,74 1,85 1,33

otras 0,01 – 1,44 0,12 – – 1,45 0,12
Pérdidas no realizadas

disminución del valor razonable de la 
cartera de negociación 2,42 0,08 – – – – 2,42 0,08

otras – – 1,51 – – – 1,51 –
Total	pérdidas 238,34 70,11 36,75 3,86 2,79 0,85 277,88 74,82
Total	gastos	de	las	inversiones 572,89 436,99 107,31 36,38 147,90 84,91 828,10 558,28
datos en millones de euros

Los gastos procedentes de las carteras de inversión tienen su origen principalmente en los contratos de permuta financiera 
relacionados con operaciones de seguro.

 

6.19.	GASTOS	DE	ExPLOTACIÓN
A continuación se detallan los gastos de personal y los gastos por dotación a las amortizaciones en los dos últimos ejercicios.

IMPORTE

CONCEPTO 2008 2007

Gastos de personal 1.009,01 902,46
dotaciones a las amortizaciones 175,99 207,96
Total 1.185,00 1.110,42
datos en millones de euros
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6.20.	RESULTADO	DEL	REASEGURO	CEDIDO	Y	RETROCEDIDO
El resultado por las operaciones de reaseguro cedido y retrocedido de los ejercicios 2008 y 2007 se muestra a continuación: 

NO	VIDA VIDA TOTAL

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Primas (1.220,92) (1.231,40) (293,00) (74,12) (1.513,92) (1.305,52)
Variación de la provisión para primas no consumidas 
y para riesgos en curso 77,58 55,21 1,09 4,79 78,67 60,00

Prestaciones pagadas y variación de la provisión para 
prestaciones 857,33 848,91 222,01 42,27 1.079,34 891,18

Variación de otras provisiones técnicas – – 1,02 1,02 1,02 1,02
Participación del reaseguro en comisiones y gastos 138,18 162,46 66,57 18,11 204,75 180,57
otros – – (0,41) 0,08 (0,41) 0,08
Resultado	del	reaseaguro	cedido	y	retrocedido (147,83) (164,82) (2,72) (7,85) (150,55) (172,67)
datos en millones de euros

6.21.	SITUACIÓN	FISCAL
Régimen	de	consolidación	fiscal
Desde el ejercicio 1985 parte de las sociedades consolidadas con domicilio social en España están incluidas a efectos del 
Impuesto sobre Sociedades en el Grupo Fiscal número 9/85, integrado por la Sociedad dominante y aquellas de sus entidades 
filiales que cumplen los requisitos para acogerse a dicho régimen de tributación. Las entidades filiales que en 2008 forman parte 
de dicho Grupo Fiscal están detalladas en el Anexo 1 de esta memoria.

Componentes	del	gasto	por	impuesto	sobre	beneficios	y	conciliación	del	resultado	contable	con	el	gasto	por	impuesto	de	
operaciones	continuadas
A continuación se detallan, para los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2008 y 2007, los principales componentes del 
gasto por impuesto sobre beneficios de operaciones continuadas y la conciliación 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 conciliación agregando 
las conciliaciones hechas por separado utilizando las tasas nacionales de cada uno de los países.

IMPORTE

CONCEPTO EJERCICIO	2008 EJERCICIO	2007

Gasto por impuesto
resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 1.383,26 1.365,73
30% del resultado antes de impuestos de operaciones continuadas (32,5% en el ejercicio 2007) 414,98 443,86
efecto fiscal de las diferencias permanentes (20,31) (22,15)
incentivo fiscal del ejercicio (0,26) (27,54)
efecto fiscal por tipos impositivos distintos al 30% (32,5% en el ejercicio 2007) 7,37 2,18
total gasto por impuesto corriente con origen en el ejercicio 401,78 396,35
Gasto por impuesto corriente con origen en ejercicios anteriores 7,52 (5,43)
créditos por bases imponibles negativas de períodos anteriores previamente no reconocidos, 
deducciones pendientes de aplicar o diferencias temporarias (24,16) (1,31)

Total	gasto	por	impuesto	de	operaciones	continuadas 385,14 389,61
Impuesto sobre beneficios a pagar
retenciones y pagos a cuenta (215,59) (306,06)
diferencias temporarias 22,26 5,35
créditos e incentivos fiscales aplicados registrados en ejercicios anteriores (5,95) (0,19)
impuesto sobre beneficios de operaciones interrumpidas (0,28) (1,56)
Impuesto	sobre	beneficios	a	pagar	neto 185,58 87,15
datos en millones de euros
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Las deducciones por doble imposición no se han considerado en el cuadro anterior, por proceder mayoritariamente de 
dividendos cobrados de filiales eliminados en el proceso de consolidación.

Activos	por	impuestos	diferidos
En los siguientes cuadros se desglosa el detalle de movimientos para los ejercicios 2008 y 2007 del epígrafe de activos por 
impuestos diferidos, desglosándose 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	2008

CONCEPTO
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL
CAMBIOS	EN	EL	

PERíMETRO

PROCEDENTES	DE	

BAJAS
SALDO	
FINALRESULTADOS PATRIMONIO

diferencia de valoración de inversiones 
financieras 9,26 (3,34) – (1,60) 159,84 (44,67) 119,49

derivados implícitos 1,86 – – 0,65 – (2,51) –
diferencia de valoración de provisiones matemáticas:

Por adaptación a nuevas tablas 3,12 – – (0,09) – – 3,03
Por contabilidad tácita 138,04 4,05 0,98 (26,34) 12,32 (0,82) 128,23

diferencia de valoración de la provisión del 
seguro de decesos 6,06 – – 0,82 – – 6,88

Gastos de ampliación de capital y otros 
amortizables 4,21 – – (0,02) – (4,19) –

créditos fiscales por bases imponibles 
negativas 6,85 – – 24,41 – (3,91) 27,35

créditos por incentivos fiscales 8,53 – – 3,33 – (9,28) 2,58 
complementos de pensiones y otros 
compromisos con el personal 98,78 (0,93) – 1,72 – (10,25) 89,32

Provisiones para primas pendientes de cobro 12,45 (0,02) – 0,59 – (0,11) 12,91
Ventas de promociones inmobiliarias 
pendientes de entrega 0,64 – – (0,42) – – 0,22

Provisiones para responsabilidades y otras 51,26 – – 4,37 – (11,61) 44,02
Provisión técnica para prestaciones – – 106,00 – – – 106,00
otros conceptos 15,16 (0,14) – 40,10 – (9,53) 45,59
Total 356,22 (0,38) 106,98 47,52 172,16 (96,88) 585,62
datos en millones de euros
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Ejercicio	2007

CONCEPTO
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL
CAMBIOS	EN	EL	

PERíMETRO

PROCEDENTES	DE	

BAJAS
SALDO	
FINALRESULTADOS PATRIMONIO

diferencia de valoración de inversiones 
financieras 3,05 – 8,15 1,25 (3,19) – 9,26

derivados implícitos 1,59 – – 0,64 – (0,37) 1,86
diferencia de valoración de provisiones matemáticas:

Por adaptación a nuevas tablas 4,00 – – (0,88) – – 3,12
Por contabilidad tácita 339,16 – – (24,27) (169,67) (7,18) 138,04

diferencia de valoración de la provisión del 
seguro de decesos 5,15 – – 1,65 – (0,74) 6,06

Gastos de ampliación de capital y otros 
amortizables 3,40 2,09 – (1,88) 0,91 (0,31) 4,21

créditos fiscales por bases imponibles 
negativas 5,25 – – 1,65 – (0,05) 6,85

créditos por incentivos fiscales 0,14 – – 8,53 – (0,14) 8,53
complementos de pensiones y otros 
compromisos con el personal 96,26 – – 5,34 – (2,82) 98,78

Provisiones para primas pendientes de cobro 9,03 – 1,64 2,63 – (0,85) 12,45
Ventas de promociones inmobiliarias 
pendientes de entrega 2,20 – – (1,56) – – 0,64

Provisiones para responsabilidades y otras 43,16 – 0,47 8,58 – (0,95) 51,26
otros conceptos 16,51 5,36 0,11 8,88 – (15,70) 15,16
Total 528,90 7,45 10,37 10,56 (171,95) (29,11) 356,22
datos en millones de euros

El importe de los activos por impuestos diferidos de las sociedades consolidadas por integración global, como consecuencia de 
las bases imponibles negativas pendientes de aplicar y de las diferencias temporarias deducibles acumuladas a 31 de diciembre 
de 2008 y 2007, asciende a 591,25 y 385,02 millones de euros, respectivamente.

Del importe total de los impuestos diferidos activos, se han recogido en el balance de situación y en cuentas de patrimo-
nio neto o de resultados 585,62 millones de euros a 31 de diciembre de 2008 y 356,22 millones de euros a 31 de diciembre de 
2007.

El resto de activos por impuestos diferidos acumulados a 31 de diciembre de 2008 y 2007, y que ascienden a 5,63 y 28,80 
millones de euros respectivamente, no se han contabilizado en aplicación de los criterios que establecen las NIIF.

Pasivos	por	impuestos	diferidos
En los siguientes cuadros se muestra el detalle de movimientos del epígrafe de pasivos por impuestos diferidos para los 
ejercicios 2008 y 2007:

Ejercicio	2008

CONCEPTO
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL
CAMBIOS	EN	EL	

PERíMETRO

PROCEDENTES	DE	

BAJAS
SALDO	
FINALRESULTADOS PATRIMONIO

diferencia de valoración de inversiones 
financieras 268,88 – 2,82 (5,95) (26,16) (39,85) 199,74

derivados implícitos – – – 0,23 – – 0,23
Provisión de estabilización y catastrófica 120,78 – – 21,88 – (8,20) 134,46
Gastos de adquisición de cartera y otros 
gastos de adquisición – – 202,79 (8,01) – – 194,78

otros 38,60 (3,15) – 17,11 – (0,23) 52,33
Total 428,26 (3,15) 205,61 25,26 (26,16) (48,28) 581,54
datos en millones de euros
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Ejercicio	2007

CONCEPTO
SALDO	
INICIAL

AJUSTES	
AL	SALDO	

INICIAL
CAMBIOS	EN	EL	

PERíMETRO

PROCEDENTES	DE	

BAJAS
SALDO	
FINALRESULTADOS PATRIMONIO

diferencia de valoración de inversiones 
financieras 505,86 (0,30) 0,15 (20,01) (181,29) (35,53) 268,88

derivados implícitos 1,75 – – – – (1,75) –
Provisión de estabilización y catastrófica 99,84 9,68 – 14,43 – (3,17) 120,78
otros 18,80 (0,44) 9,67 10,79 – (0,22) 38,60
Total 626,25 8,94 9,82 5,21 (181,29) (40,67) 428,26
datos en millones de euros

El saldo de “Otros” incluye el pasivo por impuestos diferidos procedente del gasto por amortización del fondo de comercio en 
entidades no residentes, por importe de 10,48 y 2,41 millones de euros a 31 de diciembre de 2008 y 2007 respectivamente.

La totalidad del importe de los pasivos por impuestos diferidos de las sociedades consolidadas por integración global 
como consecuencia de las diferencias temporarias imponibles acumuladas a 31 de diciembre de 2008 y 2007 se ha registrado en 
los balances de situación a dichas fechas.

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

EJERCICIO	
DE	

GENERACIÓN

PLAZO	
PARA	SU	

APLICACIÓN

IMPORTE	BASES	IMPONIBLES	NEGATIVAS	 ACTIVO	POR	IMPUESTO	DIFERIDO
APLICADAS	EN	EL	EJERCICIO	 PENDIENTES	DE	APLICAR IMPORTE	CONTABILIZADO IMPORTE	NO	CONTABILIZADO

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

2002 2017 – 1,42 – – – – – –
2003 2018 11,81 2,78 17,74 29,55 4,37 0,08 0,95 8,78
2004 2019 0,32 – 25,91 26,23 7,62 1,70 0,15 6,17
2005 2020 0,34 – 50,62 50,96 11,39 3,11 3,80 12,18
2006 2021 0,58 – 11,51 12,09 3,04 1,96 0,41 1,67
2007 2022 – – 3,31 – 0,67 – 0,32 –
2008 2023 – – 0,85 – 0,26 – – –
Total 13,05 4,20 109,94 118,83 27,35 6,85 5,63 28,80
datos en millones de euros

Los activos contabilizados por impuestos diferidos por bases imponibles negativas pendientes de compensación en las socieda-
des consolidadas se corresponden con bases imponibles negativas generadas como consecuencia de hechos no habituales en la 
gestión y es probable que se disponga de beneficios fiscales futuros contra los que aplicarlas.

Incentivos	fiscales
El detalle de los incentivos fiscales de las sociedades consolidadas por integración global para los ejercicios 2008 y 2007 es el 
siguiente: 

IMPORTE	APLICADO		
EN	EL	EJERCICIO

IMPORTE	PENDIENTE		
DE	APLICACIÓN IMPORTE	NO	REGISTRADO PLAZO	PARA	SU	

APLICACIÓNMODALIDAD 2008 2007 2008 2007 2008 2007

deducción por doble imposición 3,33 24,07 – – – – –
otros 5,95 17,36 2,58 8,53 – – 2017
Total 9,28 41,43 2,58 8,53 – –
datos en millones de euros

Comprobaciones	tributarias
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De acuerdo con la legislación vigente, las declaraciones realizadas por los diferentes impuestos no podrán considerarse 
definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripción (para las 
sociedades españolas cuatro años).

A 31 de diciembre de 2008 las sociedades consolidadas por integración global tienen abiertos a inspección todos los 
impuestos a los que están sometidas correspondientes al plazo máximo de prescripción en cada uno de los países en los que 
operan. En opinión de los asesores del Grupo la posibilidad de que puedan producirse pasivos fiscales que afecten de forma 
significativa a la posición financiera de las sociedades consolidadas a 31 de diciembre de 2008 es remota.

El importe de las actas de inspección fiscal más importantes del GRUPO MAPFRE correspondientes al impuesto sobre 
sociedades, retenciones sobre el capital mobiliario y renta de personas físicas 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 están recurridas ante diversas instancias y pendientes de resolución al cierre del ejercicio. En opinión de los 
asesores del Grupo la posibilidad de que puedan producirse pasivos fiscales significativos no contabilizados por este concepto es 
remota.

6.22 retribuciones a los emPleados Y PasiVos asociados
Gastos	de	personal
El desglose del gasto de personal de los dos últimos ejercicios se muestra en el siguiente cuadro:

IMPORTE

CONCEPTO 2008 2007

retribuciones a corto plazo
sueldos y salarios 745,38 660,33
seguridad social 206,36 193,26
otras retribuciones 34,05 17,69

Prestaciones post-empleo
compromisos de aportación definida 1,60 25,11
compromisos de prestación definida 12,08 5,28

otras retribuciones a largo plazo 0,03 –
indemnizaciones por cese 8,83 –
Pagos basados en acciones 0,68 0,79
Total 1.009,01 902,46
datos en millones de euros

En el ejercicio 2007, en virtud de lo dispuesto en el artículo 41.2 del Convenio MAPFRE Grupo Asegurador, se procedió a 
la transformación de los compromisos por pensiones de prestación definida regulados en el artículo 58 del Convenio Colectivo 
sectorial de seguros, en un plan de aportación definida instrumentado mediante un contrato de seguro colectivo.

Como consecuencia de dicha transformación, en el ejercicio 2007 además de pagar la cuota de dicho ejercicio conforme a 
las nuevas condiciones, se pagó una aportación inicial correspondiente a los servicios pasados, así como una aportación extraordi-
naria para cubrir aquellos casos en los que el nuevo sistema pudiera resultar teóricamente perjudicial para el empleado.

El importe resultante de la liquidación del anterior compromiso se imputó a resultados.

Prestaciones	y	otros	beneficios	post-empleo
A) DESCRIPCIÓN DE LOS PLANES DE PRESTACIÓN DEFINIDA VIGENTES

Los planes de prestación definida vigentes, todos ellos instrumentados a través de pólizas de seguro, son valorados conforme a 
lo detallado en la descripción de las políticas contables, y son aquellos en los que la prestación se fija en función de los sueldos 
finales, con prestación en forma de renta vitalicia, revisable según el índice de precios al consumo (I.P.C.) anual, o con presta-
ción en forma de capital. 
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B) IMPORTES RECONOCIDOS EN BALANCE

Por una parte, existen obligaciones por planes de prestación definida cuyo importe asciende a 31 de diciembre de 2008 y 2007 a 
177,02 y 180,90 millones de euros respectivamente, exteriorizadas íntegramente mediante pólizas suscritas con MAPFRE VIDA y 
MAPFRE FAMILIAR, por lo que no se han reconocido activos afectos a estos planes.

Adicionalmente, existen obligaciones por compromisos por pensiones exteriorizados con pólizas de seguros afectas cuyo 
importe a 31 de diciembre de 2008 y 2007 ascienden a 14,88 y 14,61 millones de euros respectivamente.
Conciliación del valor actual de la obligación
A continuación se detalla la conciliación del valor actual de la obligación derivada de los planes de prestación definida en los dos 
últimos ejercicios:

CONCEPTO 2008 2007

Valor actual obligación a 1 de enero 195,51 226,24
coste de los servicios del ejercicio corriente 4,73 14,62
coste por intereses 11,89 8,02
aportaciones efectuadas por los participantes – –
Pérdidas y ganancias actuariales 8,97 (9,74)
modificaciones por variaciones en el tipo de cambio – –
Prestaciones pagadas (29,19) (15,57)
coste de los servicios pasados – –
combinaciones de negocios – –
reducciones – –
liquidaciones – (28,51)
otros conceptos – 0,45

Valor	actual	a	31	de	diciembre 191,91 195,51
datos en millones de euros

Las ganancias actuariales del ejercicio 2007 se debieron a la tasa de interés aplicada en el cálculo del valor actual de la obliga-
ción a 31 de diciembre de 2007 según curva de tipos cupón cero a dicha fecha, ya que supuso un incremento respecto a la tasa 
utilizada en el cálculo del valor actual de la obligación a 31 de diciembre de 2006. Las pérdidas del ejercicio 2008 se han debido 
al descenso en dicha tasa de interés.

El importe que figura en “Liquidaciones” de 2007 se corresponde con la liquidación del plan de prestación definida 
descrita en el apartado inicial de esta nota.
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Conciliación del saldo inicial y final de los activos afectos al plan 
En el siguiente cuadro se detalla la conciliación del saldo inicial y final de los activos afectos al plan de los dos últimos ejercicios.

CONCEPTO 2008 2007

Valor activos afectos al plan a 1 de enero 14,61 14,56
rendimiento esperado de los activos afectos al plan 0,71 0,56
Pérdidas y ganancias actuariales 0,30 0,21
modificaciones por variaciones en el tipo de cambio – –
aportaciones efectuadas por el empleador – –
aportaciones efectuadas por los participantes – –
Prestaciones pagadas (0,75) (0,72)
combinaciones de negocios – –
liquidaciones – –

Valor	activos	afectos	al	plan	a	31	de	diciembre 14,87 14,61
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 de los ejercicios 2008 y 2007.

CONCEPTO 2008 2007

coste de los servicios del ejercicio corriente 4,73 14,62
coste por intereses 11,89 8,02
rendimiento esperado de los activos afectos al plan 
y de los activos afectos a cobertura de provisiones 
matemáticas

(12,34) (7,25)

Pérdidas y ganancias actuariales 7,80 (10,11)
coste de los servicios pasados reconocidos en el 
ejercicio – –

otros conceptos – –
Total	gasto	reconocido	en	la	cuenta	de	resultados 12,08 5,28
datos en millones de euros

Adicionalmente en 2007 se registró un resultado por la liquidación del plan de prestación definida señalado en el primer 
apartado de esta nota, como consecuencia de la cancelación del pasivo reconocido por dicho plan cuyo importe ascendía a 28,51 
millones de euros, como se detalla en el cuadro de movimientos del valor actual de la obligación.

Las pérdidas y ganancias actuariales del ejercicio 2008 y 2007 se debieron, básicamente, al descenso e incremento, 
respectivamente, de la tasa de interés aplicada para el cálculo del valor actual actuarial de la obligación en el cierre de cada 
ejercicio respecto al anterior.

D) RENDIMIENTO

La tasa de rendimiento esperado se determina en función del tipo de interés garantizado en las pólizas de seguros afectas.
El rendimiento real de los activos afectos al plan, así como de las inversiones afectas a la cobertura de las provisiones 

matemáticas, ha ascendido en 2008 y 2007 a 10,50 y 13,49 millones de euros respectivamente.
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E) HIPÓTESIS

Las hipótesis actuariales principales usadas a la fecha de cierre han sido las siguientes: 

CONCEPTO 2008 2007

HIPÓTESIS DEMOGRáFICAS
tablas de mortalidad GKm/F-95 GKm/F-95
tablas de supervivencia Perm/F-2000 Perm/F-2000

HIPÓTESIS FINANCIERAS
tasa de descuento 3 – 3,78% 3 - 4,66%
incremento salarial anual medio 5% 5%
i.P.c. anual medio 3% 3%
rendimiento esperado de los activos afectos 3,78% 3,59%

F) ESTIMACIONES

La mejor estimación sobre las aportaciones al plan en 2009 se ha realizado en función de la plantilla existente en el Grupo a 31 
de diciembre de 2008 y asciende a 5,60 millones de euros.

Pagos	basados	en	acciones
La Junta General Extraordinaria de la Sociedad dominante, celebrada el 4 de julio de 2007, aprobó el plan de incentivos referen-
ciados al valor de las acciones para directivos del Grupo MAPFRE que se detalla a continuación: 

— Fórmula: Se concede a cada partícipe el derecho a percibir en efectivo la cuantía resultante de multiplicar el número 
de acciones de MAPFRE, S.A. asignadas teóricamente, por la diferencia entre la media aritmética simple de la cotización de 
cierre durante las sesiones bursátiles de los 30 días hábiles anteriores a la fecha de comunicación del ejercicio y la media 
aritmética simple de la cotización de cierre durante las sesiones bursátiles correspondientes a los 30 días hábiles inmediata-
mente anteriores a la fecha de inclusión en el plan. No obstante en el colectivo inicial de partícipes esta referencia se ha 
sustituido por la cotización de cierre del día 31 de diciembre de 2007, que fue de 3,42 euros por acción.

— Ejercicio del derecho: El derecho será ejercitable en un 30 por 100 como máximo durante el mes de enero del cuarto 
año, en un 30 por 100 como máximo durante el mes de enero del séptimo año y el resto durante el mes de enero del décimo año. 
Todos los derechos concedidos deberán ejercerse como fecha límite el último día del tercer periodo mencionado.

El número de acciones de referencia tenidas en cuenta a efectos del cálculo de la retribución ha ascendido en 2007 a 
8.625.733 acciones, y en 2008 a 8.845.030 acciones, cuyo precio de ejercicio es el ya mencionado de 3,42 euros por acción.

Durante el ejercicio no se ha producido ninguna baja.
Para obtener el valor razonable de las opciones otorgadas se ha aplicado un modelo de valoración basado en árboles 

binomiales, considerando los siguientes parámetros:
– Como tipo de interés sin riesgo se ha considerado el tipo cupón cero derivado de la curva de tipos IRS (Interest Rate 

Swap) del euro al plazo de vencimiento de la opción.
– Como rentabilidad por dividendos se ha considerado la que resultaba de los dividendos pagados con cargo al último 

ejercicio cerrado (2007) y la cotización al cierre del ejercicio 2008.
– Como volatilidad del activo subyacente se ha tomado la que resulta del comportamiento de la cotización de la acción de 

MAPFRE durante el ejercicio 2008.
En función de los anteriores parámetros, el citado sistema retributivo es valorado y reconocido en la cuenta de resultados 

conforme a lo indicado en la Nota 5.19 de la memoria. Los gastos de personal registrados en la cuenta de resultados por este 
concepto en 2008 y 2007 ascienden a 0,68 y 0,79 millones de euros, respectivamente, reconociéndose como contrapartida un pasivo.

Con objeto de cubrir el gasto por este concepto a la fecha de ejercicio del derecho, se han contratado durante el ejercicio 
2008 dos equity swap sobre 8.625.733 acciones y 219.297 acciones, con un precio de ejercicio de 3,2397 y 2,6657 euros, respecti-
vamente. Al cierre del ejercicio 2008 el valor de mercado de dichos equity swap, por importe de 7,90 millones de euros, se recoge 
en “Otros pasivos financieros” con cargo a la cuenta de resultados consolidada.
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Número de empleados
A continuación de detalla el número medio de empleados al cierre de los dos últimos ejercicios clasificados por categorías y 
sexo, y su distribución por segmentos geográficos.

SEGMENTO	
GEOGRÁFICO

DIRECTIVOS ADMINISTRATIVOS COMERCIALES	 OTROS TOTAL
hOMBRES MUJERES hOMBRES MUJERES hOMBRES MUJERES hOMBRES MUJERES hOMBRES MUJERES
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

españa 1.663 1.591 446 419 1.676 1.670 3.322 3.168 1.249 1.324 953 1.039 1.573 1.764 5.709 5.530 6.161 6.349 10.430 10.156
resto países 
de la unión 
europea

78 51 26 39 199 131 252 183 130 101 55 92 73 56 45 64 480 339 378 378

américa 873 1.068 551 586 1.695 1.455 3.158 2.457 1.692 1.236 1.895 1.287 2.738 2.238 2.128 1.742 6.998 5.997 7.732 6.072
resto del 
mundo 69 50 61 46 158 79 219 109 28 33 44 31 81 45 88 56 336 207 412 242

total número 
medio de 
empleados

2.683 2.760 1.084 1.090 3.728 3.335 6.951 5.917 3.099 2.694 2.947 2.449 4.465 4.103 7.970 7.392 13.975 12.892 18.952 16.848

6.23. 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 301,69 y 101,17 millones de euros en los ejercicios 2008 y 2007 
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 230,34 y 114,44 millones de euros en los ejercicios 2008 
y 2007 respectivamente.

A continuación se presenta la conciliación de las diferencias de conversión reconocidas en patrimonio al inicio y al final 
del ejercicio en 2008 y 2007.

IMPORTE

DESCRIPCIÓN 2008 2007

Diferencias de conversión al inicio del ejercicio (35,11) (3,24)
diferencia neta de cambio por valoración de 
partidas no monetarias (0,51) (4,47)

diferencia neta de cambio por conversión de 
estados financieros (108,97) (27,40)

Diferencias de conversión al cierre del ejercicio (144,59) (35,11)
datos en millones de euros
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A 31 de diciembre de 2008 y de 2007 las diferencias de cambio netas derivadas de la conversión a euros de los estados financie-
ros de aquellas entidades del Grupo cuya moneda funcional no es el euro son:

ÁREA	GEOGRÁFICA

DIFERENCIAS	DE	CONVERSIÓN
POSITIVAS NEGATIVAS NETO

SOCIEDAD/SUBGRUPO 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Sociedades consolidadas por integración global:

maPFre re europa, américa y 
resto del mundo 0,37 11,49 (40,21) – (39,84) 11,49

maPFre amÉrica américa 1,62 – (93,50) (49,94) (91,88) (49,94)
maPFre amÉrica Vida américa – 8,07 – – – 8,07

maPFre internacional europa,américa y 
resto del mundo 77,17 – (58,52) (3,79) 18,65 (3,79)

otros – 5,25 4,95 (30,87) (0,22) (25,62) 4,73
Sociedades puestas en equivalencia – – 2,26 (0,92) (3,46) (0,92) (1,20)
Total 84,41 26,77 (224,02) (57,41) (139,61) (30,64)
datos en millones de euros

6.24. actiVos Y PasiVos continGentes
Al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 y hasta la fecha de formulación de las cuentas anuales consolidadas no se tiene evidencia 
de la existencia de activos y pasivos contingentes por importes significativos.

6.25. combinaciones de neGocio
Durante los ejercicios 2008 y 2007 se han adquirido diversas participaciones accionariales, siendo las más significativas las 
participaciones en COMMERCE, DUERO VIDA Y DUERO PENSIONES en 2008 y GENEL SIGORTA, BANKINTER VIDA y CCM VIDA y 
PENSIONES en 2007. El valor razonable de los activos y pasivos identificables de las participaciones adquiridas en estas socieda-
des son los siguientes: 

EJERCICIO	2008 EJERCICIO	2007

CONCEPTO COMMERCE DUERO	VIDA
DUERO	

PENSIONES GENEL	SIGORTA
BANKINTER	

VIDA
CCM	VIDA	Y	
PENSIONES

ACTIVO
Gastos de adquisición de cartera 31,20 52,90 15,17 43,99 137,18 91,26
otros activos intangibles 20,97 – – 0,18 – 0,17
inmovilizado material 40,37 0,02 0,01 15,57 – 0,67
inversiones 1.659,22 445,36 4,41 242,39 499,44 769,69
créditos 355,92 2,81 0,11 181,86 12,23 12,35
otros activos 460,13 6,06 4,46 92,86 6,38 141,63

TOTAL	ACTIVO 2.567,81 507,15 24,16 576,85 655,23 1.015,77
PASIVO

Provisiones técnicas 1.245,12 282,10 – 213,34 450,36 865,76
deudas 344,79 124,66 1,03 36,00 32,84 9,62
otros pasivos 97,96 23,92 5,47 18,74 46,48 37,47

TOTAL	PASIVO 1.687,87 430,68 6,50 268,08 529,68 912,85
Valor razonable de los activos netos 879,94 76,47 17,66 308,77 125,55 102,92
Participación adquirida 100% 50% 50% 80% 50% 50%
Valor razonable del porcentaje de 
activos netos adquiridos 879,94 38,23 8,83 247,02 62,77 51,46

Fondo de comercio 635,48 70,12 13,38 90,30 160,45 90,51
Coste	total 1.515,42 108,35 22,21 337,32 223,22 141,97
datos en millones de euros
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Los valores razonables detallados anteriormente difieren de los valores en los libros de las entidades antes de la 
combinación, principalmente por los gastos de adquisición de cartera, no registrados en sus libros.

El coste total de las combinaciones recoge costes directamente atribuibles a las mismas por importe total de 8,09 y 2,48 
millones de euros en 2008 y 2007, respectivamente, en concepto de honorarios de profesionales independientes, abogados y 
asesoría financiera. Asimismo, dicho coste incluye, en su caso, el importe de los pagos aplazados.

Las combinaciones de negocios del ejercicio 2007 se contabilizaron de forma provisional. La contabilización definitiva ha 
supuesto el registro de Gastos de adquisición de cartera por 193,54 millones de euros, Pasivos por impuestos diferidos por 81,73 
millones de euros y un menor Fondo de comercio por 111,81 millones de euros. Estos importes, dado que no son significativos, 
se han registrado como movimientos del ejercicio 2008 en lugar de modificarse las cifras del ejercicio 2007.

Desde la fecha de su incorporación al perímetro de consolidación, las participaciones adquiridas en el ejercicio 2008 han 
contribuido con (6,29) millones de euros al resultado neto del GRUPO.

Otras combinaciones de negocio de inferior coste ejecutadas durante el ejercicio 2008 han sido MAPFRE CAPITALIZAÇAO, 
MAPFRE ATLAS, LIB ASSIST y NILE ASSIST; y durante el ejercicio 2007 fueron la fusión de Mutua Valenciana Automovilista con 
MAPFRE AUTOMÓVILES y las adquisiciones de participaciones en IBERICAR, REAL PARAGUAYA DE SEGUROS, REAL URUGUAYA 
DE SEGUROS y LATINA SEGUROS Y REASEGUROS entre otras (ver Anexo 1). 

6.26.	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 continuación se detallan las operaciones efectuadas entre empresas del Grupo, cuyo efecto en resultados es nulo por haber 
sido eliminadas en el proceso de consolidación:

GASTOS INGRESOS

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007

servicios recibidos/prestados y otros gastos/ingresos 268,02 247,09 269,81 250,94
Gastos/ingresos de inversiones inmobiliarias 21,61 16,54 20,93 17,78
Gastos/ingresos de inversiones y cuentas financieras 37,46 21,64 33,12 29,63
dividendos distribuidos – – 641,19 577,48
Total 327,09 285,27 965,05 875,83
datos en millones de euros

Operaciones	de	reaseguro	y	coaseguro
A continuación se detallan las operaciones de reaseguro y coaseguro efectuadas entre empresas del Grupo consolidable, 
eliminadas en el proceso de consolidación:

IMPORTE

CONCEPTO 2008 2007

Primas cedidas/aceptadas 835,91 710,09
Prestaciones 502,02 264,89
Variación de provisiones técnicas 3,83 39,67
comisiones 179,87 158,45
intereses sobre depósitos – –
otros ingresos y gastos técnicos – –
datos en millones de euros
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En los cuadros siguientes se detallan los saldos con reaseguradoras y cedentes, depósitos constituidos y provisiones técnicas 
por operaciones de reaseguro con empresas del Grupo consolidable eliminados en el proceso de consolidación.

REASEGURO	ACEPTADO REASEGURO	CEDIDO

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007

créditos y deudas (92,80) (99,81) 92,80 99,81
depósitos 159,60 162,16 (159,60) (162,16)
Provisiones técnicas (797,25) (717,41) 797,25 717,41
Total (730,45) (655,06) 730,45 655,06
datos en millones de euros

Remuneraciones	del	personal	clave	de	la	dirección
En el cuadro siguiente se detalla la retribución percibida en los dos últimos ejercicios por el personal clave de la dirección 
(entendiéndose como tal los miembros del Consejo de Administración, de la Comisión Delegada y de los Comités Delegados de 
la Sociedad dominante):

IMPORTE

CONCEPTO 2008 2007

Retribuciones a corto plazo
sueldos 6,56 6,13
asignaciones fijas 1,98 1,57
dietas 0,98 0,71
seguros de vida 0,12 0,22
otros conceptos 0,19 0,17

Retribuciones post-empleo
Prestación definida 4,61 1,20
aportación definida 0,01 0,32

Pagos basados en acciones 0,17 0,11
Total	 14,62 10,43
datos en millones de euros

La retribución básica de los consejeros externos consiste en una asignación fija anual por la pertenencia al Consejo de 
Administración, cuyo importe fue de 42.200 euros en 2008 y de 40.000 euros en 2007. Dicha cantidad se incrementa en un 50 por 
100 en el caso de las personas que ocupan el cargo de Presidente o Vicepresidente del Consejo de Administración o presiden 
una Comisión o Comité Delegado, sin que quepan incrementos acumulativos cuando una misma persona ocupa varios cargos. 

Además tienen establecido un Seguro de Vida para caso de muerte, con un capital asegurado de 150.253 euros, y disfru-
tan 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, además, una dieta por 
asistencia a las reuniones, cuya cuantía fue de 4.220 y 4.000 euros en 2008 y 2007, respectivamente, por asistencia a Comisión 
Delegada; y de 3.693 y 3.500 euros, respectivamente, por asistencia a otros Comités.

Los consejeros ejecutivos (entendiéndose como tales tanto los ejecutivos de la propia entidad como los que desempeñan 
funciones ejecutivas en otras entidades del GRUPO MAPFRE) perciben las retribuciones establecidas en sus contratos, que 
incluyen sueldo fijo, incentivos de cuantía variable vinculados a los resultados, seguros de vida e invalidez y otras compensacio-
nes establecidas con carácter general para el personal de la Entidad; además tienen reconocidos determinados complementos 
de pensiones para caso de jubilación, exteriorizados a través de un seguro de vida, todo ello dentro de la política retributiva 
establecida por el Grupo para sus Altos Directivos, sean o no consejeros. El importe reconocido como gasto en el ejercicio 2008 
por este concepto se ha visto incrementado respecto al ejercicio precedente, básicamente por las diferencias de resultados 
actuariales producidas entre 2007 y 2008. Los consejeros ejecutivos no perciben, en cambio, las retribuciones establecidas para 
los consejeros externos. Los consejeros ejecutivos perciben una dieta por asistencia a la Comisión Delegada cuyo importe ha 
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ascendido en 2008 y 2007 a 4.220 y a 4.000 euros, respectivamente, así como, en su caso, una retribución fija como Presidentes 
de Consejo Territorial.

La remuneración básica de los consejeros externos es aprobada por la Junta General a propuesta del Consejo de 
Administración, y previo informe del Comité de Nombramientos y Retribuciones. El importe de la retribución contractual de los 
consejeros ejecutivos, las dietas por asistencia de los miembros externos de las Comisiones y Comités Delegados y la asignación 
fija por presidencia de los Consejos Territoriales son aprobadas por el Consejo de Administración, previo informe del citado 
Comité.

7.	GESTIÓN	DE	RIESGOS

Objetivos,	políticas	y	procesos	de	gestión	del	riesgo
MAPFRE dispone de un Sistema de Gestión de Riesgos (SGR) basado en la gestión integrada de todos y cada uno de los procesos 
de negocio, y en la adecuación del nivel de riesgo a los objetivos estratégicos establecidos. Los diferentes tipos de riesgo se han 
agrupado en cuatro áreas o categorías como se detalla a continuación:

riesgos operacionales
incluye veintitrés tipos de riesgos agrupados en las siguientes áreas: actuarial, jurídica, 
tecnología, personal, colaboradores, procedimientos, información, fraude, mercado y bienes 
materiales.

riesgos Financieros incluye los riesgos de tipo de interés, de liquidez, de tipo de cambio, de mercado y de crédito.

riesgos de la actividad aseguradora agrupa, de forma separada para Vida y no Vida, los riesgos de insuficiencia de primas, de 
suficiencia de provisiones técnicas y de reaseguro.

riesgos estratégicos y de Gobierno 
corporativo

incluye los riesgos de ética empresarial y de buen gobierno corporativo, de estructura 
organizativa, de alianzas, fusiones y adquisiciones, derivados del entorno regulador y, finalmente, 
el de competencia.

Centralización	del	Sistema	de	Gestión	de	Riesgos
La estructura de MAPFRE está basada en Unidades y Sociedades Operativas con un alto grado de autonomía en su gestión. Los 
órganos de gobierno y dirección del Grupo aprueban las líneas de actuación de las Unidades y Sociedades en materia de gestión 
de riesgos, y supervisan de forma permanente a través de indicadores y ratios su exposición al riesgo. Además, existen instruc-
ciones generales de actuación para mitigar la exposición al riesgo, tales como niveles máximos de inversión en renta variable o 
clasificación crediticia de reaseguradores. 

El Área Económica y de Control de Gestión, a través de la Dirección de Riesgos, coordina las actividades relacionadas con 
la cuantificación de riesgos y, en particular, la implantación de modelos propios de capital económico en las unidades operativas 
y los análisis de impacto cuantitativo de la futura normativa de Solvencia II.

Las Unidades Operativas disponen de un Coordinador de Riesgos, con dependencia de la Dirección de Administración, 
para la implantación de las políticas y gestión de riesgos en cada unidad. La coordinación de actividades para la implantación de 
Modelos de Cuantificación de Riesgos se realiza a través del Comité de Riesgos y Solvencia II. El grado de avance de los proyec-
tos y otros aspectos significativos son informados a la Alta Dirección de MAPFRE a través del Comité de Auditoría.

En términos generales las decisiones de suscripción de riesgos asegurables y coberturas de reaseguro están altamente 
descentralizadas en las Unidades. Los aspectos relacionados con el Riesgo Operacional son tutelados de forma centralizada 
aunque su implantación y monitorización está delegada en las Unidades. La gestión de riesgos Estratégicos y de Gobierno 
Corporativo está altamente centralizada. Los riesgos financieros se gestionan de forma centralizada a través de la Dirección 
General de Inversiones del Grupo.

Estimación	de	Riesgos	y	Capitales
MAPFRE dispone de una política interna de capitalización y dividendos destinada a dotar a las Unidades de una forma racional y 
objetiva de los capitales necesarios para cubrir los riesgos asumidos. La estimación de riesgos se realiza a través de un modelo 
estándar de factores fijos que cuantifica riesgos financieros, riesgos de crédito y riesgos de la actividad aseguradora. Además, el 
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nivel de capital asignado a cada Unidad no podrá nunca ser inferior al capital mínimo legal requerido en cada momento, más un 
margen del 10 por 100.

El capital asignado se fija de manera estimativa, en función de los presupuestos del ejercicio siguiente, y se revisa por lo 
menos una vez al año en función de la evolución de los riesgos.

Ciertas unidades requieren un nivel de capitalización superior al que se obtiene de la norma general antes descrita, bien 
porque operan en distintos países con requerimientos legales diferentes, o bien porque están sometidas a requerimientos de 
solvencia financiera más elevados al contar con un “rating”. En esos casos, la Comisión Delegada de MAPFRE fija el nivel de 
capitalización de forma individualizada.

Riesgos	Operacionales
La identificación y evaluación de Riesgos Operacionales se realiza a través de Riskm@p, aplicación informática desarrollada 
internamente en MAPFRE, a través de la cual se confeccionan los mapas de riesgos de las entidades en los que analiza la 
importancia y probabilidad de ocurrencia de los diversos riesgos.

Asimismo, Riskm@p se establece como la herramienta corporativa para el tratamiento de las actividades de control 
(manuales de procesos, inventario de controles asociados a riesgos y evaluación de la efectividad de los mismos).

El modelo de gestión del riesgo operacional se basa en un análisis dinámico por procesos de negocio, de forma que los 
gestores de cada área o departamento identifican y evalúan los riesgos potenciales que afectan a los siguientes procesos: 
Desarrollo de productos, Emisión, Siniestros / Prestaciones, Gestión administrativa, Actividades comerciales, Recursos huma-
nos, Comisiones, Coaseguro / Reaseguro, Provisiones técnicas, Inversiones, Sistemas tecnológicos y Atención al cliente. 

Riesgos	Financieros
MAPFRE mitiga su exposición a este tipo de riesgos mediante una política prudente de inversiones caracterizada por una elevada 
proporción de valores de renta fija de alta calidad en la cartera.

En la gestión de las carteras de inversión 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 gestión activa. En las primeras se minimizan los riesgos de tipo 
de interés y otros riesgos de variación de precios, mientras que en las segundas se asume un cierto grado de riesgo de mercado, 
de acuerdo con lo expuesto a continuación:

— En las carteras que no cubren compromisos pasivos a largo plazo, la variable de gestión del riesgo de tipo de interés 
es la duración modificada, estando establecido en la actualidad que dicha magnitud debe situarse en torno al 5 por 100, con un 
valor máximo del 7 por 100.

— La exposición al riesgo de tipo de cambio se minimiza en el caso de los pasivos aseguradores. Se puede admitir una 
exposición a este tipo de riesgo no superior al 10 por 100 del exceso de los activos aptos para la cobertura.

— Las inversiones en acciones están sujetas a un límite máximo del 17 por 100 de la cartera de inversiones, así como a 
límites de concentración por país y sector.

— Las limitaciones de riesgo están establecidas en términos cuantitativos medidos con base en variables fácilmente 
observables. No obstante, también se realiza un análisis del riesgo en términos probabilísticos en función de las volatilidades y 
correlaciones históricas.

Respecto al riesgo de crédito, la política de MAPFRE se basa en el mantenimiento de una cartera diversificada compuesta 
por valores seleccionados prudentemente en base a la solvencia del emisor.

Las inversiones en renta fija y renta variable están sujetas a límites de concentración por sector de actividad y por emisor.

Riesgos	de	la	Actividad	Aseguradora
La organización de MAPFRE, basada en Unidades y Sociedades especializadas en los distintos tipos de negocio, requiere la 
concesión a las mismas de un grado significativo de autonomía en la gestión de su negocio, y particularmente en la suscripción 
de riesgos y la determinación de las tarifas, así como la indemnización o prestación de servicio en caso de siniestro. La suficien-
cia de las primas es un elemento de especial importancia y su determinación está apoyada por aplicaciones informáticas 
específicas.
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El tratamiento de las prestaciones, así como la suficiencia de las provisiones, son principios básicos de la gestión 
aseguradora. Las provisiones técnicas son estimadas por los equipos actuariales de las distintas Unidades y Sociedades y en 
determinados casos se somete también a revisión por parte de expertos independientes. La preponderancia del negocio perso-
nal de daños en MAPFRE, con una gran rapidez de liquidación de siniestros, así como la escasa importancia de riesgos asegura-
dos 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 países con elevada posibilidad de ocurrencia de catástrofes (terremoto, huracanes, etc…) 
requiere un especial tratamiento de este tipo de riesgo que puede generar volatilidad en los resultados o requerimiento de 
capitales adicionales. Las Unidades y Sociedades que están expuestas a este tipo de riesgos, fundamentalmente MAPFRE 
AMÉRICA, MAPFRE INTERNACIONAL y MAPFRE RE, disponen de informes especializados de exposición catastrófica, general-
mente realizados por expertos independientes, que estiman el alcance de las pérdidas que pueden afectar a los riesgos asegu-
rados en caso de ocurrencia de un evento catastrófico. La suscripción de los riesgos catastróficos se realiza en base a esta 
información y al capital económico del que dispone la compañía que los suscribe. En su caso, la exposición patrimonial a este 
tipo de riesgos se mitiga mediante la contratación de coberturas reaseguradoras específicas. En este aspecto, es importante 
destacar la contribución de MAPFRE RE, que aporta a la gestión del Grupo su larga experiencia en el mercado de riesgos 
catastróficos.

En relación con el riesgo reasegurador la política de MAPFRE es ceder negocio a reaseguradores de probada capacidad 
financiera (clasificación de solvencia financiera de Standard & Poor´s no inferior a A).

Riesgos	Estratégicos	y	de	Gobierno	Corporativo
Los principios éticos aplicados a la gestión empresarial han sido una constante en MAPFRE y forman parte de sus estatutos y de 
su quehacer diario. Para normalizar esta cultura empresarial, y cumplir con los requerimientos legales de gobierno y transpa-
rencia en la gestión, los Órganos de Dirección de MAPFRE aprobaron en 2008 una versión revisada del Código de Buen Gobierno, 
en vigor desde 1999. La aplicación estricta de los principios de Buen Gobierno Corporativo es considerada en MAPFRE como la 
actuación más eficaz para mitigar este tipo de riesgos.

a) riesGo de seGuro

1.	Sensibilidad	al	riesgo	de	seguro	
Este análisis de sensibilidad mide el efecto en el capital de las fluctuaciones al alza y a la baja de los factores condicionantes del 
riesgo de seguro (número de riesgos asegurados, valor de la prima media, frecuencia y coste siniestral). Una medida de sensibi-
lidad al riesgo de seguro de No Vida es el efecto que tendría en el resultado del ejercicio y, consecuentemente en el patrimonio 
neto, la variación de un punto porcentual del ratio combinado. En el cuadro siguiente se muestra este efecto junto con el índice 
de volatilidad de dicho ratio, calculado en función de la desviación típica del mismo en un horizonte temporal de cinco años:

EFECTO	EN	LOS	RESULTADOS	DE	UNA	
VARIACIÓN	DEL	1%	DEL	RATIO	COMBINADO íNDICE	DE	VOLATILIDAD	DEL	

RATIO	COMBINADOCONCEPTO 2008 2007

Actividad principal en España
empresas 5,45 4,64 2,3 %
Familiar 30,66 29,23 1,0 %

Actividad principal fuera de España
américa 14,09 14,49 1,0 %
asistencia 1,88 1,91 1,4 %
internacional 6,31 0,59 (*)
reaseguro 7,23 6,33 2,7%

Consolidado 66,33 55,13 1,0	%
datos en millones de euros

(*) Sin información histórica necesaria y suficiente
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Para la actividad de Vida, el nivel de sensibilidad se mide en función del valor implícito (también llamado valor intrínseco), 
que ha sido calculado de acuerdo con los principios y metodología establecidos en el denominado “European Embedded Value”. 
El valor implícito se obtiene añadiendo al patrimonio neto ajustado el valor actual de los beneficios futuros de la cartera gestio-
nada (Vida y gestión de fondos) y sustrayendo del mismo el valor temporal de las opciones y garantías financieras otorgadas a 
los tomadores y el coste del capital regulatorio requerido. 

La metodología para el cálculo del valor implícito está basada en la evaluación de cada uno de los componentes de riesgo 
del negocio de manera aislada y diferenciando entre la cartera existente y el nuevo negocio captado en el año. Los distintos 
componentes del valor implícito se han calculado de la siguiente forma:

— Patrimonio neto ajustado: se calcula ajustando el patrimonio neto contable medido de acuerdo con el Plan Contable 
de Entidades Aseguradoras por las plusvalías y minusvalías no registradas, y disminuyendo su valor por el importe del fondo de 
comercio, los gastos diferidos y los dividendos y donaciones aprobados y pendientes de pago.

— Valor actual de los beneficios futuros de la cartera existente: se calcula descontando a valor actual a la fecha de 
valoración en base a tasas sin riesgo los beneficios futuros después de impuestos de la cartera de pólizas e incluyendo una 
estimación del valor intrínseco de las opciones y garantías financieras otorgadas a los tomadores.

— Valor temporal de las opciones y garantías financieras otorgadas a los tomadores: es la variación en el coste de 
dichas opciones y garantías que puede resultar de las potenciales modificaciones que puedan producirse en las prestaciones a 
favor de los tomadores a lo largo de la vida de la póliza. Su estimación se realiza mediante simulación de escenarios económicos 
consistentes con distintas situaciones de los mercados.

— Coste del capital requerido: es una estimación del coste del capital requerido, incluyendo el necesario para cubrir 
riesgos financieros y no financieros. En línea con las prácticas de mercado, el coste del capital usado en el cálculo del valor 
implícito a 31 de diciembre de 2007 se ha medido aplicando un tipo fijo del 4 por 100 a la cuantía mínima exigida para el margen 
de solvencia.

Asimismo, las principales hipótesis utilizadas han sido:

— Tasas de descuento y de reinversión: basadas en la curva de tipos “euroswap” cupón cero a fin de año.

— Gastos de mantenimiento: basados en un estudio interno e indexados con una inflación del 2,5 por 100.

— Variables técnicas (comisiones, mortalidad, invalidez, rescates, rotaciones y rendimiento de los activos financieros 
existentes): basados en los datos y la experiencia propia de la entidad.

— Tasa impositiva: 30 por 100.
En el cuadro siguiente se detalla la composición del valor implícito al cierre de los ejercicio 2007 y 2006 (las cifras de 2008 

no están disponibles a la fecha de formulación de las cuentas anuales consolidadas). Los datos del ejercicio 2006 están referidos 
únicamente a los negocios de MAPFRE VIDA, mientras que los de 2007 recogen también el valor implícito de BANKINTER VIDA, 
CCM VIDA y PENSIONES y del negocio de vida de MAPFRE VERACRUZ (Brasil):

CONCEPTO 2007 2006	(*) %	DE	VARIACIÓN

Patrimonio neto ajustado 614,3 525,2 17,0%
Valor presente de los beneficios futuros 1.637,9 1.245,2 31,5%
Valor presente de opciones y garantías 

otorgadas a tomadores (110,1) (84,9) 29,7%

coste del capital regulatorio requerido (202,8) (111,3) 82,2%
Total	valor	implícito 1.939,3 1.574,2 23,2%

datos en millones de euros

(*) La incorporación del valor implícito de los negocios de BANKINTER VIDA, CCM VIDA y PENSIONES y MAPFRE VERACRUZ (Brasil) detallados 
arriba agrega 255,8 millones de euros al valor implícito.

Las variables a las que más sensibilidad muestra el valor implícito en 2007 son las siguientes:

— Un aumento de 100 puntos básicos en los tipos de interés, que ocasionaría una reducción en el valor implícito de 65,9 
millones de euros en la cartera existente y 7,2 millones de euros en el nuevo negocio.

— Una reducción de la caída de cartera en un 10%, que ocasionaría un aumento en el valor implícito de 87,1 millones de 
euros en la cartera existente y 20,3 millones de euros en el nuevo negocio.



  169

El valor implícito de DUERO VIDA y DUERO PENSIONES, entidades incorporadas al perímetro de consolidación en el 
ejercicio 2008 y gestionadas por la Unidad Vida, no es significativo en relación con las cifras anteriores.

Las entidades con actividad principal fuera de España que operan en el ramo de Vida, distintas de MAPFRE VERACRUZ, lo 
hacen fundamentalmente en modalidades de riesgo, si bien sus volúmenes no son significativos. El período de cobertura de 
estos productos es reducido (en la mayoría de los casos inferior a 18 meses) por lo que no se considera relevante el cálculo del 
valor implícito.

2.	Concentraciones	del	riesgo	de	seguro
MAPFRE cuenta con un elevado grado de diversificación de su riesgo de seguro al operar en la práctica totalidad de los ramos en 
España y contar con una amplia presencia en los mercados internacionales.

El Grupo aplica un sistema de procedimientos y límites que le permiten controlar el nivel de concentración del riesgo de 
seguro.

Es una práctica habitual el uso de contratos de reaseguro como elemento mitigador del riesgo de seguro derivado de 
concentraciones o acumulaciones de garantías superiores a los niveles máximos de aceptación.

2.A) IMPORTE DE PRIMAS POR RIESGO

En los cuadros siguientes se muestra el desglose de las primas emitidas del seguro directo y el reaseguro aceptado clasificadas 
en función del tipo de negocio suscrito para los dos últimos ejercicios:

Ejercicio	2008
REASEGURO	ACEPTADO SEGURO	DIRECTO

VIDA

NO	VIDA

TOTAL
RIESGO	CATAS-

TRÓFICO

OTROS	RIESGOS

VIDA

NO	VIDA

CONCEPTO
RIESGO	CATAS-

TRÓFICO
OTROS	

RIESGOS AUTOS OTROS TOTAL

Primas emitidas 
seguro directo – – – – 89,00 3.482,70 4.434,18 4.853,72 12.859,60

Primas reaseguro 
aceptado 279,99 380,04 785,14 1.445,17 – – – – –

datos en millones de euros

Ejercicio	2007
REASEGURO	ACEPTADO SEGURO	DIRECTO

VIDA

NO	VIDA

TOTAL
RIESGO		

CATASTRÓFICO

OTROS	RIESGOS

VIDA

NO	VIDA

CONCEPTO
RIESGO		

CATASTRÓFICO
OTROS	

RIESGOS AUTOS OTROS TOTAL

Primas emitidas 
seguro directo – – – – 5,92 2.926,25 3.649,19 4.411,38 10.992,74

Primas reaseguro 
aceptado 123,22 316,51 878,00 1.317,73 – – – – –

datos en millones de euros
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2.B) IMPORTE DE PRIMAS POR áREAS GEOGRáFICAS

En los cuadros siguientes se muestra el desglose de las primas emitidas del seguro directo y reaseguro aceptado por segmen-
tos de actividad y áreas geográficas de los dos últimos ejercicios:

Ejercicio	2008
SEGURO	DIRECTO

ÁREA	GEOGRÁFICA VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA REASEGURO TOTAL

españa 2.541,92 2.535,32 3.252,18 60,34 8.389,76
resto de países de la 
unión europea – 53,55 116,04 484,84 654,43

américa 771,98 1.762,42 1.745,97 487,62 4.767,99
resto del mundo 8,25 102,99 142,63 238,72 492,59
Total 3.322,15 4.454,28 5.256,82 1.271,52 14.304,77
datos en millones de euros

Ejercicio	2007
SEGURO	DIRECTO

ÁREA	GEOGRÁFICA VIDA AUTOS OTROS	NO	VIDA REASEGURO TOTAL

españa 2.256,28 2.624,65 3.137,35 127,36 8.145,64
resto de países de la 
unión europea 40,16 14,15 93,44 434,76 582,51

américa 547,06 979,83 1.351,38 373,84 3.252,11
resto del mundo 82,75 36,35 46,17 164,94 330,21
Total 2.926,25 3.654,98 4.628,34 1.100,90 12.310,47
datos en millones de euros

2.C) IMPORTE DE PRIMAS POR MONEDAS

En el cuadro siguiente se muestra el desglose por moneda de las primas emitidas del seguro directo para los dos últimos 
ejercicios.

 

EJERCICIO

MONEDA 2008 2007

euros 8.236,21 7.940,68
dólar usa 1.271,71 291,63
real brasileño 1.437,53 1.190,82
Peso mexicano 290,26 387,56
Peso argentino 378,85 310,85
bolívar venezolano 465,97 306,27
otras monedas 779,07 564,93
Total 12.859,60 10.992,74
datos en millones de euros
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3.	Siniestralidad	
En la nota 6.15 de la memoria “Provisiones Técnicas” en su apartado 3.4 se ofrece información sobre la evolución de la siniestralidad.
B) RIESGO DE CRÉDITO 

1. Riesgo de crédito derivado de contratos de reaseguro
En el cuadro siguiente se muestra el desglose de los créditos frente a reaseguradores en los dos últimos ejercicios:

VALOR	CONTABLE

REASEGURO	CEDIDO	Y	RETROCEDIDO 2008 2007

Provisión para seguros de Vida 83,78 44,74
Provisión para prestaciones 1.701,90 1.454,94
otras provisiones técnicas 0,06 0,12
créditos por operaciones de reaseguro 
cedido y retrocedido 142,38 76,68

deudas por operaciones de reaseguro cedido 
y retrocedido (274,72) (176,31)

Total	posición	neta 1.653,40 1.400,17
datos en millones de euros

En el cuadro siguiente se muestra el desglose de los créditos frente a reaseguradores en base al nivel de solvencia financiera:

VALOR	CONTABLE

CALIFICACIÓN 2008 2007

aaa 120,03 139,01
aa 324,72 220,62
a 432,16 302,48
bbb 359,51 381,65
bb o menor 117,13 109,68
sin calificación 299,85 246,73
Total	posición	neta 1.653,40 1.400,17
datos en millones de euros

En el cuadro siguiente se detalla el tipo y la cuantía de las garantías otorgadas por los reaseguradores en los dos últimos 
ejercicios:

IMPORTE

TIPO	DE	GARANTíA 2008 2007

cartas de crédito – –
Garantías – –
Pignoración de activos – –
otras garantías 13,74 2,75
Total 13,74 2,75
datos en millones de euros

Los saldos correspondientes a los créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro ascienden a 2.412,93 y 2.138,68 
millones de euros a 31 de diciembre de 2008 y 2007, respectivamente. La pérdida estimada por su deterioro se refleja en la 
cuenta de resultados conforme a lo señalado en la política contable 5.10).
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2. Riesgo de crédito derivado de otros instrumentos financieros 
A continuación se muestra el desglose de la cartera de valores de renta fija en base a la calificación crediticia de los emisores de 
valores de renta fija para los dos últimos ejercicios:

CALIFICACIÓN	
CREDITICIA	DE	LOS	
EMISORES

VALOR	CONTABLE
CARTERA	A	VENCIMIENTO CARTERA	DISPONIBLE	PARA	LA	VENTA CARTERA	DE	NEGOCIACIÓN

2008 2007 2008 2007 2008 2007

aaa 425,90 536,89 9.181,55 7.129,99 676,79 848,29
aa 13,44 59,23 8.037,12 9.200,27 116,66 105,59
a 18,34 19,06 4.621,26 3.123,93 3,42 35,89
bbb 11,74 60,95 568,99 201,42 7,29 41,50
bb o menor 125,05 22,88 169,42 192,33 19,66 53,56
sin calificación 
crediticia 10,22 16,84 165,96 85,32 32,80 30,26

Total 604,69 715,85 22.744,31 19.933,26 856,62 1.115,09
 datos en millones de euros

3.	Valores	de	renta	fija	en	mora	
En el cuadro siguiente se muestra el desglose por antigüedad de los valores de renta fija en mora para los dos últimos ejercicios.

ANTIGüEDAD 2008 2007

de 1 a 3 meses – 24,02
de 3 a 6 meses 0,40 1,62
de 6 a 9 meses – 5,84
de 9 a 12 meses – 3,83
de 12 a 24 meses 1,48 11,20
más de 24 meses 11,86 4,59
Total 13,74 51,10
datos en millones de euros

4. Créditos
En el siguiente cuadro se muestra la composición del epígrafe de créditos a 31 de diciembre de 2008 y 2007, así como las 
pérdidas por deterioro, las ganancias por reversiones de éste registradas, y el importe de las garantías recibidas en los dos 
últimos ejercicios:

DETERIORO

SALDO	NETO	EN	BALANCE PéRDIDAS	REGISTRADAS GANANCIAS	POR	REVERSIÓN GARANTíAS	RECIBIDAS

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

créditos por operaciones de 
seguro directo y coaseguro 2.412,93 2.138,68 (14,51) – 4,05 – – –

crédito por operaciones de 
reaseguro 315,93 252,23 – (0,66) 0,66 – – –

créditos fiscales 84,32 204,54 – – – – – –
créditos sociales y otros 524,04 276,02 (0,02) – 1,30 – – –
Total 3.337,22 2.871,47 (14,53) (0,66) 6,01 – – –
datos en millones de euros

C) RIESGO DE LIQUIDEZ 

En lo que respecta al riesgo de liquidez, la política de MAPFRE se ha basado en mantener saldos en tesorería por importes 
suficientes para cubrir cualquier eventualidad derivada de sus obligaciones con los asegurados y los acreedores. Así, a 31 de 
diciembre de 2008 el saldo en efectivo y en equivalentes de efectivo ascendía a 1.415,07 millones de euros (1.639,40 millones de 
euros en el año anterior) equivalente al 5,11 por 100 del total de inversiones financieras y tesorería. Por otra parte, y en lo que 
respecta a los seguros de vida y ahorro, la política de inversiones aplicada preferentemente consiste en el casamiento de 
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vencimientos de las inversiones con las obligaciones contraídas en los contratos de seguros, a fin de mitigar la exposición a este 
tipo de riesgo. Adicionalmente, la mayor parte de las inversiones en renta fija son de elevada calificación crediticia y negociables 
en mercados organizados, lo que otorga una gran capacidad de actuación ante potenciales tensiones de liquidez.

Los activos con vencimiento superior a un año se detallan en el apartado “Riesgo de tipo de interés”.
MAPFRE S.A. cuenta además con líneas de crédito sin disponer, aprobadas por entidades financieras, de 500 millones de 

euros a 31 de diciembre de 2008 que pueden usarse a discreción del Grupo.
1. Riesgo de liquidez derivado de contratos de seguros 
A continuación se detalla el calendario estimado de los vencimientos de los pasivos de seguros registrados a 31 de diciembre de 
2008 y 2007.

Ejercicio	2008
SALIDAS	DE	EFECTIVO	ESTIMADAS	EN	LOS	AÑOS

CONCEPTO 2009 2010 2011 2012 2013 2014	A	2018 POSTERIORES SALDO	FINAL

Provisión de seguros de Vida 3.086,58 1.957,06 1.607,02 1.521,97 1.246,20 4.955,53 1.820,86 16.195,22
Provisión para prestaciones 3.648,95 1.123,81 505,00 309,57 169,88 228,22 423,43 6.408,86
otras provisiones técnicas 88,15 8,55 8,49 8,48 8,50 35,82 336,86 494,85
deudas por operaciones de 
seguro directo y reaseguro 666,06 19,73 6,77 4,55 2,49 1,16 0,06 700,82

deudas por operaciones de 
reaseguro 230,76 4,41 4,41 4,42 4,39 4,37 0,32 253,08

Total 7.720,50 3.113,56 2.131,69 1.848,99 1.431,46 5.225,10 2.581,53 24.052,83
datos en millones de euros

Ejercicio	2007
SALIDAS	DE	EFECTIVO	ESTIMADAS	EN	LOS	AÑOS

CONCEPTO 2008 2009 2010 2011 2012 2013	A	2017 POSTERIORES SALDO	FINAL

Provisión de seguros de Vida 2.093,46 1.634,23 1.328,12 1.101,74 1.014,77 3.893,31 5.156,28 16.221,91
Provisión para prestaciones 3.326,84 976,35 368,57 239,55 172,98 364,51 26,86 5.475,66
otras provisiones técnicas 49,56 8,66 8,44 8,41 8,42 35,80 294,94 414,23
deudas por operaciones de 
seguro directo y reaseguro 564,04 7,42 2,14 2,23 1,54 0,75 3,10 581,22

deudas por operaciones de 
reaseguro 233,73 – – – – – – 233,73

Total 6.267,63 2.626,66 1.707,27 1.351,93 1.197,71 4.294,37 5.481,18 22.926,75
datos en millones de euros

2. Riesgo de liquidez derivado de pasivos subordinados y pasivos financieros 
El detalle en los dos últimos ejercicios de los pasivos subordinados y financieros agrupados por vencimiento es el siguiente:

Ejercicio	2008
VENCIMIENTO	EN:

CONCEPTO 2009 2010 2011 2012 2013 POSTERIORES SALDO	FINAL

Pasivos subordinados 38,53 36,44 34,45 32,57 30,79 550,74 723,52
emisión de obligaciones y 
otros valores negociables 16,16 15,47 245,07 5,15 4,93 176,43 463,21

deudas con entidades de 
crédito 1.514,34 48,67 32,95 9,51 3,97 248,31 1.857,75

otros pasivos financieros 594,88 124,09 – – – – 718,97
Total 2.163,91 224,67 312,47 47,23 39,69 975,48 3.763,45
datos en millones de euros
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Ejercicio	2007
VENCIMIENTO	EN:

CONCEPTO 2008 2009 2010 2011 2012 POSTERIORES SALDO	FINAL

Pasivos subordinados 39,19 37,06 35,04 33,13 31,32 562,01 737,75
emisión de obligaciones y 
otros valores negociables 16,16 15,47 14,80 240,36 – – 286,79

deudas con entidades de 
crédito 215,07 209,85 29,11 4,71 4,25 31,55 494,54

otros pasivos financieros 391,62 184,87 – – – – 576,49
Total 662,04 447,25 78,95 278,20 35,57 593,56 2.095,57
datos en millones de euros

D) RIESGO DE MERCADO

La Dirección General de Inversiones de MAPFRE realiza periódicamente distintos análisis de sensibilidad del valor de la cartera 
de inversiones al riesgo de mercado. Entre otros, los indicadores que se utilizan de forma habitual son la duración modificada, 
para valores de renta fija, y el VaR, o valor en riesgo, para renta variable.

1. Riesgo de tipo de interés 
En los cuadros siguientes se detalla la información significativa de los dos últimos ejercicios relativa al nivel de exposición 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

	TIPO	DE	INTERéS	FIJO NO	ExPUESTO	AL	RIESGO TOTAL

CARTERA 2008 2007 2008 2007 2008 2007

a vencimiento 469,65 811,75 271,49 298,39 741,14 1.110,14
disponible para la venta 21.479,45 19.468,51 3.115,83 3.088,87 24.595,28 22.557,38
de negociación 872,24 1.158,40 66,87 56,45 939,11 1.214,85
Total 22.821,34 21.438,66 3.454,19 3.443,71 26.275,53 24.882,37
datos en millones de euros

IMPORTE	DEL	PASIVO	ExPUESTO	AL	RIESGO	DE	TIPO	DE	INTERéS	EN	VALOR	RAZONABLE

	TIPO	DE	INTERéS	FIJO NO	ExPUESTO	AL	RIESGO TOTAL

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Pasivos subordinados 713,44 727,67 10,08 10,08 723,52 737,75
emisión de obligaciones y otros 
valores negociables 463,21 286,79 – – 463,21 286,79

deudas con entidades de crédito 1.405,70 64,46 452,05 430,08 1.857,75 494,54
otros pasivos financieros 644,35 576,49 74,62 – 718,97 576,49
Total 3.226,70 1.655,41 536,75 440,16 3.763,45 2.095,57
datos en millones de euros
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En los siguientes cuadros se muestra el desglose, para los ejercicios 2008 y 2007, de las inversiones financieras por vencimiento, 
tipo de interés medio y duración modificada:

31	de	diciembre	de	2008
VENCIMIENTO	A:

CONCEPTO
SALDO	
FINAL 1	AÑO 2	AÑOS 3	AÑOS 4	AÑOS 5	AÑOS

POSTERIORES	O		
SIN	VENCIMIENTO

TIPO	DE	INTERéS	
MEDIO	%

DURACIÓN	
MODIFICADA	%

CARTERA A VENCIMIENTO
renta fija 604,69 112,67 50,74 16,93 62,24 6,48 355,63 8,03 5,80
otras inversiones 136,45 133,58 – – 0,77 0,03 2,07 5,51 –
Total	cartera	a	vencimiento 741,14 246,25 50,74 16,93 63,01 6,51 357,70 – –
CARTERA DISPONIBLE PARA LA VENTA
renta fija 22.744,31 3.020,59 1.928,41 1.753,14 1.411,90 2.220,53 12.409,74 5,62 5,80
otras inversiones 428,50 204,07 – – – – 224,43 2,82 –
Total	cartera	disponible	para	la	venta 23.172,81 3.224,66 1.928,41 1.753,14 1.411,90 2.220,53 12.634,17 – –
CARTERA DE NEGOCIACIÓN
Permutas financieras swaps 2,76 1,33 1,43 – – – – – –
otros derivados 20,54 2,97 2,29 0,91 3,60 1,68 9,09 – –
renta fija 856,62 584,45 77,23 47,17 27,35 15,36 105,06 7,51 5,80
otras 14,15 10,06 4,09 – – – – – –
Total	cartera	de	negociación 894,07 598,81 85,04 48,08 30,95 17,04 114,15 – –
datos en millones de euros

31	de	diciembre	de	2007
VENCIMIENTO	A:

CONCEPTO
SALDO	
FINAL 1	AÑO 2	AÑOS 3	AÑOS 4	AÑOS 5	AÑOS

POSTERIORES	O		
SIN	VENCIMIENTO

TIPO	DE	INTERéS	
MEDIO	%

DURACIÓN	
MODIFICADA	%

CARTERA A VENCIMIENTO
renta fija 715,85 198,41 18,90 53,33 16,93 75,14 353,14 6,74 5,23
otras inversiones 394,29 387,02 7,00 0,27 – – – 7,82 –
Total	cartera	a	vencimiento 1.110,14 585,43 25,90 53,60 16,93 75,14 353,14 – –
CARTERA DISPONIBLE PARA LA VENTA
renta fija 19.933,26 2.162,98 1.889,74 1.657,74 1.627,23 1.290,50 11.305,07 4,82 5,74
otras inversiones 229,79 229,79 – – – – – 12,43 –
Total	cartera	disponible	para	la	venta 20.163,05 2.392,77 1.889,74 1.657,74 1.627,23 1.290,50 11.305,07 – –
CARTERA DE NEGOCIACIÓN
contratos a plazo en divisas 5,54 5,54 – – – – – – –
renta fija 1.115,09 783,61 79,81 59,67 39,85 16,76 135,39 7,94 1,02
otras 41,43 40,08 1,35 – – – – 5,41 –
Total	cartera	de	negociación 1.162,06 829,23 81,16 59,67 39,85 16,76 135,39 – –
datos en millones de euros

La duración modificada refleja la sensibilidad del valor de los activos a los movimientos en los tipos de interés y representa una 
aproximación de la variación porcentual que experimentaría el valor de los activos financieros por cada punto porcentual (100 
p.b.) de variación de los tipos de interés. 

Los saldos incluidos en el epígrafe “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 carácter general su liquidación se produce en el ejercicio siguiente. Los pasivos con vencimiento 
superior a un año se detallan en el apartado “Riesgo de liquidez derivado de pasivos subordinados y pasivos financieros”.
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2. Riesgo de tipo de cambio
riesgo de tipo de cambio derivado de los contratos de seguro
En el siguiente cuadro se detalla el desglose de las inversiones financieras derivadas de contratos de seguro atendiendo 

a las monedas en que están denominadas al cierre de los dos últimos ejercicios.

VALOR	CONTABLE

CARTERA	A	VENCIMIENTO
CARTERA	DISPONIBLE	PARA	

LA	VENTA CARTERA	DE	NEGOCIACIÓN TOTAL
MONEDA 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

euros 118,22 189,30 21.425,01 21.290,76 39,09 193,80 21.582,32 21.673,86
dólar usa 89,47 306,80 2.433,23 718,25 32,30 63,35 2.555,00 1.088,40
Peso mexicano 70,33 49,06 59,09 12,93 77,38 168,09 206,80 230,08
real brasileño 294,62 324,17 31,05 30,71 611,65 652,69 937,32 1.007,57
lira turca 7,95 114,37 111,82 79,47 – – 119,77 193,84
Peso chileno 1,28 9,68 103,59 113,06 10,77 11,93 115,64 134,67
bolívar venezolano 0,94 0,38 202,19 118,68 – 0,05 203,13 119,11
Peso argentino – – – 0,21 136,07 86,84 136,07 87,05
Peso colombiano 127,89 73,27 12,55 12,28 16,41 19,27 156,85 104,82
libra esterlina – 18,15 29,17 25,18 4,34 1,94 33,51 45,27
otras monedas 30,44 24,96 187,58 155,85 11,10 16,89 229,12 197,70
Total 741,14 1.110,14 24.595,28 22.557,38 939,11 1.214,85 26.275,53 24.882,37
datos en millones de euros

En el siguiente cuadro se detalla el desglose de los pasivos financieros derivados de contratos de seguro atendiendo a las 
monedas en que están denominados al cierre de los dos últimos ejercicios. 

PROVISIONES	TéCNICAS
SEGURO	DIRECTO	Y	ACEPTADO	(1) SEGURO	CEDIDO	Y	RETROCEDIDO	(2) TOTAL	NETO	(1)-(2)

MONEDA 2008 2007 2008 2007 2008 2007

euros 23.626,90 22.887,61 1.909,57 1.464,40 21.717,33 21.423,21
dólar usa 1.849,01 764,82 190,58 188,96 1.658,43 575,86
Peso mexicano 221,63 212,75 42,84 15,55 178,79 197,20
real brasileño 1.065,40 978,79 130,40 97,18 935,00 881,61
lira turca 282,11 225,56 48,11 41,57 234,00 183,99
Peso chileno 214,64 335,66 101,41 161,98 113,23 173,68
bolívar venezolano 274,31 183,83 5,91 10,92 268,40 172,91
Peso argentino 243,96 227,48 70,94 87,92 173,02 139,56
Peso colombiano 226,49 182,78 42,22 48,83 184,27 133,95
libra esterlina 29,92 126,20 3,16 5,63 26,76 120,57
dólar canadiense 6,80 7,64 0,10 0,45 6,70 7,19
Peso filipino 18,45 21,06 4,47 7,41 13,98 13,65
otras monedas 325,18 265,25 16,09 15,28 309,09 249,97
Total 28.384,80 26.419,43 2.565,80 2.146,08 25.819,00 24.273,35
datos en millones de euros
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riesgo de tipo de cambio de otros instrumentos financieros 
A continuación se ofrece el detalle de las monedas en que se instrumentan los pasivos subordinados y financieros para 

los dos últimos ejercicios:

EJERCICIO

MONEDA 2008 2007

euros 3.470,32 2.043,12
dólar usa 254,97 39,24
otras monedas 38,16 13,21
Total 3.763,45 2.095,57
datos en millones de euros

3. Riesgo bursátil 
En el siguiente cuadro se refleja el valor contable de los valores de renta variable y fondos de inversión expuestos al riesgo 
bursátil y el VaR o valor en riesgo (máxima variación esperada en un horizonte temporal de un año y para un nivel de confianza 
del 99 por 100) para los dos últimos ejercicios:

VALOR	CONTABLE VAR

CARTERA 2008 2007 2008 2007

disponible para la venta 1.422,47 2.394,33 568,3 293,7
negociación 45,04 52,79 – –
Total 1.467,51 2.447,12 568,3 293,7
datos en millones de euros

4. Riesgo inmobiliario
MAPFRE dispone de un patrimonio en inmuebles que representa aproximadamente el 6,12 por 100 del total de inversiones y 
tesorería, del que aproximadamente un 49,67 por 100 está destinado a oficinas propias. Dicho patrimonio cumple la doble 
función de ser soporte administrativo y de ventas, así como generador de ingresos financieros y elemento de diversificación de 
las inversiones. El desglose de dicho patrimonio inmobiliario se muestra en el cuadro siguiente:

VALOR	NETO	CONTABLE VALOR	DE	MERCADO

CONCEPTO 2008 2007 2008 2007

inversiones inmobiliarias 930,74 791,34 1.719,10 1.545,15
inmuebles de uso propio 918,50 969,03 1.566,97 1.619,00
Total 1.849,24 1.760,37 3.286,07 3.164,15
datos en millones de euros

Las plusvalías no realizadas compensarían una caída del precio de los inmuebles equivalente aproximadamente al 43,72 por 100 
del valor de mercado de los mismos.

8.	OTRA	INFORMACIÓN
8.1. inFormaciÓn relacionada con el ÓrGano de administraciÓn
Los administradores de la Sociedad dominante no han realizado durante el ejercicio ninguna operación con la propia Sociedad ni 
con cualquier otra empresa del Grupo ajena al tráfico 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, 
análogo o complementario género de actividad al de la misma, ni realizan por cuenta propia o ajena, el mismo análogo o 
complementario género de actividad al del objeto social de las sociedades del Grupo, con las excepciones que se detallan a 
continuación:
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ADMINISTRADOR SOCIEDAD NúMERO	ACCIONES/PARTICIPACIONES CARGO/FUNCIÓN

d. alberto manzano martos

acs 780 –
allianZ se 50 –

bbVa 4.459 –
bnP Paribas 550 –

banco español de crédito 3.399 –
banco Popular español 4.350 –

banco santander 5.952 –

d. antonio miguel-romero olano
banco santander 167 –

bbVa 870 –

d. Francisco Vallejo Vallejo
banco urquijo, sbP, s.a. – Presidente

compañía española de seguros de 
crédito a la exportación (cesce) – consejero

En el siguiente cuadro se detallan las acciones de MAPFRE S.A. en poder de los administradores de la Sociedad dominante así 
como los órganos de administración de entidades del GRUPO MAPFRE de los que son miembros.

GRUPO	MAPFRE

ADMINISTRADOR ENTIDADES	EN	LAS	QUE	FORMAN	PARTE		
DEL	ÓRGANO	DE	ADMINISTRACIÓN

NúMERO	DE	ACCIONES		
DE	MAPFRE,	S.A.

d. Francisco ruiz risueño maPFre Vida; maPFre re; maPFre Familiar;  
ccm Vida Y Pensiones 73

d. santiago Gayarre bermejo maPFre Vida 23
d. luis Hernando de larramendi martínez maPFre Vida; maPFre internacional 12.354

d. antonio Huertas mejías maPFre Familiar; club maPFre; maPFre internacional; 
maPFre Vida; Puerta de alcorcÓn 12 69.459

d. manuel Jesús lagares calvo maPFre Vida; maPFre inVersiÓn sociedad de Valores 16.409

d. alberto manzano martos maPFre Vida; maPFre inmuebles; maPFre inVersiÓn sociedad 
de Valores 34.358

d. José manuel martínez martínez – 153.846

d. antonio miguel-romero de olano maPFre inmuebles; maPFre Vida; maPFre asistencia; maPFre 
QuaVitae 21.519

d. Filomeno mira candel maPFre Vida; maPFre emPresas; maPFre cauciÓn Y crÉdito 102.587

d. alfonso rebuelta badías maPFre amÉrica; banco serVicios Financieros caJa madrid-
maPFre; maPFre emPresas; maPFre internacional 44.346

d. sebastián Homet duprá maPFre amÉrica; maPFre inVersiÓn sociedad de Valores –
d. José manuel González Porro maPFre inmuebles; constituciÓn Y leYes 413.000
d. rafael márquez osorio maPFre amÉrica –

d. andrés Jiménez Herradón maPFre re; maPFre amÉrica; maPFre internacional;  
maPFre Familiar 22.433

d. matías salvá benassar maPFre Familiar; maPFre re; maPFre emPresas 384.615
dª. mª. Francisca martín tabernero maPFre Vida; duero Pensiones; duero Vida 23
d. rafael Fontoira suris maPFre inmuebles; maPFre Vida 23
d. rafael beca borrego maPFre Familiar; maPFre amÉrica 410.440
d. Francisco Vallejo Vallejo maPFre Familiar 56.433
d. luis iturbe sanz de madrid – 30.770
d. miguel blesa de la Parra – 12.307

d. esteban tejera montalvo

maPFre america; maPFre Familiar; maPFre Vida; maPFre 
emPresas; maPFre asistencia; inVersiones Peruanas; maPFre 
cauciÓn Y crÉdito; maPFre internacional; maPFre inVersiÓn 
sociedad de Valores.

23

d. ignacio baeza Gomez

maPFre Vida; maPFre Vida Pensiones, e.G.F.P.; musini Vida; 
maPFre Familiar; maPFre internacional; banKinter Vida; ccm 
Vida Y Pensiones; maPFre inVersion dos s.G.i.i.c.; maPFre-caJa 
madrid Vida; duero Pensiones; duero Vida.

25.641
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8.2. Honorarios deVenGados Por los auditores
Las cuentas anuales de la Sociedad dominante y de las principales entidades que integran el Grupo correspondientes al ejercicio 
2008 han sido auditadas por la firma Ernst & Young, a excepción principalmente de las entidades ubicadas en México, cuyo 
auditor es Deloitte; en El Salvador, cuyo auditor es la firma BDO; y en la República Dominicana, cuyo auditor es 
PriceWaterhouseCoopers. 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 5.836.179 euros, de los que 5.484.634 corresponden al 
auditor principal. También se han devengado por el auditor principal 667.604 euros por servicios relacionados con la auditoria de 
cuentas, y 601.827 euros por otros servicios complementarios prestados, cifras que se considera no comprometen su indepen-
dencia. 

8.3. inFormaciÓn medioambiental
Las entidades del Grupo no mantienen ninguna partida de naturaleza medioambiental que pudiera ser significativa e incluida 
bajo mención específica en las presentes cuentas anuales consolidadas.
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Cuadro de sociedades dependientes, asociadas y negocios conjuntos (anexo 1)

PARTICIPACIÓN PARTICIPACIÓN DATOS	CIERRE	EJERCICIO

DENOMINACIÓN DOMICILIO
TASA	FISCAL	
EFECTIVA ACTIVIDAD TITULAR

EN	CAPITAL	SOCIAL	% ACTIVOS PATRIMONIO	NETO INGRESOS RESULTADO	DEL	EJERCICIO MéTODO	O	PROCEDIMIENTO

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

FAMILIAR
maPFre Familiar comPaÑÍa de seGuros 
Y reaseGuros s.a. (en 2007 maPFre 
seGuros Generales comPaÑÍa de 
seGuros Y reasesGuros s.a.)

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa)) 33,59%
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre-caJa madrid 
HoldinG

— maPFre, s.a.
–

100,0000
100,0000

–

1.867.452 2.049.972 431.017 367.834 1.286.251 1.235.626 164.556 159.816 (a) (a)

maPFre automÓViles s.a. de seGuros 
Y reaseGuros (absorbida en 2008 por 
maPFre Familiar)

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – seguros y reaseguros — maPFre, s.a.
—  maPFre aGroPecuaria

–
–

99,5129
0,0001

– 4.055.982 – 899.908 – 2.437.732 – 303.618 (H) (a)

maPFre rentinG de VeHiculos, s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – Financiera —  maPFre Familiar
—  maPFre s.a.
—  maPFre automoViles

99,9833
0,0167

–

–
0,0167

99,9833

125.826 131.050 6.058 6.587 37.949 40.277 (980) 1.195 (a) (a)

club maPFre, s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – servicios —  maPFre Familiar
—  maPFre rentinG
—  maPFre automoViles

99,9984
0,0016

–

–
0,0016

99,9984

9.473 6.873 3.917 3.312 16.052 13.524 605 576 (a) (a)

centro de eXPerimentaciÓn Y 
seGuridad Vial maPFre, s.a.

ctra.Valladolid, km 1. ávila (españa) 30,00% investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  maPFre s.a.
—  maPFre automoViles

99,9999
0,0001

–

–
0,0001

99,9999

18.298 15.417 16.577 16.929 13.492 13.995 1.156 1.512 (a) (a)

maPFre multicentro  
del automÓVil, s.a.

crta. de Pamplona a Zaragoza, Polígono ind. 
cordovilla. navarra (españa)

– servicios —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

100,0000
–

–
100,0000

15.029 16.774 13.184 14.185 7.606 16.302 (1.001) (719) (a) (a)

multiserVicar centro, s.a crta. antigua de ajalvir s/n. alcalá de Henares 
(españa)

– investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  cesVimaP
—  maPFre automoViles

99,9999
0,0001

–

–
0,0001

99,9999

577 1.073 226 450 3.820 4.179 (224) 98 (a) (a)

multiserVicar asturias, s.a. c/ Gil de Jaz, 10. oviedo (españa) – investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  cesVimaP
—  maPFre automoViles

99,9999
0,0001

–

–
0,0001

99,9999

57 58 56 58 –- –- (1) (1) (a) (a)

multiserVicar aVila, s.a. crta de Valladolid km 1. ávila (españa) – investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  cesVimaP
—  maPFre automoViles

99,9999
0,0001

–

–
0,0001

99,9999

299 268 182 193 1.021 900 (9) 12 (a) (a)

multiserVicar m., s.a. c/ arcipreste de Hita, 4. majadahonda (españa) – investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  cesVimaP
—  maPFre automoViles

99,8860
0,1140

–

–
0,0001

99,9999

292 53 287 (7) 3 2 (3) –- (a) (a)

cesVi France, s.a.s. Zone d´activite industriel chalembert, rue 
evariste Gallois ,86130, Jaunay-clan
Poitiers (Francia)

– estudios para la 
optimización de las 
tarifas de seguros en 
vehículos

—  cesVimaP 10,0000 10,0000 – – – – – – – – (d) (d)

cesVi arGentina, s.a. calle 9 y 17. Parque ind.Pilar- buenos aires 
(argentina)

– investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre arGentina 
seGuros

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

4,3700
49,7000

–

4,3700
–

49,7000

4.118 3.540 3.031 2.812 4.427 3.346 684 408 (c) (c)

cesVi brasil s.a. centro de 
eXPerimentaÇao e seGuranÇa Viaria

rua amador aguiar, 700-city empresarial. sao 
Paulo (brasil)

– investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

100,0000 – 3.944 4.937 3.340 4.486 2.721 3.213 (311) (31) (a) (a)
– 100,0000

cesVi colombia, s.a. carrera 87, num.15-87 santa Fé de bogotá 
(colombia)

45,91% investigación, formación 
y asesoramiento

—   maPFre seGuros 
Generales de colombia

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

3,6400
63,9500

–

3,6400
–

63,9500

5.684 5.053 5.427 4.873 1.819 1.739 119 144 (a) (a)

cesVi mÉXico, s.a. calle 1 sur nº 101
Parque ind.toluca 2000. toluca (méxico)

28,00% centro de investigación —  maPFre tePeYac 13,9500 13,9500 3.574 4.642 2.674 4.305 3.868 3.880 351 289 (d) (d)

laYna inVersiones s.l. avda. cantabria. boadilla del monte (españa) – Holding —  maPFre automoViles – 49,0000 – 106.478 – 33.615 – 156.954 – (7.595) (H) (c) (F)
nueVo multicentro del automoVil, s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – servicios —  maPFre automoViles – 100,0000 –- 74 –- 74 –- 23 –- 10 (H) (a) (F)
ibericar, sociedad ibÉrica del 
automÓVil, s.a.

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – servicios —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

49,0000
–

–
49,0000

265.281 140.953 87.686 140.682 303.364 1.118 (9.719) 560 (c) (c) (F)

datos en miles de euros
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Cuadro de sociedades dependientes, asociadas y negocios conjuntos (anexo 1)

PARTICIPACIÓN PARTICIPACIÓN DATOS	CIERRE	EJERCICIO

DENOMINACIÓN DOMICILIO
TASA	FISCAL	
EFECTIVA ACTIVIDAD TITULAR

EN	CAPITAL	SOCIAL	% ACTIVOS PATRIMONIO	NETO INGRESOS RESULTADO	DEL	EJERCICIO MéTODO	O	PROCEDIMIENTO

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

FAMILIAR
maPFre Familiar comPaÑÍa de seGuros 
Y reaseGuros s.a. (en 2007 maPFre 
seGuros Generales comPaÑÍa de 
seGuros Y reasesGuros s.a.)

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa)) 33,59%
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre-caJa madrid 
HoldinG

— maPFre, s.a.
–

100,0000
100,0000

–

1.867.452 2.049.972 431.017 367.834 1.286.251 1.235.626 164.556 159.816 (a) (a)

maPFre automÓViles s.a. de seGuros 
Y reaseGuros (absorbida en 2008 por 
maPFre Familiar)

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – seguros y reaseguros — maPFre, s.a.
—  maPFre aGroPecuaria

–
–

99,5129
0,0001

– 4.055.982 – 899.908 – 2.437.732 – 303.618 (H) (a)

maPFre rentinG de VeHiculos, s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – Financiera —  maPFre Familiar
—  maPFre s.a.
—  maPFre automoViles

99,9833
0,0167

–

–
0,0167

99,9833

125.826 131.050 6.058 6.587 37.949 40.277 (980) 1.195 (a) (a)

club maPFre, s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – servicios —  maPFre Familiar
—  maPFre rentinG
—  maPFre automoViles

99,9984
0,0016

–

–
0,0016

99,9984

9.473 6.873 3.917 3.312 16.052 13.524 605 576 (a) (a)

centro de eXPerimentaciÓn Y 
seGuridad Vial maPFre, s.a.

ctra.Valladolid, km 1. ávila (españa) 30,00% investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  maPFre s.a.
—  maPFre automoViles

99,9999
0,0001

–

–
0,0001

99,9999

18.298 15.417 16.577 16.929 13.492 13.995 1.156 1.512 (a) (a)

maPFre multicentro  
del automÓVil, s.a.

crta. de Pamplona a Zaragoza, Polígono ind. 
cordovilla. navarra (españa)

– servicios —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

100,0000
–

–
100,0000

15.029 16.774 13.184 14.185 7.606 16.302 (1.001) (719) (a) (a)

multiserVicar centro, s.a crta. antigua de ajalvir s/n. alcalá de Henares 
(españa)

– investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  cesVimaP
—  maPFre automoViles

99,9999
0,0001

–

–
0,0001

99,9999

577 1.073 226 450 3.820 4.179 (224) 98 (a) (a)

multiserVicar asturias, s.a. c/ Gil de Jaz, 10. oviedo (españa) – investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  cesVimaP
—  maPFre automoViles

99,9999
0,0001

–

–
0,0001

99,9999

57 58 56 58 –- –- (1) (1) (a) (a)

multiserVicar aVila, s.a. crta de Valladolid km 1. ávila (españa) – investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  cesVimaP
—  maPFre automoViles

99,9999
0,0001

–

–
0,0001

99,9999

299 268 182 193 1.021 900 (9) 12 (a) (a)

multiserVicar m., s.a. c/ arcipreste de Hita, 4. majadahonda (españa) – investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  cesVimaP
—  maPFre automoViles

99,8860
0,1140

–

–
0,0001

99,9999

292 53 287 (7) 3 2 (3) –- (a) (a)

cesVi France, s.a.s. Zone d´activite industriel chalembert, rue 
evariste Gallois ,86130, Jaunay-clan
Poitiers (Francia)

– estudios para la 
optimización de las 
tarifas de seguros en 
vehículos

—  cesVimaP 10,0000 10,0000 – – – – – – – – (d) (d)

cesVi arGentina, s.a. calle 9 y 17. Parque ind.Pilar- buenos aires 
(argentina)

– investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre arGentina 
seGuros

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

4,3700
49,7000

–

4,3700
–

49,7000

4.118 3.540 3.031 2.812 4.427 3.346 684 408 (c) (c)

cesVi brasil s.a. centro de 
eXPerimentaÇao e seGuranÇa Viaria

rua amador aguiar, 700-city empresarial. sao 
Paulo (brasil)

– investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

100,0000 – 3.944 4.937 3.340 4.486 2.721 3.213 (311) (31) (a) (a)
– 100,0000

cesVi colombia, s.a. carrera 87, num.15-87 santa Fé de bogotá 
(colombia)

45,91% investigación, formación 
y asesoramiento

—   maPFre seGuros 
Generales de colombia

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

3,6400
63,9500

–

3,6400
–

63,9500

5.684 5.053 5.427 4.873 1.819 1.739 119 144 (a) (a)

cesVi mÉXico, s.a. calle 1 sur nº 101
Parque ind.toluca 2000. toluca (méxico)

28,00% centro de investigación —  maPFre tePeYac 13,9500 13,9500 3.574 4.642 2.674 4.305 3.868 3.880 351 289 (d) (d)

laYna inVersiones s.l. avda. cantabria. boadilla del monte (españa) – Holding —  maPFre automoViles – 49,0000 – 106.478 – 33.615 – 156.954 – (7.595) (H) (c) (F)
nueVo multicentro del automoVil, s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – servicios —  maPFre automoViles – 100,0000 –- 74 –- 74 –- 23 –- 10 (H) (a) (F)
ibericar, sociedad ibÉrica del 
automÓVil, s.a.

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – servicios —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

49,0000
–

–
49,0000

265.281 140.953 87.686 140.682 303.364 1.118 (9.719) 560 (c) (c) (F)

datos en miles de euros
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PARTICIPACIÓN PARTICIPACIÓN DATOS	CIERRE	EJERCICIO

DENOMINACIÓN DOMICILIO
TASA	FISCAL	
EFECTIVA ACTIVIDAD TITULAR

EN	CAPITAL	SOCIAL	% ACTIVOS PATRIMONIO	NETO INGRESOS RESULTADO	DEL	EJERCICIO MéTODO	O	PROCEDIMIENTO

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

automociÓn Peninsular  
inmuebles, s.a.

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (madrid) – inmobiliaria —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

50,0000
–

–
50,0000

59 59 59 59 – – – – (a) (a) (F)

iberirent, ibÉrica de alQuiler, s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (madrid) – servicios —  maPFre Familiar
—  club maPFre
—  maPFre automoViles

99,0000
1,0000

–

–
1,0000

99,0000

62 60 60 60 (2) – (2) – (a) (a) (F)

serVicios auXiliares, s.a.u. c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) – tenencia activos y 
comercialización 
carburantes

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

100,0000
–

–
100,0000

1.929 2.379 441 781 4.629 4.487 (340) (573) (a) (a) (F)

radio taXi, s.a.u. c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) 29,10% servicios —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 1.343 1.112 709 290 4.178 3.861 270 86 (a) (a) (F)

multiserVicar Valencia (en 2007 
talleres Petromutua, s.a.u.)

c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) – reparación y 
mantenimiento de 
vehículos a motor.

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

100,0000
–

–
100,0000

1.093
–

831
–

296
–

26
–

1.986
–

2.485
–

(470)
–

(32)
–

(a) (a) (F)

mVa asistencia, s.a.u c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) 30,00% asistencia en viaje —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 724 1.706 725 709 974 –- 16 16 (a) (a) (F)

araGon GraF, s.a.u c/ bronce 18, torrejón de ardoz. (madrid) – artes gráficas —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 252 – 248 (301) 1.660 1.425 525 (541) (a) (a) (F)
mVa ViaJes, s.a.u. c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) – agencia de viajes —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 101 139 101 709 25 157 (32) (5) (a) (a) (F)

lauria 5, correduria de seGuros, s.l. c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart, (Valencia) 28,60% agencia de viajes —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 127 104 121 96 45 90 25 24 (a) (a) (F)

diseÑo urbano, s.l. avda. Juan XXiii 64 (Valencia) – agente urbanizador —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

50,0000
–

–
50,0000

1.670 1.669 (172) (67) 1 – (60) (22) (a) (a) (F)

esPacios aVanZados  
del mediteraneo, s.l.

c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart, (Valencia) – construcción y 
promoción inmuebles

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

22,4700
–

–
22,4700

3 3 1 1 –- 6 –- 1 (c) (c) (F)

Habituser, s.l. c/Fuente san luís mayor 15-21 (Valencia) – Promoción inmobiliaria —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

7,3400
–

–
40,0000

8 8 –- –- –- –- –- –- (c) (c) (F)

serVicios comerciales Y enerGÉticos 
de benidorm, s.l.

avda. Juan XXiii 64 (Valencia) – servicios —  maPFre Familiar 50,0000 50,0000 219 312 217 200 2 1 2 1 (a) (a) (F)

maPFre Guanarteme comPaÑÍa de 
seGuros Y reaseGuros de canarias, 
s.a. (absorbida en 2008 por maPFre 
Familiar)

c/ Poeta agustín millares,3. las Palmas de G.c. 
(españa)

–
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  seGesYmed
–
–

99,9980
0,0020

– 302.028 – 82.144 – 122.967 – 12.541 (H) (a)

maPFre consultores de seGuros Y 
reaseGuros, s.a.

Paseo de recoletos, 25. madrid (españa) 30,00% servicios de 
asesoramiento y de 
gestión

—  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre s.a
—  maPFre Familiar

–
50,0000
50,0000

50,0000
50,0000

–

2.179 1.853 1.872 1.652 571 633 227 155 (a) (a)

seGesYmed s.l., sociedad uniPersonal ctra. Pozuelo, 50. majadahonda. madrid 
(españa)

–
(2)

asistencia médica y 
quirúrgica 

—  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
100,0000 100,0000

–

2.588 2.541 2.457 2.376 325 305 (694) (671) (a) (a)

ProYectos Y serVicios maPFre, s.a. c/ Poeta agustín miralles sall, 3(las Palmas de 
G. c.) (españa)

30,00%
(2)

agencia de seguros —  maPFre Guanarteme
—  maPFre s.a.
—  maPFre Familiar

–
–

100,0000

99,8520
0,1480

490 466 482 466 (5) 119 16 (138) (a) (a)

eliPse canarias, s.a. c/ Poeta agustín miralles sall, 3(las Palmas de 
G. c.) (españa)

–
(2)

servicios —  maPFre Guanarteme
—  ProYectos Y serVicios 

maPFre
—  maPFre Familiar

–

0,0100
99,9900

99,9900

0,0100
–

112 113 107 122 8 26 (8) (24) (a) (a)

meseVal, aGencia de seGuros, s.l. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23 (Valencia) (españa) 65,19%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

129 127 129 124 19 120 5 65 (a) (a)

multiserVicios maPFre multimaP, s.a. ctra. Pozuelo, 50. majadahonda.
madrid (españa)

30,00%
(2)

servicios inmobiliarios —  maPFre seGuros 
Generales

—  seGesYmed
—  maPFre Familiar

–
2,5000

97,5000

97,5000
2,5000

–

4.131 4.799 3.433 2.079 28.451 22.795 1.354 951 (a) (a)

Gestora de actiVos Funerarios 
GesmaP, s.a.

Paseo de recoletos ,23
madrid (españa)

26,74%
(2)

servicios funerarios —  maPFre seGuros 
Generales

—  seGesYmed
—  maPFre Familiar

–
0,0479

99,9521

100,0000
–
–

10.546 6.653 8.412 6.302 1.871 1.502 238 64 (a) (a)

datos en miles de euros
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PARTICIPACIÓN PARTICIPACIÓN DATOS	CIERRE	EJERCICIO

DENOMINACIÓN DOMICILIO
TASA	FISCAL	
EFECTIVA ACTIVIDAD TITULAR

EN	CAPITAL	SOCIAL	% ACTIVOS PATRIMONIO	NETO INGRESOS RESULTADO	DEL	EJERCICIO MéTODO	O	PROCEDIMIENTO

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

automociÓn Peninsular  
inmuebles, s.a.

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (madrid) – inmobiliaria —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

50,0000
–

–
50,0000

59 59 59 59 – – – – (a) (a) (F)

iberirent, ibÉrica de alQuiler, s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (madrid) – servicios —  maPFre Familiar
—  club maPFre
—  maPFre automoViles

99,0000
1,0000

–

–
1,0000

99,0000

62 60 60 60 (2) – (2) – (a) (a) (F)

serVicios auXiliares, s.a.u. c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) – tenencia activos y 
comercialización 
carburantes

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

100,0000
–

–
100,0000

1.929 2.379 441 781 4.629 4.487 (340) (573) (a) (a) (F)

radio taXi, s.a.u. c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) 29,10% servicios —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 1.343 1.112 709 290 4.178 3.861 270 86 (a) (a) (F)

multiserVicar Valencia (en 2007 
talleres Petromutua, s.a.u.)

c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) – reparación y 
mantenimiento de 
vehículos a motor.

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

100,0000
–

–
100,0000

1.093
–

831
–

296
–

26
–

1.986
–

2.485
–

(470)
–

(32)
–

(a) (a) (F)

mVa asistencia, s.a.u c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) 30,00% asistencia en viaje —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 724 1.706 725 709 974 –- 16 16 (a) (a) (F)

araGon GraF, s.a.u c/ bronce 18, torrejón de ardoz. (madrid) – artes gráficas —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 252 – 248 (301) 1.660 1.425 525 (541) (a) (a) (F)
mVa ViaJes, s.a.u. c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart (Valencia) – agencia de viajes —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 101 139 101 709 25 157 (32) (5) (a) (a) (F)

lauria 5, correduria de seGuros, s.l. c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart, (Valencia) 28,60% agencia de viajes —  serVicios auXiliares, s.a.u. 100,0000 100,0000 127 104 121 96 45 90 25 24 (a) (a) (F)

diseÑo urbano, s.l. avda. Juan XXiii 64 (Valencia) – agente urbanizador —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

50,0000
–

–
50,0000

1.670 1.669 (172) (67) 1 – (60) (22) (a) (a) (F)

esPacios aVanZados  
del mediteraneo, s.l.

c/del Gremis 8, Polig. Vara de Quart, (Valencia) – construcción y 
promoción inmuebles

—  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

22,4700
–

–
22,4700

3 3 1 1 –- 6 –- 1 (c) (c) (F)

Habituser, s.l. c/Fuente san luís mayor 15-21 (Valencia) – Promoción inmobiliaria —  maPFre Familiar
—  maPFre automoViles

7,3400
–

–
40,0000

8 8 –- –- –- –- –- –- (c) (c) (F)

serVicios comerciales Y enerGÉticos 
de benidorm, s.l.

avda. Juan XXiii 64 (Valencia) – servicios —  maPFre Familiar 50,0000 50,0000 219 312 217 200 2 1 2 1 (a) (a) (F)

maPFre Guanarteme comPaÑÍa de 
seGuros Y reaseGuros de canarias, 
s.a. (absorbida en 2008 por maPFre 
Familiar)

c/ Poeta agustín millares,3. las Palmas de G.c. 
(españa)

–
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  seGesYmed
–
–

99,9980
0,0020

– 302.028 – 82.144 – 122.967 – 12.541 (H) (a)

maPFre consultores de seGuros Y 
reaseGuros, s.a.

Paseo de recoletos, 25. madrid (españa) 30,00% servicios de 
asesoramiento y de 
gestión

—  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre s.a
—  maPFre Familiar

–
50,0000
50,0000

50,0000
50,0000

–

2.179 1.853 1.872 1.652 571 633 227 155 (a) (a)

seGesYmed s.l., sociedad uniPersonal ctra. Pozuelo, 50. majadahonda. madrid 
(españa)

–
(2)

asistencia médica y 
quirúrgica 

—  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
100,0000 100,0000

–

2.588 2.541 2.457 2.376 325 305 (694) (671) (a) (a)

ProYectos Y serVicios maPFre, s.a. c/ Poeta agustín miralles sall, 3(las Palmas de 
G. c.) (españa)

30,00%
(2)

agencia de seguros —  maPFre Guanarteme
—  maPFre s.a.
—  maPFre Familiar

–
–

100,0000

99,8520
0,1480

490 466 482 466 (5) 119 16 (138) (a) (a)

eliPse canarias, s.a. c/ Poeta agustín miralles sall, 3(las Palmas de 
G. c.) (españa)

–
(2)

servicios —  maPFre Guanarteme
—  ProYectos Y serVicios 

maPFre
—  maPFre Familiar

–

0,0100
99,9900

99,9900

0,0100
–

112 113 107 122 8 26 (8) (24) (a) (a)

meseVal, aGencia de seGuros, s.l. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23 (Valencia) (españa) 65,19%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

129 127 129 124 19 120 5 65 (a) (a)

multiserVicios maPFre multimaP, s.a. ctra. Pozuelo, 50. majadahonda.
madrid (españa)

30,00%
(2)

servicios inmobiliarios —  maPFre seGuros 
Generales

—  seGesYmed
—  maPFre Familiar

–
2,5000

97,5000

97,5000
2,5000

–

4.131 4.799 3.433 2.079 28.451 22.795 1.354 951 (a) (a)

Gestora de actiVos Funerarios 
GesmaP, s.a.

Paseo de recoletos ,23
madrid (españa)

26,74%
(2)

servicios funerarios —  maPFre seGuros 
Generales

—  seGesYmed
—  maPFre Familiar

–
0,0479

99,9521

100,0000
–
–

10.546 6.653 8.412 6.302 1.871 1.502 238 64 (a) (a)

datos en miles de euros
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2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

salZillo serVicios Funerarios, s.l. c/Historiador torres Fontes s/n. murcia 
(españa)

30,00% servicios funerarios —  GesmaP 100,0000 64,0000 634 664 492 455 936 964 14 61 (a) (a) 

de mena serVicios Funerarios, s.l. crta. Pozuelo, 50. majadahonda (españa) 31,00% servicios funerarios —  GesmaP 70,0000 70,0000 612 601 512 500 692 653 76 83 (a) (a)
serVicios Funerarios santa maria la 
real, s.l.

calle miguel astrain, 11. Pamplona (españa) – servicios funerarios —  GesmaP 50,0000 – – – – – – – – – (c) (G) –

serVicios Funeriarios la caridad, s.l. c/banda Playa, 74, san lúcar de barrameda. 
cádiz (españa)

30,00% servicios funerarios —  GesmaP 42,0000 42,0000 1.249 1.244 1.144 99 620 614 65 26 (c) (c)

isabelo alVareZ maYorGa, s.a. crta. ávila-Valladolid km 0,8. ávila (españa) 30,00% servicios funerarios —  GesmaP 50,0000 50,0000 2.365 2.695 410 387 1.142 1.183 11 34 (c) (c)
Funeraria HisPalense, s.l. avda. ramón y cajal, 1 dos Hermanas. sevilla 

(españa) 
30,00% servicios funerarios —  GesmaP 50,0000 50,0000 118 234 95 111 220 213 8 29 (c) (c)

tanatorio de eciJa, s.l. c/ arfe, 13. córdoba (españa) – servicios funerarios —  GesmaP 25,0000 25,0000 3.633 4.370 623 675 168 133 (47) 6 (c) (c)

tanatorio Y cementerio  
de sanlÚcar, s.l.

c/cuesta de belén Palacio. sanlúcar de 
barrameda (españa)

– servicios funerarios —  la caridad 75,0000 75,0000 – – – – – – – – (a) (a) (F)

serVicios Funerarios Funenesis, s.l. Plaza Profesor tamarit olmos, 16. Valencia 
(españa)

30,00% servicios funerarios —  GesmaP 50,0000 50,0000 2.352 2.729 930 533 2.708 3.362 440 529 (c) (c) (F)

tinerFeÑa de serVicios de tecnoloGÍa 
e innoVaciÓn Para el automÓVil, s.a.

subida de mayorazgo. santa cruz de tenerife 
(españa)

–
(2)

servicios de tecnología 
e innovación del 
automóvil

—  maPFre Guanarteme
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

6.430 6.622 4.631 4.296 1.848 2.381 (336) (72) (a) (a)

sePenVal, s.l.sociedad uniPersonal c/Játiva, 23. Valencia (españa) 35,81%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

119 117 119 111 16 232 8 58 (a) (a)

Finisterre aGencia canaria de 
seGuros, s.a. sociedad uniPersonal

c/ bravo murillo, 28. las Palmas de G. c. 
(españa)

–
(2)

agencia de seguros —  maPFre Guanarteme
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

85 84 85 84 2 2 2 1 (a) (a)

seFin aGencia de seGuros, s.a. c/Játiva, 23. Valencia (españa) 28,00%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

635 615 633 614 27 33 19 20 (a) (a)

cosebal, aGencia de seGuros s.l. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 45,44%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

1.172 1.054 1.145 1.054 195 88 91 73 (a) (a)

liss assurance aGencia de seGuros 
s.l. sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 30,00%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

30 29 30 29 1 1 1 1 (a) (a)

HeJean, aGencia de seGuros s.l.
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. (Valencia (españa) 53,24%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

140 168 140 166 7 125 (26) 106 (a) (a)

aGePal, aGencia de seGuros s.l. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 31,07%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

799 640 737 639 168 157 98 70 (a) (a)

seProVal, aGencia de seGuros s.l. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 30,00%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

676 592 656 588 97 37 68 27 (a) (a)

medisemaP, aGencia de seGuros, s.l. 
(en 2007 multinaVarra)

c/ doctor Huarte, 1. Pamplona (españa) – agencia de seguros —  maPFre aGroPecuaria
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

– 3 – 3 – – – – (a) (a) (F)

seGurlis, aGencia de seGuros s.a. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 29,10%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

553 481 545 480 94 42 65 18 (a) (a)

maPFre caJa salud de seGuros Y 
reaseGuros, s.a.(absorbida en 2008 por 
maPFre Familiar)

Pso. recoletos, 29. madrid (españa) –
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre-caJa madrid 
HoldinG

—  maPFre Vida
–
–

74,9888
25,0000

– 337.567 – 129.619 – 432.747 – 18.688 (H) (a)

iGualserVicios Huesca, s.l. c/cabestany, 6
(Huesca) (españa)

0,325
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

779 960 619 819 1.323 1.159 (198) (230) (a) (a)

HosclimaP, s.a. c/ llodio s/n. madrid (españa) –
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre s.a
—  maPFre Familiar

–
0,0013

99,9987

99,9987
0,0013

–

15.682 22.431 14.252 19.952 10.376 9.971 (5.558) (8.244) (a) (a)

datos en miles de euros
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salZillo serVicios Funerarios, s.l. c/Historiador torres Fontes s/n. murcia 
(españa)

30,00% servicios funerarios —  GesmaP 100,0000 64,0000 634 664 492 455 936 964 14 61 (a) (a) 

de mena serVicios Funerarios, s.l. crta. Pozuelo, 50. majadahonda (españa) 31,00% servicios funerarios —  GesmaP 70,0000 70,0000 612 601 512 500 692 653 76 83 (a) (a)
serVicios Funerarios santa maria la 
real, s.l.

calle miguel astrain, 11. Pamplona (españa) – servicios funerarios —  GesmaP 50,0000 – – – – – – – – – (c) (G) –

serVicios Funeriarios la caridad, s.l. c/banda Playa, 74, san lúcar de barrameda. 
cádiz (españa)

30,00% servicios funerarios —  GesmaP 42,0000 42,0000 1.249 1.244 1.144 99 620 614 65 26 (c) (c)

isabelo alVareZ maYorGa, s.a. crta. ávila-Valladolid km 0,8. ávila (españa) 30,00% servicios funerarios —  GesmaP 50,0000 50,0000 2.365 2.695 410 387 1.142 1.183 11 34 (c) (c)
Funeraria HisPalense, s.l. avda. ramón y cajal, 1 dos Hermanas. sevilla 

(españa) 
30,00% servicios funerarios —  GesmaP 50,0000 50,0000 118 234 95 111 220 213 8 29 (c) (c)

tanatorio de eciJa, s.l. c/ arfe, 13. córdoba (españa) – servicios funerarios —  GesmaP 25,0000 25,0000 3.633 4.370 623 675 168 133 (47) 6 (c) (c)

tanatorio Y cementerio  
de sanlÚcar, s.l.

c/cuesta de belén Palacio. sanlúcar de 
barrameda (españa)

– servicios funerarios —  la caridad 75,0000 75,0000 – – – – – – – – (a) (a) (F)

serVicios Funerarios Funenesis, s.l. Plaza Profesor tamarit olmos, 16. Valencia 
(españa)

30,00% servicios funerarios —  GesmaP 50,0000 50,0000 2.352 2.729 930 533 2.708 3.362 440 529 (c) (c) (F)

tinerFeÑa de serVicios de tecnoloGÍa 
e innoVaciÓn Para el automÓVil, s.a.

subida de mayorazgo. santa cruz de tenerife 
(españa)

–
(2)

servicios de tecnología 
e innovación del 
automóvil

—  maPFre Guanarteme
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

6.430 6.622 4.631 4.296 1.848 2.381 (336) (72) (a) (a)

sePenVal, s.l.sociedad uniPersonal c/Játiva, 23. Valencia (españa) 35,81%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

119 117 119 111 16 232 8 58 (a) (a)

Finisterre aGencia canaria de 
seGuros, s.a. sociedad uniPersonal

c/ bravo murillo, 28. las Palmas de G. c. 
(españa)

–
(2)

agencia de seguros —  maPFre Guanarteme
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

85 84 85 84 2 2 2 1 (a) (a)

seFin aGencia de seGuros, s.a. c/Játiva, 23. Valencia (españa) 28,00%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

635 615 633 614 27 33 19 20 (a) (a)

cosebal, aGencia de seGuros s.l. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 45,44%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

1.172 1.054 1.145 1.054 195 88 91 73 (a) (a)

liss assurance aGencia de seGuros 
s.l. sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 30,00%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

30 29 30 29 1 1 1 1 (a) (a)

HeJean, aGencia de seGuros s.l.
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. (Valencia (españa) 53,24%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

140 168 140 166 7 125 (26) 106 (a) (a)

aGePal, aGencia de seGuros s.l. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 31,07%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

799 640 737 639 168 157 98 70 (a) (a)

seProVal, aGencia de seGuros s.l. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 30,00%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

676 592 656 588 97 37 68 27 (a) (a)

medisemaP, aGencia de seGuros, s.l. 
(en 2007 multinaVarra)

c/ doctor Huarte, 1. Pamplona (españa) – agencia de seguros —  maPFre aGroPecuaria
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

– 3 – 3 – – – – (a) (a) (F)

seGurlis, aGencia de seGuros s.a. 
sociedad uniPersonal

c/Játiva, 23. Valencia (españa) 29,10%
(2)

agencia de seguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar
–

100,0000
100,0000

–

553 481 545 480 94 42 65 18 (a) (a)

maPFre caJa salud de seGuros Y 
reaseGuros, s.a.(absorbida en 2008 por 
maPFre Familiar)

Pso. recoletos, 29. madrid (españa) –
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre-caJa madrid 
HoldinG

—  maPFre Vida
–
–

74,9888
25,0000

– 337.567 – 129.619 – 432.747 – 18.688 (H) (a)

iGualserVicios Huesca, s.l. c/cabestany, 6
(Huesca) (españa)

0,325
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

779 960 619 819 1.323 1.159 (198) (230) (a) (a)

HosclimaP, s.a. c/ llodio s/n. madrid (españa) –
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre s.a
—  maPFre Familiar

–
0,0013

99,9987

99,9987
0,0013

–

15.682 22.431 14.252 19.952 10.376 9.971 (5.558) (8.244) (a) (a)

datos en miles de euros
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centros mÉdicos islas canarias,s.a. rafael cabrera, 22. las Palmas de Gran 
canaria (españa)

–
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

2.353 2.486 2.308 2.451 422 369 (144) (128) (a) (a)

serVimedic balear, s.l.  
(liquidada en 2008)

c/carlos i, 4 bajo. Palma de mallorca (españa) –
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud – 100,0000 – – – – – – – – (H) (a)

clÍnica castellÓ, s.a. c/ castello 56. madrid (españa) 53,00%
(2)

Servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

17.631 17.875 16.258 16.391 7.676 7.466 35 (456) (a) (a)

centro mÉdico maPFre, s.l. Pso. de recoletos, 29. madrid (españa) –
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

698 664 639 454 655 17 (168) (146) (a) (a) (F)

maPFre Video Y comunicaciÓn s.a. ctra. Pozuelo, 50. majadahonda. madrid 
(españa)

30,00% Gestión de activos —  maPFre Vida
—  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre emPresas
—  maPFre aGroPecuaria
—  maPFre Familiar

25,0000

–
25,0000

–
50,0000

25,0000

25,0000
25,0000
25,0000

61.618 60.903 61.049 60.575 3.063 73 660 (2.666) (a) (a)

VIDA
maPFre Vida sociedad anÓnima de 
seGuros Y reaseGuros sobre la Vida 
Humana

avda.General Perón,40. madrid (españa) 18,92%
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre-caJa madrid 
HoldinG

—  maPFre s.a.
–

99,8863
99,8797

–

14.893.007 15.092.203 620.335 575.378 3.352.535 3.043.628 163.271 147.012 (a) (a)

consultora actuarial Y de Pensiones 
maPFre Vida s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) 29,89%
(2)

consultoría —  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,9339
0,0661

99,9339
0,0661

1.688 1.511 1.625 1.436 391 338 190 125 (a) (a)

Gestion moda sHoPPinG s.a. avda.General Perón,40. madrid (españa) 29,73%
(2)

Gestión de centros 
comerciales

—  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,8215
0,1785

99,8215
0,1785

780 642 613 535 1.459 1.458 78 112 (a) (a)

maPFre inVersiÓn sociedad  
de Valores s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) 23,24%
(2)

sociedad de Valores —  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,9991
0,0009

99,9991
0,0009

370.506 263.028 116.974 103.653 72.034 94.950 31.239 30.619 (a) (a)

maPFre inVersiÓn dos sociedad 
Gestora de instituciones de inVersiÓn 
colectiVa s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) 30,13%
(2)

Gestora de instituciones 
de inversión colectiva

—  maPFre inVersiÓn
—  maPFre s.a.

99,9853
0,0147

99,9853
0,0147

42.140 36.196 32.014 28.163 51.980 51.980 2.650 3.867 (a) (a)

maPFre Vida Pensiones, entidad
Gestora de Fondos de Pensiones s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) 30,00%
(2)

administración de 
fondos de pensiones

—  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,9971
0,0029

99,9971
0,0029

65.053 57.792 58.766 53.049 30.143 27.656 14.900 13.132 (a) (a)

uniÓn del duero comPaÑÍa de seGuros 
de Vida, s.a.

Pº de la castellan, 167 madrid (españa) 30,00% seguros —  maPFre s.a. 50,0000 – 456.295 – 51.801 – 65.484 – 4.246 – (a) (G) –

duero Pensiones entidad Gestora de 
Fondos de Pensiones, s.a.

Pº de la castellan, 167 madrid (españa) 30,00% administración de 
fondos de pensiones

—  maPFre s.a. 50,0000 – 8.593 – 7.769 – 3.929 – 82 – (a) (G) –

maPFre caJa madrid Vida, s.a. (en 2007 
Gesmusini serVicios, s.a. sociedad 
uniPersonal)

avda.General Perón,40. madrid (españa) 30,00%
(2)

Financiera —  maPFre emPresas
—  maPFre Vida

–
51,0000

100,0000
–

235.564 846 193.034 843 7.849 34 5.328 – (a) (a)

miraceti s.a. avda.General Perón,40. madrid (españa) 30,00%
(2)

inmobiliaria —  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,9991
0,0009

99,9991
0,0009

43.736 44.906 42.510 43.235 3.037 5.557 1.196 2.747 (a) (a)

musini Vida sociedad anÓnima de 
seGuros Y reaseGuros sociedad 
uniPersonal

c/manuel cortina, 2. madrid (españa) 30,00%
(2)

seguros —  maPFre Vida 100,0000 100,0000 831.529 884.978 52.393 49.537 95.286 107.079 3.002 4.320 (a) (a)

banKinter seGuros de Vida, s.a. avda. bruselas, 12. alcobendas (españa) 29,49% seguros —  maPFre Vida 50,0000 50,0000 448.120 486.181 39.560 45.472 186.007 85.825 12.739 5.466 (a) (a) (F)
caJa castilla la mancHa Vida Y 
Pensiones, s.a.

c/carretería, 5. cuenca (españa) 30,00% seguros —  maPFre, s.a. 50,0000 50,0000 934.421 974.518 45.593 41.345 255.546 174.220 4.755 1.977 (a) (a) (F)

EMPRESAS
maPFre emPresas sociedad anÓnima 
de seGuros Y reaseGuros 

avda.General Perón,40. madrid (españa) 28,82%
(2)

seguros —  maPFre-caJa madrid 
HoldinG

—  maPFre automÓViles
—  maPFre s.a.
—  maPFre Familiar

–
–

99,9993
0,0007

99,9991
0,0009

–
–

3.477.827 3.313.270 373.125 338.125 89.697 81.630 115.166 77.066 (a) (a)

itsemaP serVicios tecnolÓGicos, s.a. Paseo de recoletos, 25. madrid (españa) 30,58% servicios tecnológicos —  maPFre emPresas
—  maPFre re
—  maPFre s.a.

60,0000
39,9752

0,0248

60,0000
39,9752

0,0248

4.541 5.065 3.007 3.004 4.561 6.728 8 256 (a) (a)

itsemaP mÉXico, s.a. Porfirio diaz, 102 col.nochebuena méxico d.F. 
(méxico)

– servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos

99,9998 99,9998 798 773 520 323 1.281 1.061 174 77 (a) (a)

datos en miles de euros
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centros mÉdicos islas canarias,s.a. rafael cabrera, 22. las Palmas de Gran 
canaria (españa)

–
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

2.353 2.486 2.308 2.451 422 369 (144) (128) (a) (a)

serVimedic balear, s.l.  
(liquidada en 2008)

c/carlos i, 4 bajo. Palma de mallorca (españa) –
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud – 100,0000 – – – – – – – – (H) (a)

clÍnica castellÓ, s.a. c/ castello 56. madrid (españa) 53,00%
(2)

Servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

17.631 17.875 16.258 16.391 7.676 7.466 35 (456) (a) (a)

centro mÉdico maPFre, s.l. Pso. de recoletos, 29. madrid (españa) –
(2)

servicios médicos —  maPFre caJa salud
—  maPFre Familiar

–
100,0000

100,0000
–

698 664 639 454 655 17 (168) (146) (a) (a) (F)

maPFre Video Y comunicaciÓn s.a. ctra. Pozuelo, 50. majadahonda. madrid 
(españa)

30,00% Gestión de activos —  maPFre Vida
—  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre emPresas
—  maPFre aGroPecuaria
—  maPFre Familiar

25,0000

–
25,0000

–
50,0000

25,0000

25,0000
25,0000
25,0000

61.618 60.903 61.049 60.575 3.063 73 660 (2.666) (a) (a)

VIDA
maPFre Vida sociedad anÓnima de 
seGuros Y reaseGuros sobre la Vida 
Humana

avda.General Perón,40. madrid (españa) 18,92%
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre-caJa madrid 
HoldinG

—  maPFre s.a.
–

99,8863
99,8797

–

14.893.007 15.092.203 620.335 575.378 3.352.535 3.043.628 163.271 147.012 (a) (a)

consultora actuarial Y de Pensiones 
maPFre Vida s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) 29,89%
(2)

consultoría —  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,9339
0,0661

99,9339
0,0661

1.688 1.511 1.625 1.436 391 338 190 125 (a) (a)

Gestion moda sHoPPinG s.a. avda.General Perón,40. madrid (españa) 29,73%
(2)

Gestión de centros 
comerciales

—  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,8215
0,1785

99,8215
0,1785

780 642 613 535 1.459 1.458 78 112 (a) (a)

maPFre inVersiÓn sociedad  
de Valores s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) 23,24%
(2)

sociedad de Valores —  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,9991
0,0009

99,9991
0,0009

370.506 263.028 116.974 103.653 72.034 94.950 31.239 30.619 (a) (a)

maPFre inVersiÓn dos sociedad 
Gestora de instituciones de inVersiÓn 
colectiVa s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) 30,13%
(2)

Gestora de instituciones 
de inversión colectiva

—  maPFre inVersiÓn
—  maPFre s.a.

99,9853
0,0147

99,9853
0,0147

42.140 36.196 32.014 28.163 51.980 51.980 2.650 3.867 (a) (a)

maPFre Vida Pensiones, entidad
Gestora de Fondos de Pensiones s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) 30,00%
(2)

administración de 
fondos de pensiones

—  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,9971
0,0029

99,9971
0,0029

65.053 57.792 58.766 53.049 30.143 27.656 14.900 13.132 (a) (a)

uniÓn del duero comPaÑÍa de seGuros 
de Vida, s.a.

Pº de la castellan, 167 madrid (españa) 30,00% seguros —  maPFre s.a. 50,0000 – 456.295 – 51.801 – 65.484 – 4.246 – (a) (G) –

duero Pensiones entidad Gestora de 
Fondos de Pensiones, s.a.

Pº de la castellan, 167 madrid (españa) 30,00% administración de 
fondos de pensiones

—  maPFre s.a. 50,0000 – 8.593 – 7.769 – 3.929 – 82 – (a) (G) –

maPFre caJa madrid Vida, s.a. (en 2007 
Gesmusini serVicios, s.a. sociedad 
uniPersonal)

avda.General Perón,40. madrid (españa) 30,00%
(2)

Financiera —  maPFre emPresas
—  maPFre Vida

–
51,0000

100,0000
–

235.564 846 193.034 843 7.849 34 5.328 – (a) (a)

miraceti s.a. avda.General Perón,40. madrid (españa) 30,00%
(2)

inmobiliaria —  maPFre Vida
—  maPFre s.a.

99,9991
0,0009

99,9991
0,0009

43.736 44.906 42.510 43.235 3.037 5.557 1.196 2.747 (a) (a)

musini Vida sociedad anÓnima de 
seGuros Y reaseGuros sociedad 
uniPersonal

c/manuel cortina, 2. madrid (españa) 30,00%
(2)

seguros —  maPFre Vida 100,0000 100,0000 831.529 884.978 52.393 49.537 95.286 107.079 3.002 4.320 (a) (a)

banKinter seGuros de Vida, s.a. avda. bruselas, 12. alcobendas (españa) 29,49% seguros —  maPFre Vida 50,0000 50,0000 448.120 486.181 39.560 45.472 186.007 85.825 12.739 5.466 (a) (a) (F)
caJa castilla la mancHa Vida Y 
Pensiones, s.a.

c/carretería, 5. cuenca (españa) 30,00% seguros —  maPFre, s.a. 50,0000 50,0000 934.421 974.518 45.593 41.345 255.546 174.220 4.755 1.977 (a) (a) (F)

EMPRESAS
maPFre emPresas sociedad anÓnima 
de seGuros Y reaseGuros 

avda.General Perón,40. madrid (españa) 28,82%
(2)

seguros —  maPFre-caJa madrid 
HoldinG

—  maPFre automÓViles
—  maPFre s.a.
—  maPFre Familiar

–
–

99,9993
0,0007

99,9991
0,0009

–
–

3.477.827 3.313.270 373.125 338.125 89.697 81.630 115.166 77.066 (a) (a)

itsemaP serVicios tecnolÓGicos, s.a. Paseo de recoletos, 25. madrid (españa) 30,58% servicios tecnológicos —  maPFre emPresas
—  maPFre re
—  maPFre s.a.

60,0000
39,9752

0,0248

60,0000
39,9752

0,0248

4.541 5.065 3.007 3.004 4.561 6.728 8 256 (a) (a)

itsemaP mÉXico, s.a. Porfirio diaz, 102 col.nochebuena méxico d.F. 
(méxico)

– servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos

99,9998 99,9998 798 773 520 323 1.281 1.061 174 77 (a) (a)

datos en miles de euros



	 188 I N F O R M E  A N U A L  2 0 0 8  >  CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTIÓN >  CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 2008

PARTICIPACIÓN PARTICIPACIÓN DATOS	CIERRE	EJERCICIO

DENOMINACIÓN DOMICILIO
TASA	FISCAL	
EFECTIVA ACTIVIDAD TITULAR

EN	CAPITAL	SOCIAL	% ACTIVOS PATRIMONIO	NETO INGRESOS RESULTADO	DEL	EJERCICIO MéTODO	O	PROCEDIMIENTO

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

itsemaP PortuGal, ltda rua castillo, 52 lisboa (Portugal) – servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos

99,9857 99,9857 1.023 981 445 397 1.084 910 50 40 (a) (a)

itsemaP VeneZuela avda.libertador, torre maracaibo caracas 
(Venezuela)

– servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos

100,0000 100,0000 – – – – – – – – (a) (a)

itsemaP cHile, s.a. apoquindo, 4499 santigo (chile) – servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos 

—  inVersiones ibÉricas

75,0000

25,0000

75,0000

25,0000

28 33 34 35 2 1 1 (1) (a) (a)

itsemaP brasil, ltda rua sao carlos do Pinhal, 696 – sao Paulo 
(brasil)

– servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos 

—  maPFre re assesorÍa

99,9792

0,0208

99,9792

0,0208

1.264 1.244 1.007 834 2.317 2.566 133 195 (a) (a)

interbolsa, s.a. avda.General Perón,40. madrid (españa) 17,87% Financiera —  maPFre emPresas 100,0000 100,0000 77 81 77 80 7 12 5 7 (a) (a)
serViFinanZas, s.a.
sociedad uniPersonal

avda.General Perón,40. madrid (españa) 32,50%
(2)

Financiera —  maPFre emPresas 100,0000 100,0000 381 407 374 385 165 189 115 127 (a) (a)

industrial re musini s.a. 6b route de trèves, senningerberg 
(luxemburgo)

– reaseguro —  maPFre emPresas 100,0000 100,0000 57.475 57.620 23.638 26.299 2.523 2.030 (2.049) – (a) (a)

maPFre cauciÓn Y crÉdito comPaÑÍa 
internacional de seGuros Y 
reaseGuros s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) –
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre emPresas
—  maPFre serVicios 

marÍtimos.

99,9960

0,0040

99,9960

0,0040

312.641 231.113 22.833 39.595 8.772 10.902 (15.542) 3.804 (a) (a)

maPFre amÉrica cauciÓn s.a. avda. General Perón,40. madrid (españa) –
(2)

Holding —  maPFre cauciÓn Y crÉdito
—  maPFre emPresas

99,9924
0,0036

99,9924
0,0036

23.458 23.066 23.421 23.041 1.231 703 413 (127) (a) (a)

maPFre FianZas s.a. avda. magnocentro, 5 col. c. san Fernando 
Huixquilucan (méxico)

14,10% seguros —  maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

—  maPFre tePeYac

99,9800

0,0200

99,9800

0,0200

4.645 3.602 3.113 3.003 283 225 67 (182) (a) (a)

maPFre serVicios de cauciÓn s.a. avda. General Perón, 40. madrid (españa) 21,87%
(2)

servicios —  maPFre cauciÓn Y crÉdito
—  maPFre s.a.

99,6800
0,3200

99,6800
0,3200

170 166 170 166 8 7 4 4 (a) (a)

maPFre GarantÍas Y crÉdito cia de 
seGuros, s.a.

teatinos, 280 santiago de chile (chile) 66,53% seguros —   maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

—  inVersiones ibÉricas

99,9923

0,0077

99,9923

0,0077

20.051 15.272 5.926 7.116 418 566 81 931 (a) (a)

maPFre seGuradora de GarantÍa e 
crÉdito s.a.

avda. mª coelho aguiar 215 sao Paulo (brasil) 21,34% seguros —  maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

100,0000 100,0000 27.577 29.467 10.505 11.374 1.532 1.938 1.338 1.334 (a) (a)

maPFre seGuradora de crÉdito a la 
eXPortaciÓn s.a. 

avda. mª coelho aguiar 215
sao Paulo (brasil)

29,84% seguros —  maPFre seGuradora de 
GarantÍa

99,9900 99,9900 6.437 4.265 4.973 3.594 588 608 489 396 (a) (a)

comPaÑÍa de seGuros de crÉditos 
comerciales s.a.

carrera 64 nº149 a-30 medellín (colombia) 30,14% seguros —  maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

—  maPFre s.a.
—  maPFre colombia
—  maPFre colombia Vida

94,8937

4,7872
0,1064
0,1064

94,8937

4,7872
0,1064
0,1064

19.445 15.986 8.139 7.469 3.014 1.833 1.045 787 (a) (a)

maPFre seGuros de crÉdito s.a. avd. magnocentro, 5 méxico d.F. (méxico) – seguros —  maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

—  seGuros tePeYac

99,9800

0,0200

99,9800

0,0200

8.435 4.908 2.501 3.174 258 251 (167) 128 (a) (a)

maPFre serVicios de PreVenciÓn s.l. c/Hernandez lazaro 29. madrid (españa) 80,49% (2) servicios médicos —  maPFre emPresas 100,0000 100,0000 8.445 8.640 4.003 4.014 21.181 21.047 8 26 (a) (a)
serVicios de PeritaciÓn maPFre s.a. c/ manuel silvela, 15. madrid (españa) 39,12%

(2)
servicios —  maPFre emPresas

—  maPFre cauciÓn
96,0000

4,0000
96,0000

4,0000
2.482 2.484 936 680 4.742 4.778 216 265 (a) (a)

maPFre serVicios marÍtimos, 
comisariado Y liQuidaciÓn  
de aVerÍas s.a.

avda.sabino arana,4. bilbao (españa) 49,91% liquidación de averías —  maPFre emPresas
—  maPFre s.a

99,9600
0,0400

99,9600
0,0400

1.685 1.737 1.685 1.666 76 100 23 13 (a) (a)

maPFre aGroPecuaria comPaÑÍa 
(absorbida en 2008 por maPre emPresas)

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) 31,21% seguros y reaseguros —  cartera maPFre
—  maPFre s.a.

–
–

0,0172
99,9790

– 345.207 – 118.749 – 253.548 – 15.397 (H) (a)

BANCA	Y	FINANZAS
banco de serVicios Financieros caJa 
madrid-maPFre, s.a.

ctra.Pozuelo , 52. majadahonda (españa) – bancaria —  maPFre, s.a. 48,9835 48,9620 6.951.038 6.230.265 435.124 487.548 584.566 509.471 4.429 6.390 (c) (c)

FancY inVestment s.a. avda. 18 de Julio, 841 montevideo (uruguay) – Financiera —  maPFre s.a. 100,0000 100,0000 5.676 5.922 5.503 5.749 539 449 539 449 (a) (a)
caJa madrid bolsa sociedad de 
Valores Y bolsa

calle serrano, 39. madrid (españa) – sociedad de valores y 
bolsa

—  maPFre s.a. – 30,0000 – 294.889 – 72.462 – 35.999 – 13.467 (H) (c)

datos en miles de euros
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itsemaP PortuGal, ltda rua castillo, 52 lisboa (Portugal) – servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos

99,9857 99,9857 1.023 981 445 397 1.084 910 50 40 (a) (a)

itsemaP VeneZuela avda.libertador, torre maracaibo caracas 
(Venezuela)

– servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos

100,0000 100,0000 – – – – – – – – (a) (a)

itsemaP cHile, s.a. apoquindo, 4499 santigo (chile) – servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos 

—  inVersiones ibÉricas

75,0000

25,0000

75,0000

25,0000

28 33 34 35 2 1 1 (1) (a) (a)

itsemaP brasil, ltda rua sao carlos do Pinhal, 696 – sao Paulo 
(brasil)

– servicios tecnológicos —  itsemaP serVicios 
tecnolÓGicos 

—  maPFre re assesorÍa

99,9792

0,0208

99,9792

0,0208

1.264 1.244 1.007 834 2.317 2.566 133 195 (a) (a)

interbolsa, s.a. avda.General Perón,40. madrid (españa) 17,87% Financiera —  maPFre emPresas 100,0000 100,0000 77 81 77 80 7 12 5 7 (a) (a)
serViFinanZas, s.a.
sociedad uniPersonal

avda.General Perón,40. madrid (españa) 32,50%
(2)

Financiera —  maPFre emPresas 100,0000 100,0000 381 407 374 385 165 189 115 127 (a) (a)

industrial re musini s.a. 6b route de trèves, senningerberg 
(luxemburgo)

– reaseguro —  maPFre emPresas 100,0000 100,0000 57.475 57.620 23.638 26.299 2.523 2.030 (2.049) – (a) (a)

maPFre cauciÓn Y crÉdito comPaÑÍa 
internacional de seGuros Y 
reaseGuros s.a.

avda.General Perón,40. madrid (españa) –
(2)

seguros y reaseguros —  maPFre emPresas
—  maPFre serVicios 

marÍtimos.

99,9960

0,0040

99,9960

0,0040

312.641 231.113 22.833 39.595 8.772 10.902 (15.542) 3.804 (a) (a)

maPFre amÉrica cauciÓn s.a. avda. General Perón,40. madrid (españa) –
(2)

Holding —  maPFre cauciÓn Y crÉdito
—  maPFre emPresas

99,9924
0,0036

99,9924
0,0036

23.458 23.066 23.421 23.041 1.231 703 413 (127) (a) (a)

maPFre FianZas s.a. avda. magnocentro, 5 col. c. san Fernando 
Huixquilucan (méxico)

14,10% seguros —  maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

—  maPFre tePeYac

99,9800

0,0200

99,9800

0,0200

4.645 3.602 3.113 3.003 283 225 67 (182) (a) (a)

maPFre serVicios de cauciÓn s.a. avda. General Perón, 40. madrid (españa) 21,87%
(2)

servicios —  maPFre cauciÓn Y crÉdito
—  maPFre s.a.

99,6800
0,3200

99,6800
0,3200

170 166 170 166 8 7 4 4 (a) (a)

maPFre GarantÍas Y crÉdito cia de 
seGuros, s.a.

teatinos, 280 santiago de chile (chile) 66,53% seguros —   maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

—  inVersiones ibÉricas

99,9923

0,0077

99,9923

0,0077

20.051 15.272 5.926 7.116 418 566 81 931 (a) (a)

maPFre seGuradora de GarantÍa e 
crÉdito s.a.

avda. mª coelho aguiar 215 sao Paulo (brasil) 21,34% seguros —  maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

100,0000 100,0000 27.577 29.467 10.505 11.374 1.532 1.938 1.338 1.334 (a) (a)

maPFre seGuradora de crÉdito a la 
eXPortaciÓn s.a. 

avda. mª coelho aguiar 215
sao Paulo (brasil)

29,84% seguros —  maPFre seGuradora de 
GarantÍa

99,9900 99,9900 6.437 4.265 4.973 3.594 588 608 489 396 (a) (a)

comPaÑÍa de seGuros de crÉditos 
comerciales s.a.

carrera 64 nº149 a-30 medellín (colombia) 30,14% seguros —  maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

—  maPFre s.a.
—  maPFre colombia
—  maPFre colombia Vida

94,8937

4,7872
0,1064
0,1064

94,8937

4,7872
0,1064
0,1064

19.445 15.986 8.139 7.469 3.014 1.833 1.045 787 (a) (a)

maPFre seGuros de crÉdito s.a. avd. magnocentro, 5 méxico d.F. (méxico) – seguros —  maPFre amÉrica cauciÓn Y 
crÉdito

—  seGuros tePeYac

99,9800

0,0200

99,9800

0,0200

8.435 4.908 2.501 3.174 258 251 (167) 128 (a) (a)

maPFre serVicios de PreVenciÓn s.l. c/Hernandez lazaro 29. madrid (españa) 80,49% (2) servicios médicos —  maPFre emPresas 100,0000 100,0000 8.445 8.640 4.003 4.014 21.181 21.047 8 26 (a) (a)
serVicios de PeritaciÓn maPFre s.a. c/ manuel silvela, 15. madrid (españa) 39,12%

(2)
servicios —  maPFre emPresas

—  maPFre cauciÓn
96,0000

4,0000
96,0000

4,0000
2.482 2.484 936 680 4.742 4.778 216 265 (a) (a)

maPFre serVicios marÍtimos, 
comisariado Y liQuidaciÓn  
de aVerÍas s.a.

avda.sabino arana,4. bilbao (españa) 49,91% liquidación de averías —  maPFre emPresas
—  maPFre s.a

99,9600
0,0400

99,9600
0,0400

1.685 1.737 1.685 1.666 76 100 23 13 (a) (a)

maPFre aGroPecuaria comPaÑÍa 
(absorbida en 2008 por maPre emPresas)

ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) 31,21% seguros y reaseguros —  cartera maPFre
—  maPFre s.a.

–
–

0,0172
99,9790

– 345.207 – 118.749 – 253.548 – 15.397 (H) (a)

BANCA	Y	FINANZAS
banco de serVicios Financieros caJa 
madrid-maPFre, s.a.

ctra.Pozuelo , 52. majadahonda (españa) – bancaria —  maPFre, s.a. 48,9835 48,9620 6.951.038 6.230.265 435.124 487.548 584.566 509.471 4.429 6.390 (c) (c)

FancY inVestment s.a. avda. 18 de Julio, 841 montevideo (uruguay) – Financiera —  maPFre s.a. 100,0000 100,0000 5.676 5.922 5.503 5.749 539 449 539 449 (a) (a)
caJa madrid bolsa sociedad de 
Valores Y bolsa

calle serrano, 39. madrid (españa) – sociedad de valores y 
bolsa

—  maPFre s.a. – 30,0000 – 294.889 – 72.462 – 35.999 – 13.467 (H) (c)

datos en miles de euros
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Gesmadrid sociedad Gestora de 
instituciones de inVersiÓn colectiVa

Pº de la castellana 189. madrid (españa)
. madrid (españa)

– sociedad de inversión —  maPFre s.a. – 30,0000 – 66.818 – 42.187 – 126.789 – 10.177 (H) (c)

caJa madrid Pensiones entidad 
Gestora de Fondos de Pensiones

Pº de la castellana 189. madrid (españa) – Gestora de fondos de 
pensiones

—  maPFre s.a. – 30,0000 – 39.047 – 31.115 – 46.364 – 7.920 (H) (c)

REASEGURO
maPFre re comPaÑÍa  
de reaseGuros, s.a.

Paseo de recoletos,25. madrid (españa) 35,00%
(1)

reaseguros —  maPFre s.a 
—  maPFre automÓViles
—  maPFre Familiar

91,5288
–

0,0003

91,5288
0,0100

–

3.062.114 2.794.323 719.505 691.767 1.453.674 1.177.628 100.996 91.092 (a) (a)

comPaGnie internationale 
d´assurances et reassurances 
(c.i.a.r.) societÉ anonimÉ

45, rue de treves. bruselas (bélgica) 34,00% seguros y reaseguros —  maPFre re
—  maPluX reinsurance

99,9900
0,0100

99,9900
0,0100

17.045 19.316 9.437 8.933 2.907 2.561 969 479 (a) (a)

maPFre cHile reaseGuros, s.a. avda.apoquindo, 4499. santiago (chile) 17,00% reaseguros —  maPFre re 99,9932 99,9986 78.222 89.309 33.018 38.675 5.359 6.553 1.651 (3.619) (a) (a)
inVersiones ibÉricas, l.t.d.a. avda.apoquindo, 4499. santiago (chile) 17,00% Financiera e 

inmobiliaria
—  maPFre re 99,9899 99,9986 15.323 19.779 15.138 19.575 1.029 1.984 (388) 1.062 (a) (a)

caJa reaseGuradora de cHile s.a. avda.apoquindo, 4499. santiago (chile) 17,00% reaseguros —  maPFre cHile reaseGuros 99,8467 99,8467 62.333 77.691 23.658 30.404 3.586 5.144 715 3.077 (a) (a)
inmobiliaria costa de montemar, s.a. avda. apoquindo, 4499 santiago (chile) 17,00% inmobiliaria —  inVersiones ibÉricas 31,4400 31,4400 15.412 21.074 15.235 19.888 1.714 2.122 (119) 1.637 (c) (c)
caJa re arGentina, s.a. bouchard 547 piso 14. buenos aires (argentina) 35,00% servicios de asesoría —  inVersiones ibÉricas 99,9960 99,9900 102 114 88 97 7 5 6 – (a) (a)
inVersiones maPFre re calle 72/10-07-oficina 502 bogotá (colombia) – inversiones y gestión 

mobiliaria e inmobiliaria
—  maPFre re
—  inVersiones ibÉricas

–
–

94,9000
5,1000

– 2.506 – 2.302 – 1.848 (123) 1.387 (H) (a)

maPFre re do brasil comPaÑÍa de 
reaseGuros (en 2007 maPFre re 
assesorÍa ltda.)

rua sao carlos do Pinhal, 696.sao Paulo 
(brasil)

15,00% consultoría — maPFre re
—  itsemaP do brasil

99,9999
0,0001

99,9998
0,0002

22.993 45 22.538 12 2.367 138 1.222 17 (a) (b)

administradora de ProPiedades s.a. napoleón 3096. santiago (chile) 17,00% inmobiliaria —  inVersiones ibÉricas 31,2900 31,2900 485 447 275 86 971 1.177 107 120 (c) (c)
comercial Y turismo s.a. napoleón 3096. santiago (chile) 17,00% inmobiliaria —  inVersiones ibÉricas 31,2000 31,2000 79 68 (37) (75) 221 275 18 (18) (c) (c)
maPFre re HoldinGs inc. (absorbida en 
2008 por reinsurance manaGement 
inc.)

100 campus drive
new Jersey 07932-2007
(u.s.a.)

35,00% Holding —  maPFre re – 100,0000 – 622 – 14 – 1.281 – 684 (H) (a)

inmobiliaria Presidente FiGueroa 
alcorta, s.a.

bouchard 547 piso 14 b. aires (argentina) 35,00% inmobiliaria —  maPFre re 99,9985 99,9000 8% 8 8 8 – – – – (c) (c)

inmobiliaria tirilluca s.a. avda. apoquindo, 4499. santiago (chile) 17,00% inmobiliaria —  inVersiones ibÉricas 43,7500 43,7500 7.966 9.493 7.938 9.296 508 16 998 (124) (c) (c)
maPFre mandatos Y serVicios, s.a. bouchard 547 piso 14. b. aires (argentina) 35,00% servicios —  caJa reaseGuradora de 

arGentina
—  maPFre re

5,0000

95,0000

1,0000

99,0000

193 180 96 112 788 746 (13) 20 (c) (c)

reinsurance 
manaGement inc.

100 campus drive
new Jersey 07932-2007 (u.s.a)

35,00% servicios —  maPFre re HoldinGs
—  maPFre re

–
100,0000

100,0000
–

688 622 16 14 – – – – (a) (a)

maPluX reinsurance comPanY ltd e building immeuble c6,Parc d´activile syrdall 
munsbanch (luxemburgo)

– reaseguros —  maPFre s.a. 100,0000 100,0000 29.321 23.794 3.664 3.529 5.962 5.431 129 11 (a) (a)

ASISTENCIA
maPFre asistencia comPaÑÍa 
internacional de seGuros Y 
reaseGuros, s.a.

sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 30,00%
(1)

seguros y reaseguros —  maPFre, s.a.
—  maPFre Familiar

99,9971
0,0029

99,9971
0,0029

284.614 301.268 101.227 98.581 237.718 244.137 3.195 6.238 (a) (a)

ibero asistencia, s.a. avda. liberdade, 40. lisboa (Portugal) 27,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 495 576 281 (16) 1.102 795 97 (106) (a) (a)
brasil assistencia s/a ed.crystal tower,alameda mamore 989. 

alphaville s.Paulo (brasil)
34,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 99,9990 99,9990 12.510 13.874 6.556 10.082 33.278 27.471 860 377 (a) (a)

aFriQue assistance, s.a. 16, rue dr.alphonse laverning, 1002 ( tunez ) 35,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 49,0000 49,0000 2.279 2.182 1.558 1.338 1.423 1.236 364 322 (a) (a)
Veneasistencia, s.a. avda.del libertador. torre maracaibo.

caracas (Venezuela)
34,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia

—  maPFre re
99,9980

0,0020
99,9980

0,0020
3.201 2.375 1.119 1.088 2.784 2.173 37 305 (a) (a)

andiasistencia comPaÑÍa de 
asistencia de los andes, s.a.

carrera, 11, nº 93 - b – 09. bogotá (colombia) 38,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  inVersiones maPFre re
—  iberoasistencia

94,8999
–

5,0977

94,8999
0,0008
5,0977

3.275 2.420 1.328 910 7.415 5.399 (250) 39 (a) (a)

Federal assist co. 7300 corporate center drive, suite 601 miami – 
Florida 33126 (e.e.u.u.)

37,60% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 4.368 2.725 1.442 1.182 9.117 7.425 192 (15) (a) (a)

ibero assistencia , s.a. tucuman, 744. b. aires (argentina) 35,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,9999
0,0001

99,9999
0,0001

6.791 5.461 2.399 2.634 14.076 11.852 317 353 (a) (a)

datos en miles de euros
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Gesmadrid sociedad Gestora de 
instituciones de inVersiÓn colectiVa

Pº de la castellana 189. madrid (españa)
. madrid (españa)

– sociedad de inversión —  maPFre s.a. – 30,0000 – 66.818 – 42.187 – 126.789 – 10.177 (H) (c)

caJa madrid Pensiones entidad 
Gestora de Fondos de Pensiones

Pº de la castellana 189. madrid (españa) – Gestora de fondos de 
pensiones

—  maPFre s.a. – 30,0000 – 39.047 – 31.115 – 46.364 – 7.920 (H) (c)

REASEGURO
maPFre re comPaÑÍa  
de reaseGuros, s.a.

Paseo de recoletos,25. madrid (españa) 35,00%
(1)

reaseguros —  maPFre s.a 
—  maPFre automÓViles
—  maPFre Familiar

91,5288
–

0,0003

91,5288
0,0100

–

3.062.114 2.794.323 719.505 691.767 1.453.674 1.177.628 100.996 91.092 (a) (a)

comPaGnie internationale 
d´assurances et reassurances 
(c.i.a.r.) societÉ anonimÉ

45, rue de treves. bruselas (bélgica) 34,00% seguros y reaseguros —  maPFre re
—  maPluX reinsurance

99,9900
0,0100

99,9900
0,0100

17.045 19.316 9.437 8.933 2.907 2.561 969 479 (a) (a)

maPFre cHile reaseGuros, s.a. avda.apoquindo, 4499. santiago (chile) 17,00% reaseguros —  maPFre re 99,9932 99,9986 78.222 89.309 33.018 38.675 5.359 6.553 1.651 (3.619) (a) (a)
inVersiones ibÉricas, l.t.d.a. avda.apoquindo, 4499. santiago (chile) 17,00% Financiera e 

inmobiliaria
—  maPFre re 99,9899 99,9986 15.323 19.779 15.138 19.575 1.029 1.984 (388) 1.062 (a) (a)

caJa reaseGuradora de cHile s.a. avda.apoquindo, 4499. santiago (chile) 17,00% reaseguros —  maPFre cHile reaseGuros 99,8467 99,8467 62.333 77.691 23.658 30.404 3.586 5.144 715 3.077 (a) (a)
inmobiliaria costa de montemar, s.a. avda. apoquindo, 4499 santiago (chile) 17,00% inmobiliaria —  inVersiones ibÉricas 31,4400 31,4400 15.412 21.074 15.235 19.888 1.714 2.122 (119) 1.637 (c) (c)
caJa re arGentina, s.a. bouchard 547 piso 14. buenos aires (argentina) 35,00% servicios de asesoría —  inVersiones ibÉricas 99,9960 99,9900 102 114 88 97 7 5 6 – (a) (a)
inVersiones maPFre re calle 72/10-07-oficina 502 bogotá (colombia) – inversiones y gestión 

mobiliaria e inmobiliaria
—  maPFre re
—  inVersiones ibÉricas

–
–

94,9000
5,1000

– 2.506 – 2.302 – 1.848 (123) 1.387 (H) (a)

maPFre re do brasil comPaÑÍa de 
reaseGuros (en 2007 maPFre re 
assesorÍa ltda.)

rua sao carlos do Pinhal, 696.sao Paulo 
(brasil)

15,00% consultoría — maPFre re
—  itsemaP do brasil

99,9999
0,0001

99,9998
0,0002

22.993 45 22.538 12 2.367 138 1.222 17 (a) (b)

administradora de ProPiedades s.a. napoleón 3096. santiago (chile) 17,00% inmobiliaria —  inVersiones ibÉricas 31,2900 31,2900 485 447 275 86 971 1.177 107 120 (c) (c)
comercial Y turismo s.a. napoleón 3096. santiago (chile) 17,00% inmobiliaria —  inVersiones ibÉricas 31,2000 31,2000 79 68 (37) (75) 221 275 18 (18) (c) (c)
maPFre re HoldinGs inc. (absorbida en 
2008 por reinsurance manaGement 
inc.)

100 campus drive
new Jersey 07932-2007
(u.s.a.)

35,00% Holding —  maPFre re – 100,0000 – 622 – 14 – 1.281 – 684 (H) (a)

inmobiliaria Presidente FiGueroa 
alcorta, s.a.

bouchard 547 piso 14 b. aires (argentina) 35,00% inmobiliaria —  maPFre re 99,9985 99,9000 8% 8 8 8 – – – – (c) (c)

inmobiliaria tirilluca s.a. avda. apoquindo, 4499. santiago (chile) 17,00% inmobiliaria —  inVersiones ibÉricas 43,7500 43,7500 7.966 9.493 7.938 9.296 508 16 998 (124) (c) (c)
maPFre mandatos Y serVicios, s.a. bouchard 547 piso 14. b. aires (argentina) 35,00% servicios —  caJa reaseGuradora de 

arGentina
—  maPFre re

5,0000

95,0000

1,0000

99,0000

193 180 96 112 788 746 (13) 20 (c) (c)

reinsurance 
manaGement inc.

100 campus drive
new Jersey 07932-2007 (u.s.a)

35,00% servicios —  maPFre re HoldinGs
—  maPFre re

–
100,0000

100,0000
–

688 622 16 14 – – – – (a) (a)

maPluX reinsurance comPanY ltd e building immeuble c6,Parc d´activile syrdall 
munsbanch (luxemburgo)

– reaseguros —  maPFre s.a. 100,0000 100,0000 29.321 23.794 3.664 3.529 5.962 5.431 129 11 (a) (a)

ASISTENCIA
maPFre asistencia comPaÑÍa 
internacional de seGuros Y 
reaseGuros, s.a.

sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 30,00%
(1)

seguros y reaseguros —  maPFre, s.a.
—  maPFre Familiar

99,9971
0,0029

99,9971
0,0029

284.614 301.268 101.227 98.581 237.718 244.137 3.195 6.238 (a) (a)

ibero asistencia, s.a. avda. liberdade, 40. lisboa (Portugal) 27,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 495 576 281 (16) 1.102 795 97 (106) (a) (a)
brasil assistencia s/a ed.crystal tower,alameda mamore 989. 

alphaville s.Paulo (brasil)
34,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 99,9990 99,9990 12.510 13.874 6.556 10.082 33.278 27.471 860 377 (a) (a)

aFriQue assistance, s.a. 16, rue dr.alphonse laverning, 1002 ( tunez ) 35,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 49,0000 49,0000 2.279 2.182 1.558 1.338 1.423 1.236 364 322 (a) (a)
Veneasistencia, s.a. avda.del libertador. torre maracaibo.

caracas (Venezuela)
34,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia

—  maPFre re
99,9980

0,0020
99,9980

0,0020
3.201 2.375 1.119 1.088 2.784 2.173 37 305 (a) (a)

andiasistencia comPaÑÍa de 
asistencia de los andes, s.a.

carrera, 11, nº 93 - b – 09. bogotá (colombia) 38,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  inVersiones maPFre re
—  iberoasistencia

94,8999
–

5,0977

94,8999
0,0008
5,0977

3.275 2.420 1.328 910 7.415 5.399 (250) 39 (a) (a)

Federal assist co. 7300 corporate center drive, suite 601 miami – 
Florida 33126 (e.e.u.u.)

37,60% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 4.368 2.725 1.442 1.182 9.117 7.425 192 (15) (a) (a)

ibero assistencia , s.a. tucuman, 744. b. aires (argentina) 35,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,9999
0,0001

99,9999
0,0001

6.791 5.461 2.399 2.634 14.076 11.852 317 353 (a) (a)

datos en miles de euros
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sur asistencia, s.a. av.apoquindo 4499. santiago de chile (chile) 17,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,0000
1,0000

99,0000
1,0000

8.381 4.044 2.347 1.500 9.727 5.924 1.002 722 (a) (a)

iberoasistencia, s.a. sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 35,00%
(1)

asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  maPFre automÓViles
—  maPFre Familiar

99,9300
–

0,0700

99,9300
0,0700

–

6.786 5.933 754 927 5.739 6.560 (20) (63) (a) (a)

ireland assist, ltd 22-26 Prospect Hill. Galway (irlanda) 12,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 2.612 1.645 1.730 1.521 2.847 2.171 391 220 (a) (a)
GulF assist, b.s.c. manama centre building. manama (barhrain) – asistencia en viaje —  maPFre asistencia 74,6250 74,6250 10.203 9.253 3.950 3.233 4.783 4.293 2.632 2.251 (a) (a)
France assist 55, rue raspail levallois Perret (Francia) 34,33% asistencia en viaje —  maPFre WarrantY 100,0000 100,0000 – – – – – – – – (a) (a)
eurosos assistance, s.a. 282 messogion avenue 155,62 neo Psichico. 

atenas (Grecia)
35,00% asistencia en viaje —  iberoasistencia

—  maPFre asistencia
0,5000

99,5000
0,5000

99,5000
1.813 1.408 400 249 4.269 4.021 47 63 (a) (a)

caribe asistencia, s.a. avda. tiradentes esq.Pres. Gonzalez. edif.la 
cumbre. ens. naco. domingo-(r.dominicana)

25,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 51,9997 51,9997 2.133 1.978 1.108 1.006 1.464 1.368 279 214 (a) (a)

ecuasistencia, s.a. avda.doce de octubre, 1942. Quito (ecuador) 25,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  andiasistencia

50,0000
50,0000

50,0000
50,0000

924 1.248 393 197 2.708 2.642 77 74 (a) (a)

consultinG de soluciones Y 
tecnoloGÍas siam, s.a.

sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 30,00%
(1)

consultoría —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,9259
0,0741

99,9259
0,0741

– – 5.782 3.488 – – 290 90 (c) (c)

PerÚ asistencia, s.a. tarata 160-9ª -miraflores. lima (Perú) 30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,8639
0,1361

99,8639
0,1361

504 364 259 22 446 195 101 (164) (a) (a)

ViaJes maPFre, aGencia de ViaJes s.a. sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 30,00%
(1)

agencia de viajes —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia.

99,7600
0,2400

99,7600
0,2400

4.307 14.136 4.053 2.985 11.353 24.332 1.051 (1.952) (a) (a)

meliá tour sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 30,00% mayorista de viajes —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 279 434 (32) 34 – – (65) (150) (a) (a)
mÉXico asistencia, s.a. Porfidio díaz, 100 méxico d.F. (méxico) 30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 99,9998 99,9998 9.640 10.525 3.223 1.811 25.016 15.126 1.709 (541) (a) (a)
ibero asistencia serVicios de 
telemarKetinG, s.l.

sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) –

(1)
marketing telefónico —  maPFre asistencia

—  iberoasistencia
–
–

8,6000
91,4000

– – – – – – – – (H) (a)

allmaP assist GesellscHaFt Fur 
beistandsleistunGen mbH

im rosengarten, 256 61118
bal Vilbel (alemania)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 
—  iberoasistencia

99,9500
0,0500

99,9500
0,0500

– – 79 52 – – 29 44 (b) (b)

Panamá asistencia, s.a. calle 50 local 9 d, piso 9
Panamá, bella Vista (Panamá)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 58,0000 58,0000 846 656 530 344 1.392 7.023 186 75 (a) (a)

tur assist, ltd. Hakki Yeten caddesi 
dogu is merkezi 17/2
(turquía)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 
—  iberoasistencia

91,6667
8,3333

91,6667
8,3333

2.535 2.587 1.033 794 25.460 25.701 398 97 (a) (a)

uruGuaY asistencia,s.a. rincón, 487 of.610
montevideo 
(uruguay)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 
—  iberoasistencia

94,8165
5,1835

94,8165
5,1835

1.392 1.117 346 367 2.806 2.228 2 (75) (a) (a)

asistencia boliViana, s.a. celso castedo barba, 39
centro- santa cruz (bolivia)

25,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 99,4600 99,4600 – – (144) 75 – – (333) (28) (b) (b)

costa rica asistencia sabana norte rest chicote 100 mn 25 e 200 n 
25 e san José de costa rica (costa rica)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 – – 130 152 – – (43) – (b) (b)

QuetZal asistencia, s.a. diagonal 6, zona 10
ed.internaciones, of. 301
(Guatemala)

– asistencia en viaje —  maPFre asistencia 99,9920 99,9920 465 461 253 266 1.474 1.276 94 119 (a) (a)

el salVador asistencia, s.a. centro Finarc Gigarte torre b 3º nivel sobre 
alameda roosvelt s.salvador (el salvador)

25,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,9900
0,0100

99,9900
0,0100

278 578 46 176 607 991 (146) 116 (a) (a)

nicassit, s.a. colonial los robles. managua, (nicaragua) 30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 – – 189 131 – – 35 87 (b) (b)
beneluX assist, s.a. rue de treves, 45. bruxelles, (bélgica) 34,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 70,0000 70,0000 3.539 3.036 2.456 2.416 3.046 2.912 636 528 (a) (a)
General serVices reinsurance limited 38/39 Fitzwilliam square. dublin 2 (irlanda) 12,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia – 100,0000 – 83 – (442) – – – (447) (H) (a)
maPFre WarrantY s.P.a. strada trossi 10/a 13030 Verrone (italia) 37,25% extensión de garantía —  maPFre asistencia

—  iberoasistencia
99,9900

0,0100
99,9900

0,0100
23.991 25.482 4.168 4.405 28.200 26.523 2.703 1.978 (a) (a)

alliance oPtimale, s.l.r. Zac de la donniere, 8 69970 marennes (Francia) 33,00% Garantía de vehículos —  maPFre WarrantY 100,0000 100,0000 – – – – – – – – (a) (a)
maPFre Warranties route des trois cantons 11 l- 18399 Windhoj 

(luxemburgo)
– Garantía de vehículos —  maPFre WarrantY 100,0000 100,0000 – – – – – – – – – –

norasist, inc d/b/a road canada 1930 Yonge s.t. suite 1028 toronto, ontario 
m4s iZ4 (canadá)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 604 762 275 298 2.130 2.458 21 123 (a) (a)

datos en miles de euros
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sur asistencia, s.a. av.apoquindo 4499. santiago de chile (chile) 17,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,0000
1,0000

99,0000
1,0000

8.381 4.044 2.347 1.500 9.727 5.924 1.002 722 (a) (a)

iberoasistencia, s.a. sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 35,00%
(1)

asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  maPFre automÓViles
—  maPFre Familiar

99,9300
–

0,0700

99,9300
0,0700

–

6.786 5.933 754 927 5.739 6.560 (20) (63) (a) (a)

ireland assist, ltd 22-26 Prospect Hill. Galway (irlanda) 12,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 2.612 1.645 1.730 1.521 2.847 2.171 391 220 (a) (a)
GulF assist, b.s.c. manama centre building. manama (barhrain) – asistencia en viaje —  maPFre asistencia 74,6250 74,6250 10.203 9.253 3.950 3.233 4.783 4.293 2.632 2.251 (a) (a)
France assist 55, rue raspail levallois Perret (Francia) 34,33% asistencia en viaje —  maPFre WarrantY 100,0000 100,0000 – – – – – – – – (a) (a)
eurosos assistance, s.a. 282 messogion avenue 155,62 neo Psichico. 

atenas (Grecia)
35,00% asistencia en viaje —  iberoasistencia

—  maPFre asistencia
0,5000

99,5000
0,5000

99,5000
1.813 1.408 400 249 4.269 4.021 47 63 (a) (a)

caribe asistencia, s.a. avda. tiradentes esq.Pres. Gonzalez. edif.la 
cumbre. ens. naco. domingo-(r.dominicana)

25,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 51,9997 51,9997 2.133 1.978 1.108 1.006 1.464 1.368 279 214 (a) (a)

ecuasistencia, s.a. avda.doce de octubre, 1942. Quito (ecuador) 25,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  andiasistencia

50,0000
50,0000

50,0000
50,0000

924 1.248 393 197 2.708 2.642 77 74 (a) (a)

consultinG de soluciones Y 
tecnoloGÍas siam, s.a.

sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 30,00%
(1)

consultoría —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,9259
0,0741

99,9259
0,0741

– – 5.782 3.488 – – 290 90 (c) (c)

PerÚ asistencia, s.a. tarata 160-9ª -miraflores. lima (Perú) 30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,8639
0,1361

99,8639
0,1361

504 364 259 22 446 195 101 (164) (a) (a)

ViaJes maPFre, aGencia de ViaJes s.a. sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 30,00%
(1)

agencia de viajes —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia.

99,7600
0,2400

99,7600
0,2400

4.307 14.136 4.053 2.985 11.353 24.332 1.051 (1.952) (a) (a)

meliá tour sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) 30,00% mayorista de viajes —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 279 434 (32) 34 – – (65) (150) (a) (a)
mÉXico asistencia, s.a. Porfidio díaz, 100 méxico d.F. (méxico) 30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 99,9998 99,9998 9.640 10.525 3.223 1.811 25.016 15.126 1.709 (541) (a) (a)
ibero asistencia serVicios de 
telemarKetinG, s.l.

sor ángela de la cruz, 6. madrid (españa) –

(1)
marketing telefónico —  maPFre asistencia

—  iberoasistencia
–
–

8,6000
91,4000

– – – – – – – – (H) (a)

allmaP assist GesellscHaFt Fur 
beistandsleistunGen mbH

im rosengarten, 256 61118
bal Vilbel (alemania)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 
—  iberoasistencia

99,9500
0,0500

99,9500
0,0500

– – 79 52 – – 29 44 (b) (b)

Panamá asistencia, s.a. calle 50 local 9 d, piso 9
Panamá, bella Vista (Panamá)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 58,0000 58,0000 846 656 530 344 1.392 7.023 186 75 (a) (a)

tur assist, ltd. Hakki Yeten caddesi 
dogu is merkezi 17/2
(turquía)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 
—  iberoasistencia

91,6667
8,3333

91,6667
8,3333

2.535 2.587 1.033 794 25.460 25.701 398 97 (a) (a)

uruGuaY asistencia,s.a. rincón, 487 of.610
montevideo 
(uruguay)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 
—  iberoasistencia

94,8165
5,1835

94,8165
5,1835

1.392 1.117 346 367 2.806 2.228 2 (75) (a) (a)

asistencia boliViana, s.a. celso castedo barba, 39
centro- santa cruz (bolivia)

25,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 99,4600 99,4600 – – (144) 75 – – (333) (28) (b) (b)

costa rica asistencia sabana norte rest chicote 100 mn 25 e 200 n 
25 e san José de costa rica (costa rica)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 – – 130 152 – – (43) – (b) (b)

QuetZal asistencia, s.a. diagonal 6, zona 10
ed.internaciones, of. 301
(Guatemala)

– asistencia en viaje —  maPFre asistencia 99,9920 99,9920 465 461 253 266 1.474 1.276 94 119 (a) (a)

el salVador asistencia, s.a. centro Finarc Gigarte torre b 3º nivel sobre 
alameda roosvelt s.salvador (el salvador)

25,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,9900
0,0100

99,9900
0,0100

278 578 46 176 607 991 (146) 116 (a) (a)

nicassit, s.a. colonial los robles. managua, (nicaragua) 30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 – – 189 131 – – 35 87 (b) (b)
beneluX assist, s.a. rue de treves, 45. bruxelles, (bélgica) 34,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 70,0000 70,0000 3.539 3.036 2.456 2.416 3.046 2.912 636 528 (a) (a)
General serVices reinsurance limited 38/39 Fitzwilliam square. dublin 2 (irlanda) 12,50% asistencia en viaje —  maPFre asistencia – 100,0000 – 83 – (442) – – – (447) (H) (a)
maPFre WarrantY s.P.a. strada trossi 10/a 13030 Verrone (italia) 37,25% extensión de garantía —  maPFre asistencia

—  iberoasistencia
99,9900

0,0100
99,9900

0,0100
23.991 25.482 4.168 4.405 28.200 26.523 2.703 1.978 (a) (a)

alliance oPtimale, s.l.r. Zac de la donniere, 8 69970 marennes (Francia) 33,00% Garantía de vehículos —  maPFre WarrantY 100,0000 100,0000 – – – – – – – – (a) (a)
maPFre Warranties route des trois cantons 11 l- 18399 Windhoj 

(luxemburgo)
– Garantía de vehículos —  maPFre WarrantY 100,0000 100,0000 – – – – – – – – – –

norasist, inc d/b/a road canada 1930 Yonge s.t. suite 1028 toronto, ontario 
m4s iZ4 (canadá)

30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 604 762 275 298 2.130 2.458 21 123 (a) (a)

datos en miles de euros
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bricKell Financial serVices motor 
club inc.

7300 corporate center drive, suite 601 miami. 
Florida 33126 (e.e.u.u.)

37,30% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 13.123 10.804 5.459 4.023 34.963 32.840 484 655 (a) (a)

road cHina assistance co, ltd Jianguolu chaoyang district, beijing, Pr (china) 30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 822 823 (688) (15) 1.134 259 (386) (376) (a) (a)
maPFre abraXas narrow Quay House

bristol – (reino unido)
12,50% Pérdidas pecunarias —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 4.549 4.872 2.836 2.565 12.727 12.978 1.383 1.983 (a) (a)

centro internacional de serVicios Y 
asistencia, s.a.

edificio biotec Plaza local 010 ruta 8 Km 
17,500 montevideo (uruguay)

30,00% call center —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 472 400 342 263 1.098 647 96 169 (a) (a) (F)

india roadside assistance PriVate 
limited

4th Floor dinasty business Park building ; 
andheri Kurla road munbai maharashtra (india)

34,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,6300
0,3700

99,6300
0,3700

978 599 190 129 27 – (667) (346) (a) (a) (F)

roadside assist alGerie sPa 57, rue des Freres adessalami 3eme étage. 
Vieux Kouba.alger (argelia)

40,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia
—  iberoconsultinG

60,3000
0,0004
0,0003

60,0000
0,0004
0,0003

552 528 409 460 250 – (55) – (a) (a) (F)

nile assit 19713 26 July st. mohandseen 2º Floor (Giza) 
egipto

20,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia
—  iberoconsultinG

98,0000
1,0000
1,0000

–
–
–

138 – 138 – – – – – (a) (G) –

lib assist – 35,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 51,0000 – 285 – 238 – – – (54) – (a) (G) –
maPFre QuaVitae s.a. c/Francisco de rojas, 8. madrid (españa) 50,14% servicios asistenciales —  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre Familiar
—  maPFre s.a.

–
10,7651
46,0733

10,7643
–

46,0733

90.496 95.212 43.959 45.369 103.777 99.163 (1.502) (619) (a) (a)

SERVICIOS	TERCERA	EDAD
QuaVitae biZi-Kalitate s.l. c/teodoro González de Zárate, 14 (Vitoria) 

(españa)
35,00% servicios tercera edad —  maPFre QuaVitae 99,9900 99,9900 23.686 25.361 7.717 5.445 15.175 12.877 1.783 362 (a) (a)

aZul centros residenciales s.a. c/Francisco de rojas, 8. madrid (españa) 35,00% servicios tercera edad —  maPFre QuaVitae 50,0000 50,0000 4.716 2.463 (155) 693 1.253 685 (847) (906) (e) (e)
ProVitae centros asistenciales s.l. c/Fuencarral, 123. madrid (españa) 35,00% servicios tercera edad —  maPFre QuaVitae 50,0000 50,0000 8.149 4.083 6.642 6.708 – – (66) 660 (e) (e)
bioinGieneria araGonesa, s.l. c/Francisco de rojas, 8. madrid (españa) 35,00% tecnología para 

mayores
—  maPFre QuaVitae
—  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre Familiar
—  QuaVitae biZi-Kalit.

30,0000

–
40,0000
30,0000

59,9900

40,0000
–
–

6.337 7.745 1.534 1.670 4.043 4.780 (894) 643 (a) (a)

INMOBILIARIA
maPFre inmuebles, s.a. avda. General Perón, 38. madrid (españa) 29,00% (1) inmobiliaria —  maPFre s.a. 99,9806 99,9680 627.137 630.576 111.369 154.972 59.926 71.696 (31.938) 16.103 (a) (a)
inmo alemania GestiÓn de actiVos 
inmobiliarios, s.l.

Pso. de la castellana, 24. madrid (españa) – inmobiliaria —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar

–

10,0000

10,0000

–

– – – – – – – – (c) (c) (F)

desarrollos urbanos cic. s.a. avda. General Perón, 38. madrid (españa) 30,00%
(1)

servicios inmobiliarios —  maPFre inmuebles
—  maPFre s.a.

89,9216
0,0784

89,9216
0,0784

111.173 105.025 581 556 35 65 25 9 (a) (a)

serVicios inmobiliarios maPFre s.a. avda. General Perón, 38. madrid (españa) 35,00%
(1)

inmobiliaria —  maPFre inmuebles
—  desarrollos urbanos

99,9000
0,1000

99,9000
0,1000

658 749 502 548 1.770 1.764 151 221 (a) (a)

inmobiliaria maPinVer s.a. avda. General Perón, 38. madrid (españa) 30,00% inmobiliaria —  maPFre inmuebles 50,0000 50,0000 20.845 22.862 4.786 4.786 37 69 –- 21 (e) (e)
inmobiliaria braVo ureÑa s.l. Juan bravo, 3. madrid (españa) 30,00% inmobiliaria —  maPFre inmuebles 50,0000 50,0000 160 164 147 143 7 5 4 1 (e) (e)
Puerta de alcorcÓn 12, s.l. c/arzobispo morcillo, 62. madrid (españa) – inmobiliaria —  maPFre Familiar 100,0000 100,0000 82 82 82 82 – – – – (a) (a)
mm real state, llc blue lagoon, drive suite,200 miami (e.e.u.u) – inmobiliaria —  maPFre Familiar 100,0000 100,0000 8.186 8.046 7.757 7.585 684 473 (139) (302) (a) (a)
inVersiones la maGdalena limitada c/ teatinos 280 (chile) – inmobiliaria —  maPFre Familiar 100,0000 100,0000 20.613 25.103 17.777 20.853 3.700 1.575 5.164 (3.756) (a) (a)
INTERNACIONAL
maPFre internacional s.a Paseo de recoletos,25. madrid (españa) 35%

(1)
Holding —  maPFre s.a.

—  maPFre emPresas
87,5000 99,9995

0,0005
2.169.908 198.208 2.035.959 155.752 128.514 5.674 34.724 2.663 (a) (a)

tÜrKiYe Genel siGorta, a.s. meclisi mebusan cad.89/4 salipazari. istambul 
(turquía)

20% seguros —  maPFre s.a.
—  maPFre internacional

–
80,0000

80,0000
–

423.793 547.191 229.166 264.846 184.609 273.334 45.569 30.992 (a) (a) (F)

Genel Yasam siGorta, a.s. meclisi mebusan cad.91 salipazari. istambul 
(turquía)

20% seguros —  Genel siGorta 100,0000 – 121.969 – 16.227 – 72.357 – 1.551 – (a) (G) –

datos en miles de euros
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PARTICIPACIÓN PARTICIPACIÓN DATOS	CIERRE	EJERCICIO
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2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

bricKell Financial serVices motor 
club inc.

7300 corporate center drive, suite 601 miami. 
Florida 33126 (e.e.u.u.)

37,30% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 13.123 10.804 5.459 4.023 34.963 32.840 484 655 (a) (a)

road cHina assistance co, ltd Jianguolu chaoyang district, beijing, Pr (china) 30,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 822 823 (688) (15) 1.134 259 (386) (376) (a) (a)
maPFre abraXas narrow Quay House

bristol – (reino unido)
12,50% Pérdidas pecunarias —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 4.549 4.872 2.836 2.565 12.727 12.978 1.383 1.983 (a) (a)

centro internacional de serVicios Y 
asistencia, s.a.

edificio biotec Plaza local 010 ruta 8 Km 
17,500 montevideo (uruguay)

30,00% call center —  maPFre asistencia 100,0000 100,0000 472 400 342 263 1.098 647 96 169 (a) (a) (F)

india roadside assistance PriVate 
limited

4th Floor dinasty business Park building ; 
andheri Kurla road munbai maharashtra (india)

34,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia

99,6300
0,3700

99,6300
0,3700

978 599 190 129 27 – (667) (346) (a) (a) (F)

roadside assist alGerie sPa 57, rue des Freres adessalami 3eme étage. 
Vieux Kouba.alger (argelia)

40,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia
—  iberoconsultinG

60,3000
0,0004
0,0003

60,0000
0,0004
0,0003

552 528 409 460 250 – (55) – (a) (a) (F)

nile assit 19713 26 July st. mohandseen 2º Floor (Giza) 
egipto

20,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia
—  iberoasistencia
—  iberoconsultinG

98,0000
1,0000
1,0000

–
–
–

138 – 138 – – – – – (a) (G) –

lib assist – 35,00% asistencia en viaje —  maPFre asistencia 51,0000 – 285 – 238 – – – (54) – (a) (G) –
maPFre QuaVitae s.a. c/Francisco de rojas, 8. madrid (españa) 50,14% servicios asistenciales —  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre Familiar
—  maPFre s.a.

–
10,7651
46,0733

10,7643
–

46,0733

90.496 95.212 43.959 45.369 103.777 99.163 (1.502) (619) (a) (a)

SERVICIOS	TERCERA	EDAD
QuaVitae biZi-Kalitate s.l. c/teodoro González de Zárate, 14 (Vitoria) 

(españa)
35,00% servicios tercera edad —  maPFre QuaVitae 99,9900 99,9900 23.686 25.361 7.717 5.445 15.175 12.877 1.783 362 (a) (a)

aZul centros residenciales s.a. c/Francisco de rojas, 8. madrid (españa) 35,00% servicios tercera edad —  maPFre QuaVitae 50,0000 50,0000 4.716 2.463 (155) 693 1.253 685 (847) (906) (e) (e)
ProVitae centros asistenciales s.l. c/Fuencarral, 123. madrid (españa) 35,00% servicios tercera edad —  maPFre QuaVitae 50,0000 50,0000 8.149 4.083 6.642 6.708 – – (66) 660 (e) (e)
bioinGieneria araGonesa, s.l. c/Francisco de rojas, 8. madrid (españa) 35,00% tecnología para 

mayores
—  maPFre QuaVitae
—  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre Familiar
—  QuaVitae biZi-Kalit.

30,0000

–
40,0000
30,0000

59,9900

40,0000
–
–

6.337 7.745 1.534 1.670 4.043 4.780 (894) 643 (a) (a)

INMOBILIARIA
maPFre inmuebles, s.a. avda. General Perón, 38. madrid (españa) 29,00% (1) inmobiliaria —  maPFre s.a. 99,9806 99,9680 627.137 630.576 111.369 154.972 59.926 71.696 (31.938) 16.103 (a) (a)
inmo alemania GestiÓn de actiVos 
inmobiliarios, s.l.

Pso. de la castellana, 24. madrid (españa) – inmobiliaria —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre Familiar

–

10,0000

10,0000

–

– – – – – – – – (c) (c) (F)

desarrollos urbanos cic. s.a. avda. General Perón, 38. madrid (españa) 30,00%
(1)

servicios inmobiliarios —  maPFre inmuebles
—  maPFre s.a.

89,9216
0,0784

89,9216
0,0784

111.173 105.025 581 556 35 65 25 9 (a) (a)

serVicios inmobiliarios maPFre s.a. avda. General Perón, 38. madrid (españa) 35,00%
(1)

inmobiliaria —  maPFre inmuebles
—  desarrollos urbanos

99,9000
0,1000

99,9000
0,1000

658 749 502 548 1.770 1.764 151 221 (a) (a)

inmobiliaria maPinVer s.a. avda. General Perón, 38. madrid (españa) 30,00% inmobiliaria —  maPFre inmuebles 50,0000 50,0000 20.845 22.862 4.786 4.786 37 69 –- 21 (e) (e)
inmobiliaria braVo ureÑa s.l. Juan bravo, 3. madrid (españa) 30,00% inmobiliaria —  maPFre inmuebles 50,0000 50,0000 160 164 147 143 7 5 4 1 (e) (e)
Puerta de alcorcÓn 12, s.l. c/arzobispo morcillo, 62. madrid (españa) – inmobiliaria —  maPFre Familiar 100,0000 100,0000 82 82 82 82 – – – – (a) (a)
mm real state, llc blue lagoon, drive suite,200 miami (e.e.u.u) – inmobiliaria —  maPFre Familiar 100,0000 100,0000 8.186 8.046 7.757 7.585 684 473 (139) (302) (a) (a)
inVersiones la maGdalena limitada c/ teatinos 280 (chile) – inmobiliaria —  maPFre Familiar 100,0000 100,0000 20.613 25.103 17.777 20.853 3.700 1.575 5.164 (3.756) (a) (a)
INTERNACIONAL
maPFre internacional s.a Paseo de recoletos,25. madrid (españa) 35%

(1)
Holding —  maPFre s.a.

—  maPFre emPresas
87,5000 99,9995

0,0005
2.169.908 198.208 2.035.959 155.752 128.514 5.674 34.724 2.663 (a) (a)

tÜrKiYe Genel siGorta, a.s. meclisi mebusan cad.89/4 salipazari. istambul 
(turquía)

20% seguros —  maPFre s.a.
—  maPFre internacional

–
80,0000

80,0000
–

423.793 547.191 229.166 264.846 184.609 273.334 45.569 30.992 (a) (a) (F)

Genel Yasam siGorta, a.s. meclisi mebusan cad.91 salipazari. istambul 
(turquía)

20% seguros —  Genel siGorta 100,0000 – 121.969 – 16.227 – 72.357 – 1.551 – (a) (G) –

datos en miles de euros
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maPFre seGuros Gerais s.a. rua castilho, 52. lisboa (Portugal) 26,50% seguros y reaseguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre internacional
—  maPFre Guanarteme
—  maPFre cauciÓn
—  maPFre emPresas
—  maPFre Familiar

–

99,9991
–

0,0003
0,0003
0,0003

25,0010

74,9981
0,0003
0,0003
0,0003

–

215.456 62.391 22.829 1.110 (a) (a)

middlesea insurance P.l.c. middle sea House Floriana Jtl, 16 (malta) – seguros —  maPFre internacional 21,0000 21,0000 311.511 296.191 78.854 81.959 71.119 82.555 (2.173) 3.609 (c) (c)
maPFre insular insurance 
corPoration

acacia ave mandrigal business Park ayala 
alabarg, muntinlupacity (Filipinas) 

35,00% seguros —  maPFre internacional 74,9384 74,9384 39.690 40.985 18.293 19.538 16.178 15.604 2.446 2.102 (a) (a)

maPFre usa corPoration 5959 blue lagoon drive, suite 400, miami 
(e.e.u.u)

35,00% Holding —  maPFre internacional 100,0000 100,0000 1.915 73.113 1.915 19.424 16 10.385 (1.324) 440 (a) (a)

amstar insurance comPanY 5959 blue lagoon drive, suite 400, miami 
(e.e.u.u)

– seguros —  maPFre usa corPoration 100,0000 100,0000 4,351 4.063 3.665 4.197 171 249 340 142 (a) (a)

maPFre insurance comPanY oF 
Florida

5959 blue lagoon drive, suite 400, miami 
(e.e.u.u)

– seguros —  maPFre usa corPoration 100,0000 100,0000 41.070 38.160 17.479 14.558 11.784 9.655 808 744 (a) (a)

maPFre insurance comPanY 100 campus drive. new Jersey 07932-2007
(u.s.a.)

35,00% seguros y reaseguros —  maPFre usa corPoration 100,0000 100,0000 29.749 – 21.666 – 1 – 467 – (a) (a)

maPFre intermediaries 5959 blue lagoon drive, suite 400. miami 
(e.e.u.u)

35,00% servicios —  maPFre usa corPoration 100,0000 – 85 – 75 – – – 9 – (a) (G) –

tHe commerce GrouP, inc. 211 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% seguros —  maPFre internacional 100,0000 – 1.408.899 – 1.090.842 – 6.527 – 15.531 – (a) (G) –
commerce HoldinGs, inc. 211 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% Holding —  commerce GrouP inc 100,0000 – – – – – – – – – (a) (G) –

tHe commerce insurance comPanY 211 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% seguros —  commerce HoldinGs 100,0000 – 2.617.424 – 995.619 – 1.489.767 – 28.619 – (a) (G) –
tHe citation insurance comPanY 214 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% seguros —  commerce HoldinGs 100,0000 – 238.699 – 106.929 – 168.837 – 238 – (a) (G) –

acic HoldinG comPanY, inc. 215 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% Holding —  commerce HoldinGs 100,0000 – 257.344 – 256.763 – – – 4.125 – (a) (G) –
american commerce insurance 
comPanY

3590 twin creeks drive, columbus, oH 43204 
(ee.uu.)

35,00% seguros —  acic HoldinGs 100,0000 – 294.545 – 136.293 – 159.027 – 1.320 – (a) (G) –

tHe commerce West insurance 
comPanY

4301 Hacienda drive, suite 200, Pleasanton, ca 
94588 (ee.uu.)

35,00% seguros —  acic HoldinGs 100,0000 – 143.202 – 63.375 – 74.838 – (449) – (a) (G) –

sWico enterPrises, ltd. 215 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% seguros —  acic HoldinGs 100,0000 – – – – – – – – – (a) (G) –
state-Wade insurance comPanY 20 main street Hempstead, nY 11550 (ee.uu.) 35,00% seguros —  sWico enterPrises 100,0000 – 105.221 – 56.712 – 54.716 – 3.478 – (a) (G) –
OTRAS
maPFre-caJa madrid HoldinG de 
entidades aseGuradoras s.a. (absorbida 
en 2008 por maPFre, s.a.)

Pºrecoletos 25. madrid (españa) 35,00% Holding —  maPFre s.a. – 51,0000 – 1.067.186 – 1.018.335 – 179.507 – 175.045 (H) (a)

centro internacional de FormaciÓn 
de directiVos s.a.

ctra. nacional i, km 32,500. san agustín de 
Guadalix (españa)

– Formación —  maPFre s.a. 100,0000 100,0000 545 545 153 153 1.108 1.108 49 49 (a) (a)

maPFre serVicios de inFormática s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre, s.a.
—  maPFre seGuros.

Generales
—  maPFre Familiar

95,8333

–
4,1667

95,8330

4,1670
–

9.578 6.118 2.990 2.953 17.830 18.067 72 90 (a) (a)

maPFre internet s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – informática —  maPFre Vida
—  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre automÓViles
—  maPFre caJa salud
—  maPFre cauciÓn Y crÉdito
—  maPFre re
—  maPFre s.a
—  maPFre asistencia
—  maPFre emPresas
—  maPFre Familiar

15,0000

–
–
–

1,2500
1,0000
1,0000
2,0000
1,2500

78,5000

15,0000

22,0000
52,5000

4,0000
1,2500
1,0000
1,0000
2,0000
1,2500

–

6.178 26.013 3.137 23.899 14.527 10.187 67 61 (a) (a)

datos en miles de euros
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2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

maPFre seGuros Gerais s.a. rua castilho, 52. lisboa (Portugal) 26,50% seguros y reaseguros —  maPFre seGuros 
Generales

—  maPFre internacional
—  maPFre Guanarteme
—  maPFre cauciÓn
—  maPFre emPresas
—  maPFre Familiar

–

99,9991
–

0,0003
0,0003
0,0003

25,0010

74,9981
0,0003
0,0003
0,0003

–

215.456 62.391 22.829 1.110 (a) (a)

middlesea insurance P.l.c. middle sea House Floriana Jtl, 16 (malta) – seguros —  maPFre internacional 21,0000 21,0000 311.511 296.191 78.854 81.959 71.119 82.555 (2.173) 3.609 (c) (c)
maPFre insular insurance 
corPoration

acacia ave mandrigal business Park ayala 
alabarg, muntinlupacity (Filipinas) 

35,00% seguros —  maPFre internacional 74,9384 74,9384 39.690 40.985 18.293 19.538 16.178 15.604 2.446 2.102 (a) (a)

maPFre usa corPoration 5959 blue lagoon drive, suite 400, miami 
(e.e.u.u)

35,00% Holding —  maPFre internacional 100,0000 100,0000 1.915 73.113 1.915 19.424 16 10.385 (1.324) 440 (a) (a)

amstar insurance comPanY 5959 blue lagoon drive, suite 400, miami 
(e.e.u.u)

– seguros —  maPFre usa corPoration 100,0000 100,0000 4,351 4.063 3.665 4.197 171 249 340 142 (a) (a)

maPFre insurance comPanY oF 
Florida

5959 blue lagoon drive, suite 400, miami 
(e.e.u.u)

– seguros —  maPFre usa corPoration 100,0000 100,0000 41.070 38.160 17.479 14.558 11.784 9.655 808 744 (a) (a)

maPFre insurance comPanY 100 campus drive. new Jersey 07932-2007
(u.s.a.)

35,00% seguros y reaseguros —  maPFre usa corPoration 100,0000 100,0000 29.749 – 21.666 – 1 – 467 – (a) (a)

maPFre intermediaries 5959 blue lagoon drive, suite 400. miami 
(e.e.u.u)

35,00% servicios —  maPFre usa corPoration 100,0000 – 85 – 75 – – – 9 – (a) (G) –

tHe commerce GrouP, inc. 211 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% seguros —  maPFre internacional 100,0000 – 1.408.899 – 1.090.842 – 6.527 – 15.531 – (a) (G) –
commerce HoldinGs, inc. 211 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% Holding —  commerce GrouP inc 100,0000 – – – – – – – – – (a) (G) –

tHe commerce insurance comPanY 211 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% seguros —  commerce HoldinGs 100,0000 – 2.617.424 – 995.619 – 1.489.767 – 28.619 – (a) (G) –
tHe citation insurance comPanY 214 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% seguros —  commerce HoldinGs 100,0000 – 238.699 – 106.929 – 168.837 – 238 – (a) (G) –

acic HoldinG comPanY, inc. 215 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% Holding —  commerce HoldinGs 100,0000 – 257.344 – 256.763 – – – 4.125 – (a) (G) –
american commerce insurance 
comPanY

3590 twin creeks drive, columbus, oH 43204 
(ee.uu.)

35,00% seguros —  acic HoldinGs 100,0000 – 294.545 – 136.293 – 159.027 – 1.320 – (a) (G) –

tHe commerce West insurance 
comPanY

4301 Hacienda drive, suite 200, Pleasanton, ca 
94588 (ee.uu.)

35,00% seguros —  acic HoldinGs 100,0000 – 143.202 – 63.375 – 74.838 – (449) – (a) (G) –

sWico enterPrises, ltd. 215 main street, Webster, ma 01570 (ee.uu.) 35,00% seguros —  acic HoldinGs 100,0000 – – – – – – – – – (a) (G) –
state-Wade insurance comPanY 20 main street Hempstead, nY 11550 (ee.uu.) 35,00% seguros —  sWico enterPrises 100,0000 – 105.221 – 56.712 – 54.716 – 3.478 – (a) (G) –
OTRAS
maPFre-caJa madrid HoldinG de 
entidades aseGuradoras s.a. (absorbida 
en 2008 por maPFre, s.a.)

Pºrecoletos 25. madrid (españa) 35,00% Holding —  maPFre s.a. – 51,0000 – 1.067.186 – 1.018.335 – 179.507 – 175.045 (H) (a)

centro internacional de FormaciÓn 
de directiVos s.a.

ctra. nacional i, km 32,500. san agustín de 
Guadalix (españa)

– Formación —  maPFre s.a. 100,0000 100,0000 545 545 153 153 1.108 1.108 49 49 (a) (a)

maPFre serVicios de inFormática s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – investigación, formación 
y asesoramiento

—  maPFre, s.a.
—  maPFre seGuros.

Generales
—  maPFre Familiar

95,8333

–
4,1667

95,8330

4,1670
–

9.578 6.118 2.990 2.953 17.830 18.067 72 90 (a) (a)

maPFre internet s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – informática —  maPFre Vida
—  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre automÓViles
—  maPFre caJa salud
—  maPFre cauciÓn Y crÉdito
—  maPFre re
—  maPFre s.a
—  maPFre asistencia
—  maPFre emPresas
—  maPFre Familiar

15,0000

–
–
–

1,2500
1,0000
1,0000
2,0000
1,2500

78,5000

15,0000

22,0000
52,5000

4,0000
1,2500
1,0000
1,0000
2,0000
1,2500

–

6.178 26.013 3.137 23.899 14.527 10.187 67 61 (a) (a)

datos en miles de euros
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maPFre inFormática a.i.e. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – informática —  maPFre automÓViles
—  maPFre Guanarteme
—  maPFre inVersiÓn
—  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre Vida
—  maPFre cauciÓn Y crÉdito
—  maPFre caJa salud
—  maPFre-cm HoldinG
—  maPFre s.a.
—  maPFre re
—  maPFre asistencia
—  maPFre amÉrica
—  maPFre aGroPecuaria
—  maPFre amÉrica Vida
—  maPFre emPresas
—  maPFre Familiar

–
–

0,5000

–
5,0000
2,5000

–
–

0,2000
1,0000
1,0000
0,6000

–
–

10,5000
78,7000

59,5000
7,0000
0,5000

12,1000
5,0000
2,5000
0,1000
0,1000
0,1000
1,0000
1,0000
0,5000
3,5000
0,1000
7,0000

–

34.924 21.317 1.000 1.000 117.066 63.463 – – (a) (a)

MAPFRE	AMéRICA
maPFre amÉrica s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) 35,00%

(1)
Holding —  maPFre s.a. 

—  maPFre automÓViles
—  maPFre Familiar

88,8621
–

0,0001

89,0776
0,0001

–

1.020.207 778.110 984.034 742.332 101.053 57.265 80.851 63.954 (a) (a)

ARGENTINA
maPFre arGentina HoldinG s.a. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 

madero.  buenos aires (argentina)
35,00% Holding —  maPFre amÉrica 100,0000 100,000 55.356 47.226 54.435 46.748 278 120 8.090 634 (a) (a)

maPFre arGentina seGuros s.a. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero.  buenos aires (argentina)

35,00% seguros —  maPFre arGentina 
HoldinG

99,9988 99,9988 283.487 237.421 36.639 31.687 235.117 212.571 5.355 (32) (a) (a)

aconcaGua seGuros de retiro s.a. lavalle, 348.  buenos aires (argentina) 35,00% seguros —  maPFre arGentina 
HoldinG

—  maPFre arGentina 
seGuros

23,5688

76,4312

23,5688

76,4312

– – – – – – – – (a) (a)

surassur s.a. lavalle, 348.  buenos aires (argentina) 35,00% mediación de seguros —  maPFre arGentina 
HoldinG

100,0000 100,0000 245 254 80 83 –- 656 –- (83) (a) (a)

maPFre arGentina a.r.t. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero.  buenos aires (argentina)

35,00% seguros de accidentes 
de trabajo

—  maPFre arGentina 
HoldinG

—  maPFre arGentina 
seGuros

99,4456

0,5544

99,4456

0,5544

78.518 60.299 18.874 12.558 117.457 83.381 4.555 1.204 (a) (a)

maPFre salud s.a. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero. buenos aires (argentina)

– seguros —  maPFre arGentina 
HoldinG

—  maPFre arGentina art
—  maPFre arGentina Vida

95,0000
2,5000
2,5000

95,0000
2,5000
2,5000

(76) (35) (155) 169 436 48 (477) (414) (a) (a)

club maPFre arGentina avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero. buenos aires (argentina)

35,00% Prestación de servicios —  maPFre arGentina
—  maPFre arGentina Vida

97,9700
2,0300

95,0000
5,0000

1.201 –- 368 –- 1.746 –- (783) –- (a) (a) (F)

maPFre arGentina seGuros de Vida s.a. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero. buenos aires (argentina)

35,00% seguros —  maPFre amÉrica Vida 
—  maPFre amÉrica

–
80,0000

80,0000
–

34.573 26.352 6.523 6.282 24.109 15.015 2.662 1.351 (a) (a)

BRASIL
maPFre Vera cruZ seGuradora s.a. avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 

brooklin novo. sao Paulo (brasil)
40,00% seguros —  maPFre do brasil

—  maPFre amÉrica
9,7826

90,2174
9,7826

90,2174
950.947 901.622 307.858 307.558 803.727 869.543 44.420 37.473 (a) (a)

maPFre Vera cruZ consultoria 
tecnica e administraÇao de Fundos 
ltda. 

avd.naçoes unidas, 11711 16. andar 
brooKlin -sao Paolo. (brasil)

– consultoría —  maPFre Familiar
—  maPFre Vera cruZ Vida

–
100,0000

99,9577
0,0423

16.784 2.100 16.125 19.926 344 1.345 141 312 (a) (a)

GVH ParticiPaÇoes e emPrendimientos 
ltda

avd.naçoes unidas, 11711 16. andar 
brooKlin -sao Paolo. (brasil)

40,00% Prestadora de servicios —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

99,9900 – 12.727 – 12.727 – – – (511) – (a) (G) –

maPFre caPitaliZaÇao avd.naçoes unidas, 11711 16. andar 
brooKlin -sao Paolo. (brasil)

40,00% actividad capitalización —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

100,0000 – 4.736 – 4.012 – 776 – 378 – (a) (G) –

datos en miles de euros
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PARTICIPACIÓN PARTICIPACIÓN DATOS	CIERRE	EJERCICIO

DENOMINACIÓN DOMICILIO
TASA	FISCAL	
EFECTIVA ACTIVIDAD TITULAR

EN	CAPITAL	SOCIAL	% ACTIVOS PATRIMONIO	NETO INGRESOS RESULTADO	DEL	EJERCICIO MéTODO	O	PROCEDIMIENTO

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

maPFre inFormática a.i.e. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) – informática —  maPFre automÓViles
—  maPFre Guanarteme
—  maPFre inVersiÓn
—  maPFre seGuros 

Generales
—  maPFre Vida
—  maPFre cauciÓn Y crÉdito
—  maPFre caJa salud
—  maPFre-cm HoldinG
—  maPFre s.a.
—  maPFre re
—  maPFre asistencia
—  maPFre amÉrica
—  maPFre aGroPecuaria
—  maPFre amÉrica Vida
—  maPFre emPresas
—  maPFre Familiar

–
–

0,5000

–
5,0000
2,5000

–
–

0,2000
1,0000
1,0000
0,6000

–
–

10,5000
78,7000

59,5000
7,0000
0,5000

12,1000
5,0000
2,5000
0,1000
0,1000
0,1000
1,0000
1,0000
0,5000
3,5000
0,1000
7,0000

–

34.924 21.317 1.000 1.000 117.066 63.463 – – (a) (a)

MAPFRE	AMéRICA
maPFre amÉrica s.a. ctra.Pozuelo, 52. majadahonda (españa) 35,00%

(1)
Holding —  maPFre s.a. 

—  maPFre automÓViles
—  maPFre Familiar

88,8621
–

0,0001

89,0776
0,0001

–

1.020.207 778.110 984.034 742.332 101.053 57.265 80.851 63.954 (a) (a)

ARGENTINA
maPFre arGentina HoldinG s.a. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 

madero.  buenos aires (argentina)
35,00% Holding —  maPFre amÉrica 100,0000 100,000 55.356 47.226 54.435 46.748 278 120 8.090 634 (a) (a)

maPFre arGentina seGuros s.a. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero.  buenos aires (argentina)

35,00% seguros —  maPFre arGentina 
HoldinG

99,9988 99,9988 283.487 237.421 36.639 31.687 235.117 212.571 5.355 (32) (a) (a)

aconcaGua seGuros de retiro s.a. lavalle, 348.  buenos aires (argentina) 35,00% seguros —  maPFre arGentina 
HoldinG

—  maPFre arGentina 
seGuros

23,5688

76,4312

23,5688

76,4312

– – – – – – – – (a) (a)

surassur s.a. lavalle, 348.  buenos aires (argentina) 35,00% mediación de seguros —  maPFre arGentina 
HoldinG

100,0000 100,0000 245 254 80 83 –- 656 –- (83) (a) (a)

maPFre arGentina a.r.t. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero.  buenos aires (argentina)

35,00% seguros de accidentes 
de trabajo

—  maPFre arGentina 
HoldinG

—  maPFre arGentina 
seGuros

99,4456

0,5544

99,4456

0,5544

78.518 60.299 18.874 12.558 117.457 83.381 4.555 1.204 (a) (a)

maPFre salud s.a. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero. buenos aires (argentina)

– seguros —  maPFre arGentina 
HoldinG

—  maPFre arGentina art
—  maPFre arGentina Vida

95,0000
2,5000
2,5000

95,0000
2,5000
2,5000

(76) (35) (155) 169 436 48 (477) (414) (a) (a)

club maPFre arGentina avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero. buenos aires (argentina)

35,00% Prestación de servicios —  maPFre arGentina
—  maPFre arGentina Vida

97,9700
2,0300

95,0000
5,0000

1.201 –- 368 –- 1.746 –- (783) –- (a) (a) (F)

maPFre arGentina seGuros de Vida s.a. avda. Juana manso, 205 c 1107cbe Puerto 
madero. buenos aires (argentina)

35,00% seguros —  maPFre amÉrica Vida 
—  maPFre amÉrica

–
80,0000

80,0000
–

34.573 26.352 6.523 6.282 24.109 15.015 2.662 1.351 (a) (a)

BRASIL
maPFre Vera cruZ seGuradora s.a. avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 

brooklin novo. sao Paulo (brasil)
40,00% seguros —  maPFre do brasil

—  maPFre amÉrica
9,7826

90,2174
9,7826

90,2174
950.947 901.622 307.858 307.558 803.727 869.543 44.420 37.473 (a) (a)

maPFre Vera cruZ consultoria 
tecnica e administraÇao de Fundos 
ltda. 

avd.naçoes unidas, 11711 16. andar 
brooKlin -sao Paolo. (brasil)

– consultoría —  maPFre Familiar
—  maPFre Vera cruZ Vida

–
100,0000

99,9577
0,0423

16.784 2.100 16.125 19.926 344 1.345 141 312 (a) (a)

GVH ParticiPaÇoes e emPrendimientos 
ltda

avd.naçoes unidas, 11711 16. andar 
brooKlin -sao Paolo. (brasil)

40,00% Prestadora de servicios —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

99,9900 – 12.727 – 12.727 – – – (511) – (a) (G) –

maPFre caPitaliZaÇao avd.naçoes unidas, 11711 16. andar 
brooKlin -sao Paolo. (brasil)

40,00% actividad capitalización —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

100,0000 – 4.736 – 4.012 – 776 – 378 – (a) (G) –

datos en miles de euros
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PARTICIPACIÓN PARTICIPACIÓN DATOS	CIERRE	EJERCICIO

DENOMINACIÓN DOMICILIO
TASA	FISCAL	
EFECTIVA ACTIVIDAD TITULAR

EN	CAPITAL	SOCIAL	% ACTIVOS PATRIMONIO	NETO INGRESOS RESULTADO	DEL	EJERCICIO MéTODO	O	PROCEDIMIENTO

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Vida seGuradora rua araujo Porto alegre, 36 3 andar. rio de 
Janeiro (brasil)

40,00% seguro de vida —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

—  GVH ParticiPaÇoe

7,9204

92,0796

–

–

26.436 – 14.255 – 15.815 – 2.549 – (a) (G) –

maPFre riscos esPeciais  
seGuradora s.a. 

avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo sao Paulo (brasil)

40,00% seguros —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

100,0000 100,0000 62.255 69.976 29.828 36.422 68.955 73.936 9.082 9.604 (a) (a)

clube maPFre do brasil ltda. avda. dos autonomistas, 701
Vila- Yara – osasco
sP ceP 06020-000(brasil)

40,00% asesoría —  maPFre, s.a.
—  maPFre amÉrica

0,5143
99,4857

0,5143
99,4857

13.088 15.332 11.762 14.638 11.654 8.947 (495) (348) (a) (a)

maPFre nossa caiXa Vida e 
PreVidencia, s.a. 

al. santos, 415, 7 ardar
sao Paulo (brasil)

40,00% seguros —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

—  maPFre ParticiPaÇoes

–

51,0000

51,0000

–

218.913 214.036 23.230 37.902 195.368 152.338 34.996 26.446 (a) (a)

detectar desenVolVimiento de 
tecnicas Para transFÈrencias es 
administraÇao de riscos ltda.

avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo. sao Paulo (brasil)

40,00% administración de 
riesgos

—  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

100,0000 100,0000 1.960 10.909 1.690 10.688 1.764 1.375 497 202 (a) (a)

maPFre ParticiPaÇones ltda avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo. sao Paulo (brasil)

40,00% sociedad de valores —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

— clube maPFre do brasil 

99,9000

0,1000

99,9000

0,1000

76.523 104.302 76.520 104.302 17.868 5.655 13.822 5.216 (a) (a) (F)

maPFre Vera cruZ Vida e PreVidencia avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo. sao Paulo (brasil)

40,00% seguros —  maPFre amÉrica Vida 
—  FancY inVestment
—  maPFre Vera cruZ 

seGuradora
—  maPFre amÉrica 

–
3,7508
9,8996

86,3279

86,3279
3,7508
9,8996

–

578.906 603.990 132.476 153.436 433.076 431.269 12.517 11.972 (a) (a)

maPFre distribuidora de tÍtulos e 
Valores mobiliarios, s.a.

avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo. sao Paulo (brasil)

40,00% distribuidora de títulos 
y valores mobiliarios

—  maPFre Vera cruZ Vida 100,0000 100,0000 1.989 2.789 991 1.513 3.885 2.276 1.703 1.001 (a) (a)

ChILE
maPFre cHile seGuros s.a. isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 

santiago de chile (chile)
17,00% Holding —  maPFre amÉrica

—  inVersiones maPFre  
cHile re

99,9937
0,0042

99,9937
0,0042

229.961 236.731 22.786 21.714 46.414 53.463 (307) (239) (a) (a)

euroamÉrica asesorÍas Generales s.a. isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 
santiago de chile (chile)

17,00% sociedad de inversiones —  maPFre cHile seGuros 100,0000 100,0000 3.977 4.580 4.662 4.580 423 209 (38) (2.005) (a) (a)

maPFre comPaÑÍa de seGuros 
Generales de cHile s.a.

isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 
santiago de chile (chile)

17,00% seguros —  maPFre cHile seGuros
—  euroamÉrica asesorÍas

75,5000
24,5000

71,0500
28,9500

228.784 230.308 20.679 15.784 45.979 53.034 (2.371) (7.596) (a) (a)

maPFre cHile Vida, s.a. isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 
santiago de chile (chile)

17,00% Holding —  maPFre amÉrica Vida 
—  maPFre amÉrica

–
100,0000

100,0000
–

2.773 3.518 2.892 3.518 –- –- –- –- (a) (a)

maPFre comPaÑÍa de seGuros de Vida 
de cHile

isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 
santiago de chile (chile)

17,00% seguros —  maPFre cHile Vida 100,0000 100,0000 38.589 46.109 2.773 3.507 3.145 6.656 (400) (867) (a) (a)

COLOMBIA
maPFre seGuros Generales de 
colombia s.a.

carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

34,00% seguros —  maPFre amÉrica
—  aPoint

94,2294
5,7623

94,2294
5,7623

114.438 324.791 18.893 61.737 175.746 645.319 (1.790) (1.434) (a) (a)

credimaPFre carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

34,00% inmobiliaria financiera —  GestimaP
—  maPFre seGuros 

Generales de colombia

5,0854
94,9144

5,0854
94,9144

7.209 44.128 4.212 12.392 2.329 4.948 255 1.146 (a) (a)

GestimaP s.a. carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

34,00% información sobre 
repuestos de vehículos

—  maPFre seGuros 
Generales de colombia

—  credimaPFre

92,5888
7,4107

92,5888
7,4107

– 658 – 658 – 1 – (16) (a) (a)

automotores caPital ltda carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

38,50% reparación, compra y 
venta de vehículos

—  credimaPFre 100,0000 100,0000 – – – – – – – – (a) (a)

maPFre colombia Vida s.a. carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

38,50% seguros —  maPFre amÉrica Vida
—  aPoint
—  maPFre amÉrica
—  maPFre seGuros 

Generales de colombia

–
5,7146

94,2853
0,0001

94,2852
5,7146
0,0001
0,0001

126.648 289.468 11.479 29.273 126.648 214.647 2.057 5.446 (a) (a)

datos en miles de euros
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Vida seGuradora rua araujo Porto alegre, 36 3 andar. rio de 
Janeiro (brasil)

40,00% seguro de vida —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

—  GVH ParticiPaÇoe

7,9204

92,0796

–

–

26.436 – 14.255 – 15.815 – 2.549 – (a) (G) –

maPFre riscos esPeciais  
seGuradora s.a. 

avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo sao Paulo (brasil)

40,00% seguros —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

100,0000 100,0000 62.255 69.976 29.828 36.422 68.955 73.936 9.082 9.604 (a) (a)

clube maPFre do brasil ltda. avda. dos autonomistas, 701
Vila- Yara – osasco
sP ceP 06020-000(brasil)

40,00% asesoría —  maPFre, s.a.
—  maPFre amÉrica

0,5143
99,4857

0,5143
99,4857

13.088 15.332 11.762 14.638 11.654 8.947 (495) (348) (a) (a)

maPFre nossa caiXa Vida e 
PreVidencia, s.a. 

al. santos, 415, 7 ardar
sao Paulo (brasil)

40,00% seguros —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

—  maPFre ParticiPaÇoes

–

51,0000

51,0000

–

218.913 214.036 23.230 37.902 195.368 152.338 34.996 26.446 (a) (a)

detectar desenVolVimiento de 
tecnicas Para transFÈrencias es 
administraÇao de riscos ltda.

avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo. sao Paulo (brasil)

40,00% administración de 
riesgos

—  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

100,0000 100,0000 1.960 10.909 1.690 10.688 1.764 1.375 497 202 (a) (a)

maPFre ParticiPaÇones ltda avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo. sao Paulo (brasil)

40,00% sociedad de valores —  maPFre Vera cruZ 
seGuradora

— clube maPFre do brasil 

99,9000

0,1000

99,9000

0,1000

76.523 104.302 76.520 104.302 17.868 5.655 13.822 5.216 (a) (a) (F)

maPFre Vera cruZ Vida e PreVidencia avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo. sao Paulo (brasil)

40,00% seguros —  maPFre amÉrica Vida 
—  FancY inVestment
—  maPFre Vera cruZ 

seGuradora
—  maPFre amÉrica 

–
3,7508
9,8996

86,3279

86,3279
3,7508
9,8996

–

578.906 603.990 132.476 153.436 433.076 431.269 12.517 11.972 (a) (a)

maPFre distribuidora de tÍtulos e 
Valores mobiliarios, s.a.

avda. de las naciones unidas nº 11.711 balrro 
brooklin novo. sao Paulo (brasil)

40,00% distribuidora de títulos 
y valores mobiliarios

—  maPFre Vera cruZ Vida 100,0000 100,0000 1.989 2.789 991 1.513 3.885 2.276 1.703 1.001 (a) (a)

ChILE
maPFre cHile seGuros s.a. isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 

santiago de chile (chile)
17,00% Holding —  maPFre amÉrica

—  inVersiones maPFre  
cHile re

99,9937
0,0042

99,9937
0,0042

229.961 236.731 22.786 21.714 46.414 53.463 (307) (239) (a) (a)

euroamÉrica asesorÍas Generales s.a. isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 
santiago de chile (chile)

17,00% sociedad de inversiones —  maPFre cHile seGuros 100,0000 100,0000 3.977 4.580 4.662 4.580 423 209 (38) (2.005) (a) (a)

maPFre comPaÑÍa de seGuros 
Generales de cHile s.a.

isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 
santiago de chile (chile)

17,00% seguros —  maPFre cHile seGuros
—  euroamÉrica asesorÍas

75,5000
24,5000

71,0500
28,9500

228.784 230.308 20.679 15.784 45.979 53.034 (2.371) (7.596) (a) (a)

maPFre cHile Vida, s.a. isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 
santiago de chile (chile)

17,00% Holding —  maPFre amÉrica Vida 
—  maPFre amÉrica

–
100,0000

100,0000
–

2.773 3.518 2.892 3.518 –- –- –- –- (a) (a)

maPFre comPaÑÍa de seGuros de Vida 
de cHile

isidoro Goyenechea 3520 p 16 las condes. 
santiago de chile (chile)

17,00% seguros —  maPFre cHile Vida 100,0000 100,0000 38.589 46.109 2.773 3.507 3.145 6.656 (400) (867) (a) (a)

COLOMBIA
maPFre seGuros Generales de 
colombia s.a.

carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

34,00% seguros —  maPFre amÉrica
—  aPoint

94,2294
5,7623

94,2294
5,7623

114.438 324.791 18.893 61.737 175.746 645.319 (1.790) (1.434) (a) (a)

credimaPFre carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

34,00% inmobiliaria financiera —  GestimaP
—  maPFre seGuros 

Generales de colombia

5,0854
94,9144

5,0854
94,9144

7.209 44.128 4.212 12.392 2.329 4.948 255 1.146 (a) (a)

GestimaP s.a. carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

34,00% información sobre 
repuestos de vehículos

—  maPFre seGuros 
Generales de colombia

—  credimaPFre

92,5888
7,4107

92,5888
7,4107

– 658 – 658 – 1 – (16) (a) (a)

automotores caPital ltda carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

38,50% reparación, compra y 
venta de vehículos

—  credimaPFre 100,0000 100,0000 – – – – – – – – (a) (a)

maPFre colombia Vida s.a. carrera, 14, nº 96-34. santa Fé de bogotá 
(colombia)

38,50% seguros —  maPFre amÉrica Vida
—  aPoint
—  maPFre amÉrica
—  maPFre seGuros 

Generales de colombia

–
5,7146

94,2853
0,0001

94,2852
5,7146
0,0001
0,0001

126.648 289.468 11.479 29.273 126.648 214.647 2.057 5.446 (a) (a)

datos en miles de euros
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DENOMINACIÓN DOMICILIO
TASA	FISCAL	
EFECTIVA ACTIVIDAD TITULAR

EN	CAPITAL	SOCIAL	% ACTIVOS PATRIMONIO	NETO INGRESOS RESULTADO	DEL	EJERCICIO MéTODO	O	PROCEDIMIENTO

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

ECUADOR
maPFre atlas comPaÑÍa  
de seGuros, s.a.

Kennedy e norte, Justino cornejo y avda, 
luis orrantia. edificio torres atlas. Guayaquil 
(ecuador)

25,00% seguros —  maPFre amÉrica 58,2000 – 14.811 – 5.217 – 20.006 – 986 – (a) (G) –

MéxICO
maPFre tePeYac s.a. av.magnocentro 5 col.c. san Fernando. 

Huixquilucan (méxico)
28,00% seguros —  maPFre amÉrica

—  GruPo corPoratiVo lml
55,6602
44,3398

55,6602
44,3398

579.006 514.668 118.642 125.867 244.447 265.136 11.958 9.034 (a) (a)

GruPo corPoratiVo lml s.a. de c.V. av. magnocentro 5 col. c. san Fernando. 
Hixquilucan (méxico)

28,00% Holding —  maPFre amÉrica 100,0000 100,0000 27.248 32.605 27.248 32.605 8 13 (2) (24) (a) (a)

unidad mÓVil de diaGnÓstico s.a. av. magnocentro 5 col. c. san Fernando. 
Hixquilucan (méxico)

28,00% servicios médicos —  maPFre tePeYac 99,9982 99,9982 690 506 265 82 4.153 4.601 80 (72) (a) (a)

asset deFensa leGal meXicana s.a.  
de c.V.

Prado sur, 230 col. lomas chapultepec méxico 
d.F. (méxico)

28,00% asesoría jurídica —  maPFre tePeYac 78,8145 78,8145 415 459 303 324 2.270 2.658 (9) 22 (a) (a)

tePeYac inc. 109 este san Ysidro blud #65 san isidro 
(california) e.e.u.u.

28,00% seguros de autos 
turistas

—  maPFre tePeYac 100,0000 100,0000 12 – (110) – 85 – 2 – (a) (a)

tePeYac asesores av. magnocentro 5 col. c. san Fernando 
Hixquilucan (méxico)

30,00% administración fondos —  maPFre amÉrica
—  maPFre tePeYac

51,0000
16,0000

51,0000
16,0000

360 434 259 320 2 12 11 2 (a) (a)

PARAGUAY
maPFre ParaGuaY comPaÑÍa de
seGuros s.a.

av.mariscal lópez, 910
asunción (Paraguay)

30,00% seguros —  maPFre amÉrica 89,2900 81,1200 186.649 86.315 59.667 26.393 123.503 51.189 8.812 3.806 (a) (a)

real ParaGuaYa de seGuros s.a. 
(absorbida en 2008 por maPFre ParaGuaY)

estrella esq. alberdi, asunción (Paraguay) – seguros —  maPFre amÉrica – 99,9800 – – – – – – – – (H) (a) (F)

PERU
maPFre PerÚ comPaÑÍa de seGuros Y 
reaseGuros

av.Veintiocho de Julio, 873 miraflores. lima 18 
(Perú)

30,00% seguros y reaseguros —  maPFre amÉrica 98,9803 99,3849 76.945 30.618 18.700 7.366 72.048 35.601 2.029 (2.393) (a) (a)

latina seGuros Y reaseGuros, s.a. 
(absorbida en 2008 por maPFre PerÚ)

avda. armendáriz 339 miraflores. lima (Perú) 30,00% seguros y reaseguros —  maPFre amÉrica – 98,5500 – 35.299 – 6.320 – – – – (H) (a) (F)

maPFre PerÚ entidad Prestadora de 
salud

av.Veintiocho de Julio, 873 miraflores. lima 18 
(Perú)

30,00% atención médica —  maPFre amÉrica 98,5900 98,5900 1.100 760 599 740 1.689 22 (105) (167) (a) (a) (F)

maPFre PerÚ Vida, comPaÑÍa de 
seGuros, s.a.

avda. 28 de Julio, miraflores. lima (Perú) 30,00% seguros —  inVersiones Peruanas 67,2725 67,2725 109.565 94.457 11.454 11.216 33.739 28.398 1.609 3.124 (a) (a)

corPoraciÓn Finisterre, s.a. avda. 28 de Julio, miraflores. lima (Perú) 30,00% servicios funerarios —  maPFre PerÚ Vida. 100,0000 100,0000 2.361 2.152 2.220 1.762 3.786 3.872 1 (33) (a) (a)
PUERTO	RICO
maPFre Praico corPoration urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 

chardón Hato re.Y. - san Juan (Puerto rico)
20,00% seguros —  maPFre amÉrica 100,0000 100,0000 555.601 488.842 187.779 161.569 158 55 (1.012) (1.036) (a) (a)

maPFre Praico insurance comPanY urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

39,00% seguros —  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 400.125 354.611 158.049 132.882 175.378 134.774 11.935 11.819 (a) (a)

maPFre PreFerred risK insurance 
comPanY

urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

39,00% seguros —  maPFre Praico insurance 100,0000 100,0000 82.910 81.325 25.930 27.561 26.976 10.640 4.030 3.749 (a) (a)

maPFre Pan american insurance 
comPanY

urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

39,00% seguros —  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 19.062 19.663 11.099 13.201 4.033 2.223 1.083 1.128 (a) (a)

maPFre insurance aGencY oF Puerto 
rico, inc. (en 2007 Puerto rican 
insurance aGencY inc.)

urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

20,00% mediación de seguros —  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 703 808 (236) 231 7 1.427 8 66 (a) (a)

maPFre Finance oF Puerto rico 
corP (en 2007 Pan american Finance 
corPoration)

urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

20,00% Financiera —  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 3.361 664 1.740 43 1 46 87 23 (a) (a)

maPFre liFe insurance comPanY urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

25,00% seguros —  maPFre Praico 
corPoration

—  maPFre amÉrica Vida

65,4100
34,5900

65,4100
34,5900

62.074 30.256 10.429 9.291 124.597 52.712 (5.202) (1.147) (a) (a)

baldricH & associates inc. urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

20,00% mediación de seguros —  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 2.658 4.271 (3) (8) – 5.340 113 176 (a) (a) 

auto Guard inc. urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

20,00% contratos de Garantía 
extendida

—  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 10.567 8.676 182 (152) 2.691 2.157 250 367 (a) (a)

datos en miles de euros
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28,00% Holding —  maPFre amÉrica 100,0000 100,0000 27.248 32.605 27.248 32.605 8 13 (2) (24) (a) (a)
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Hixquilucan (méxico)

28,00% servicios médicos —  maPFre tePeYac 99,9982 99,9982 690 506 265 82 4.153 4.601 80 (72) (a) (a)

asset deFensa leGal meXicana s.a.  
de c.V.

Prado sur, 230 col. lomas chapultepec méxico 
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28,00% asesoría jurídica —  maPFre tePeYac 78,8145 78,8145 415 459 303 324 2.270 2.658 (9) 22 (a) (a)
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tePeYac asesores av. magnocentro 5 col. c. san Fernando 
Hixquilucan (méxico)
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—  maPFre tePeYac
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salud

av.Veintiocho de Julio, 873 miraflores. lima 18 
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30,00% atención médica —  maPFre amÉrica 98,5900 98,5900 1.100 760 599 740 1.689 22 (105) (167) (a) (a) (F)

maPFre PerÚ Vida, comPaÑÍa de 
seGuros, s.a.
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corPoraciÓn Finisterre, s.a. avda. 28 de Julio, miraflores. lima (Perú) 30,00% servicios funerarios —  maPFre PerÚ Vida. 100,0000 100,0000 2.361 2.152 2.220 1.762 3.786 3.872 1 (33) (a) (a)
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maPFre Praico corPoration urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
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100,0000 100,0000 703 808 (236) 231 7 1.427 8 66 (a) (a)
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corPoration)
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chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

20,00% Financiera —  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 3.361 664 1.740 43 1 46 87 23 (a) (a)
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25,00% seguros —  maPFre Praico 
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—  maPFre amÉrica Vida

65,4100
34,5900

65,4100
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62.074 30.256 10.429 9.291 124.597 52.712 (5.202) (1.147) (a) (a)

baldricH & associates inc. urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

20,00% mediación de seguros —  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 2.658 4.271 (3) (8) – 5.340 113 176 (a) (a) 

auto Guard inc. urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

20,00% contratos de Garantía 
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club maPFre del automoVil, inc. (en 
2007 ProFit solutions inc.

urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

20,00% Protección contra robos —  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 557 304 198 314 722 703 (36) 100 (a) (a)

REPúBLICA	DOMINICANA
maPFre dominicana s.a. avd. Pedro H. ureña, 150 esq. a. lincoln. 

la esperilla. santo domingo (república 
dominicana)

– sociedad de valores —  maPFre amÉrica 99,9991 81,7300 13.552 13.382 13.548 13.375 312 46 303 44 (a) (a)

maPFre bHd comPaÑÍa de seGuros, s.a. avda. abraham lincoln, 952
(república dominicana)

– seguros —  maPFre dominicana 50,0000 50,0000 67.730 59.200 15.021 9.562 139.734 117.044 3.117 1.587 (a) (a) (F)

URUGUAY
maPFre uruGuaY s.a. bulevar artigas, 459. montevideo (uruguay) 25% seguros —  maPFre amÉrica 100,0000 100,0000 12.562 10.990 3.528 3.217 10.751 7.943 1.218 131 (a) (a)
aPoint s.a. col. 993 Piso 3. montevideo (uruguay) – Financiera —  maPFre amÉrica 100,0000 100,0000 3.946 3.750 3.321 3.068 447 786 (21) (33) (a) (a)
real uruGuaYa de seGuros avda. 18 de Julio, 988. montevideo (uruguay) 25% seguros —  maPFre amÉrica 100,0000 100,0000 20.933 18.298 (364) 2.222 10.072 – (2.748) – (a) (a) (F)
VENEZUELA
maPFre la seGuridad s.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 

caracas (Venezuela)
– seguros y reaseguros —  maPFre amÉrica 99,5159 99,5159 274.935 226.548 150.531 53.522 853.082 591.904 11.123 35.927 (a) (a)

ceFoProseG c.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– educación —  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 4 4 3 2 116 84 (1) 1 (a) (a)

inVersora seGuridad c.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– Financiamiento de 
pólizas

—  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 128.932 46.958 124.092 42.682 24.532 10.492 9.612 6.753 (a) (a)

club maPFre s.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– Prestación de servicios —  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 380 381 352 167 26 1 26 1 (a) (a)

inmobiliaria 96 c.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– inmobiliaria —  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 3 3 6 6 – – – – (a) (a)

automotriZ multiserVicar, c.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– taller vehículos —  maPFre la seGuridad 99,7000 99,7000 1.618 7 3 3 – – – – (a) (a)

estacionamientos el cHorro calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– administración de 
inmuebles

—  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 4 4 4 4 – – – – (a) (a)

EL	SALVADOR
maPFre la centro americana s.a. alameda roosevelt, 31-07. san salvador (el 

salvador)
25,00% seguros —  maPFre amÉrica 72,8853 72,8687 43.392 42.292 10.114 11.366 18.527 17.093 1.463 1.598 (a) (a)

inmobiliaria americana s.a. alameda roosevelt, 31-07. san salvador (el 
salvador)

25,00% inmobiliaria —  maPFre amÉrica 78,8559 78,7450 5.977 5.807 4.995 4.642 468 496 74 48 (a) (a)

ESPAÑA
maPFre soFt s.a. ctra.Pozuelo 52. majadahonda (españa) 32,50%

(1)
informática —  maPFre amÉrica

—  maPFre automÓViles
—  maPFre Familiar

99,9991
–

0,0009

99,9991
0,0009

–

5.384 2.635 2.437 2.111 5.801 3.675 330 (491) (a) (a)

maPFre amÉrica Vida s.a. (absorbida  
en 2008 por maPFre amÉrica)

avda.General Perón,40. madrid (españa) 35,00% Holding —  maPFre,s.a. – 87,5707 – 168.715 – 167.804 – 6.348 – 17.416 (H) (a)

inVersiones Peruanas avda.General Perón,40. madrid (españa) 32,50% Holding —  maPFre amÉrica Vida
—  maPFre amÉrica

–
100,0000

87,0387
12,9613

11.668 12.779 11.666 12.779 1.300 2.465 774 2.156 (a) (a)

datos en miles de euros

mÉtodo o Procedimiento de consolidaciÓn
(a) sociedades dependientes consolidadas por integración global
(b) sociedades dependientes excluidas de la consolidación
(c) sociedades asociadas y participadas puestas en equivalencia
(d) sociedades asociadas y participadas excluidas de la consolidación
(e) negocios conjuntos consolidados por integración proporcional
(F) sociedades que se incorporan en el ejercicio 2007 al perímetro de la consolidación
(G) sociedades que se incorporan en el ejercicio 2008 al perímetro de la consolidación
(H) sociedades que salen en el ejercicio 2008 del perímetro de la consolidación

GruPo Fiscal 
(1) sociedad que forma parte del Grupo Fiscal número 9/85
(2) sociedad que forma parte en el ejercicio 2007 del Grupo  
Fiscal número 95/02, integrada en 2008 en el Grupo Fiscal número 9/85
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club maPFre del automoVil, inc. (en 
2007 ProFit solutions inc.

urb. tres monjitas industrial 297 avda. carlos 
chardón Hato re.Y. san Juan (Puerto rico)

20,00% Protección contra robos —  maPFre Praico 
corPoration

100,0000 100,0000 557 304 198 314 722 703 (36) 100 (a) (a)

REPúBLICA	DOMINICANA
maPFre dominicana s.a. avd. Pedro H. ureña, 150 esq. a. lincoln. 

la esperilla. santo domingo (república 
dominicana)

– sociedad de valores —  maPFre amÉrica 99,9991 81,7300 13.552 13.382 13.548 13.375 312 46 303 44 (a) (a)

maPFre bHd comPaÑÍa de seGuros, s.a. avda. abraham lincoln, 952
(república dominicana)

– seguros —  maPFre dominicana 50,0000 50,0000 67.730 59.200 15.021 9.562 139.734 117.044 3.117 1.587 (a) (a) (F)

URUGUAY
maPFre uruGuaY s.a. bulevar artigas, 459. montevideo (uruguay) 25% seguros —  maPFre amÉrica 100,0000 100,0000 12.562 10.990 3.528 3.217 10.751 7.943 1.218 131 (a) (a)
aPoint s.a. col. 993 Piso 3. montevideo (uruguay) – Financiera —  maPFre amÉrica 100,0000 100,0000 3.946 3.750 3.321 3.068 447 786 (21) (33) (a) (a)
real uruGuaYa de seGuros avda. 18 de Julio, 988. montevideo (uruguay) 25% seguros —  maPFre amÉrica 100,0000 100,0000 20.933 18.298 (364) 2.222 10.072 – (2.748) – (a) (a) (F)
VENEZUELA
maPFre la seGuridad s.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 

caracas (Venezuela)
– seguros y reaseguros —  maPFre amÉrica 99,5159 99,5159 274.935 226.548 150.531 53.522 853.082 591.904 11.123 35.927 (a) (a)

ceFoProseG c.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– educación —  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 4 4 3 2 116 84 (1) 1 (a) (a)

inVersora seGuridad c.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– Financiamiento de 
pólizas

—  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 128.932 46.958 124.092 42.682 24.532 10.492 9.612 6.753 (a) (a)

club maPFre s.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– Prestación de servicios —  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 380 381 352 167 26 1 26 1 (a) (a)

inmobiliaria 96 c.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– inmobiliaria —  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 3 3 6 6 – – – – (a) (a)

automotriZ multiserVicar, c.a. calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– taller vehículos —  maPFre la seGuridad 99,7000 99,7000 1.618 7 3 3 – – – – (a) (a)

estacionamientos el cHorro calle 3ª Parcela 9 edif. seg. la seguridad 
caracas (Venezuela)

– administración de 
inmuebles

—  maPFre la seGuridad 100,0000 100,0000 4 4 4 4 – – – – (a) (a)

EL	SALVADOR
maPFre la centro americana s.a. alameda roosevelt, 31-07. san salvador (el 

salvador)
25,00% seguros —  maPFre amÉrica 72,8853 72,8687 43.392 42.292 10.114 11.366 18.527 17.093 1.463 1.598 (a) (a)

inmobiliaria americana s.a. alameda roosevelt, 31-07. san salvador (el 
salvador)

25,00% inmobiliaria —  maPFre amÉrica 78,8559 78,7450 5.977 5.807 4.995 4.642 468 496 74 48 (a) (a)

ESPAÑA
maPFre soFt s.a. ctra.Pozuelo 52. majadahonda (españa) 32,50%

(1)
informática —  maPFre amÉrica

—  maPFre automÓViles
—  maPFre Familiar

99,9991
–

0,0009

99,9991
0,0009

–

5.384 2.635 2.437 2.111 5.801 3.675 330 (491) (a) (a)

maPFre amÉrica Vida s.a. (absorbida  
en 2008 por maPFre amÉrica)

avda.General Perón,40. madrid (españa) 35,00% Holding —  maPFre,s.a. – 87,5707 – 168.715 – 167.804 – 6.348 – 17.416 (H) (a)

inVersiones Peruanas avda.General Perón,40. madrid (españa) 32,50% Holding —  maPFre amÉrica Vida
—  maPFre amÉrica

–
100,0000

87,0387
12,9613

11.668 12.779 11.666 12.779 1.300 2.465 774 2.156 (a) (a)

datos en miles de euros

mÉtodo o Procedimiento de consolidaciÓn
(a) sociedades dependientes consolidadas por integración global
(b) sociedades dependientes excluidas de la consolidación
(c) sociedades asociadas y participadas puestas en equivalencia
(d) sociedades asociadas y participadas excluidas de la consolidación
(e) negocios conjuntos consolidados por integración proporcional
(F) sociedades que se incorporan en el ejercicio 2007 al perímetro de la consolidación
(G) sociedades que se incorporan en el ejercicio 2008 al perímetro de la consolidación
(H) sociedades que salen en el ejercicio 2008 del perímetro de la consolidación

GruPo Fiscal 
(1) sociedad que forma parte del Grupo Fiscal número 9/85
(2) sociedad que forma parte en el ejercicio 2007 del Grupo  
Fiscal número 95/02, integrada en 2008 en el Grupo Fiscal número 9/85
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Propuestas de acuerdos

— Aprobar las Cuentas Anuales, individuales y consolidadas,  
del ejercicio 2008.

— Aprobar la gestión del Consejo de Administración durante  
el ejercicio 2008.

— Reelegir por un nuevo período de cuatro años al consejero  
D. Santiago Gayarre Bermejo.

Dicha propuesta de reelección cuenta con el informe favorable  
del Comité de Nombramientos y Retribuciones.

— Aprobar la distribución de resultados propuesta por el Consejo  
de Administración, y repartir en consecuencia un dividendo total de 0,15 euros 
brutos por acción a las acciones números 1 a 2.676.851.956, ambos inclusive,  
y de 0,08 euros brutos por acción a las acciones números 2.676.851.957  
a 2.744.832.287, ambos inclusive. Parte de este dividendo, por importe  
de 0,07 euros brutos por acción, fue anticipado a las acciones números 1  
a 2.676.851.956 por acuerdo del Consejo de Administración adoptado el día 29  
de octubre de 2008 y el resto, hasta el total acordado, es decir, 0,08 euros 
brutos por acción a la totalidad de las acciones, números 1 a 2.744.832.287, 
ambos inclusive, se pagará a partir del día 2 de abril de 2009.

— Autorizar al Consejo de Administración para que, de acuerdo con  
lo previsto en el artículo 153 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades 
Anónimas, pueda, durante los cinco años siguientes a la fecha de este acuerdo, 
aumentar el capital social en una o varias veces hasta un máximo de 
137.241.614,35 euros, equivalente al 50 por 100 del capital social. El Consejo  
de Administración fijará libremente la forma y condiciones de las ampliaciones 
que acuerde al amparo de esta autorización, pudiendo acordar: la emisión de 
las acciones con o sin voto, incluso con prima de emisión; la exclusión, total  
o parcial, del derecho de suscripción preferente de los accionistas y, en su 
caso, de los titulares de obligaciones convertibles en acciones de la sociedad, 
en los términos previstos en el artículo 159.2 del Texto Refundido de la Ley  
de Sociedades Anónimas y disposiciones concordantes; y la modificación,  
en su caso, del artículo 5º de los estatutos sociales para adaptarlo a la cifra  
de capital social resultante. La presente autorización implica la revocación  
de la concedida con fecha 8 de marzo de 2008.

Igualmente, se autoriza al Consejo de Administración para delegar a 
favor de la Comisión Delegada, al amparo del artículo 141, número 1, segundo 
párrafo del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas, las facultades 
conferidas en virtud de este acuerdo.

— Solicitar la admisión a cotización en Bolsa de la acciones que emita 
la sociedad como consecuencia de las ampliaciones de capital que lleve a cabo 
el Consejo de Administración en uso de la autorización a que se refiere el 

precedente acuerdo, a efectos de lo previsto en el artículo 27 b) del 
Reglamento de Bolsas, según la redacción dada al mismo por el Real Decreto 
1.536/81, y en los mismos términos y condiciones que dicho artículo prevé. 
Expresamente se acuerda que, en el caso de posterior solicitud de exclusión 
de la cotización, ésta se adoptará con las mismas formalidades, y en tal 
supuesto se garantizará el interés de los accionistas que se opusieran o no 
votaran el acuerdo. El acuerdo de admisión a cotización oficial declara  
el sometimiento a las normas que existan o puedan dictarse en materia  
de Mercado de Valores y Bolsas, y especialmente sobre contratación, perma-
nencia y exclusión de la cotización oficial.

— Autorizar al Consejo de Administración para que, de acuerdo con  
lo previsto en el artículo 75 y concordantes del Texto Refundido de la Ley  
de Sociedades Anónimas, la Sociedad pueda proceder, directamente o a través 
de sociedades filiales, a la adquisición derivativa de acciones propias,  
con sujeción a los siguientes límites y requisitos:

– Modalidades: adquisición por título de compraventa, o por cualquier 
otro acto inter vivos a título oneroso, de acciones libres de toda carga y 
gravamen.

– Número máximo de acciones a adquirir: acciones cuyo nominal, 
sumado al de las que ya posean la Sociedad y sus filiales, no exceda del 5  
por 100 del capital social de MAPFRE, S.A.

– Precio mínimo y máximo de adquisición: 90 por 100 y 110 por 100, 
respectivamente, de su valor de cotización en la fecha de adquisición.

– Duración de la autorización: dieciocho meses a contar desde la fecha 
del presente acuerdo.

Igualmente, se autoriza al Consejo de Administración para delegar a 
favor de la Comisión Delegada, al amparo del artículo 141, número 1, segundo 
párrafo del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas, las facultades 
conferidas en virtud de este acuerdo

— Refrendar el Informe sobre política de retribuciones de los conseje-
ros que se somete a la Junta General con carácter consultivo.

Dicho Informe sobre política de retribuciones de los consejeros cuenta 
con el informe favorable del Comité de Nombramientos y Retribuciones.

— Prorrogar el nombramiento de la firma Ernst & Young, S.L., como 
Auditores de Cuentas de la Sociedad, tanto para las Cuentas Anuales 
Individuales como en su caso para las Cuentas Consolidadas, si la Sociedad 
estuviese obligada a formularlas o decidiese hacerlo voluntariamente, por un 
nuevo período de un año, es decir, para el ejercicio 2009, si bien, el nombra-
miento podrá ser revocado por la Junta General antes de que finalice dicho 
período si mediara justa causa.
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— Delegar en el Consejo de Administración las más amplias facultades 
para que en relación con el anterior acuerdo de aumento de capital aprobado 
en esta Junta General:

a) Complete, en general, los anteriores acuerdos en cuantos aspectos 
sean necesarios para su validez y ejecución.

b) Efectúe las delegaciones que considere precisas en la Comisión 
Delegada de la entidad o en miembros del Consejo de Administración.

— Delegar las más amplias facultades en el Presidente del Consejo  
de Administración, D. José Manuel Martínez Martínez, en el Vicepresidente 
Primero, D. Alberto Manzano Martos, y en el Secretario del Consejo,  
D. José Manuel González Porro, para que, indistintamente, procedan  
a la ejecución de los anteriores acuerdos y los eleven a instrumento público  
en cuanto sea preciso, adaptándolos a las observaciones que resulten de su 
calificación por el Registro Mercantil que deban aceptarse a juicio de los 
delegados.

— Autorizar al Consejo de Administración para aclarar e interpretar 
los anteriores acuerdos.

— Agradecer a quienes participan en la gestión social su leal colabora-
ción en este ejercicio.
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Reconocimientos y menciones

A principios del ejercicio 2008, con un año de antelación a la edad límite 
reglamentaria, ha causado baja a petición propia el Presidente de la Comisión 
de Defensa del Asegurado, D. Fernando Suárez González, Catedrático de 
Derecho del Trabajo, que ha desempeñado la presidencia de dicha Comisión 
desde su constitución en 1984. Para sustituirle, ha sido designado nuevo 
presidente D. José María Gondra Romero, Catedrático de Derecho Mercantil.

MAPFRE debe un profundo agradecimiento a D. Fernando Suárez por 
su dilatada y valiosísima colaboración, que ha hecho posible que el Grupo 
cuente con una institución de defensa de los intereses de sus clientes y 
usuarios, que es modelo reconocido por su independencia y rigor en la 
atención de las reclamaciones de los asegurados.

También han cesado como miembros de la Comisión de Defensa del 
Asegurado, por haber alcanzado la edad límite reglamentaria, D. Angel 
Rodríguez García, que ha desempeñado el cargo desde el año 2005, y  D. José 
Luis Merino García-Ciaño,  que es miembro de la Comisión desde 1988.

Por otro lado, desde la fecha del anterior Informe Anual han concluido 
su vida laboral activa, o lo harán en fechas próximas, 200 empleados de 
MAPFRE, así como los siguientes altos directivos:

— D. Filomeno Mira Candel, que se incorporó a MAPFRE en 1971, y ha 
desempeñado entre otros los cargos de Presidente de MAPFRE INDUSTRIAL,  
MAPFRE SEGUROS GENERALES, FUNDACIÓN MAPFRE ESTUDIOS,  MAPFRE 
RE,  MAPFRE CAUCIÓN Y CRÉDITO,  MAPFRE AMÉRICA VIDA y MAPFRE 
EMPRESAS; Vicepresidente de  CORPORACIÓN MAPFRE, MAPFRE AMÉRICA,  
MAPFRE MUTUALIDAD  MAPFRE, S.A. Ha sido asimismo Presidente de la 
Comisión de Seguros  de la CÁMARA DE COMERCIO INTERNACIONAL y de la 
Asociación Internacional de MUTUALIDADES DE SEGUROS (AISAM). Además, 
es Vicepresidente Primero del Patronato y de la Comisión Directiva de la 
FUNDACIÓN MAPFRE y Presidente de su Instituto de Ciencias del Seguro, 
cargos que continuará desempeñando.

— D. Ángel Alonso Batres, que se incorporó a MAPFRE en 1964, y ha 
desempeñado entre otros los cargos de Director General y Vicepresidente de 
MAPFRE INDUSTRIAL, Consejero Delegado de MAPFRE SEGUROS GENERALES, 
Vicepresidente de MAPFRE INTERNACIONAL, y Presidente del Consejo de 
Administración de GENEL SIGORTA. Además ha sido Miembro del Consejo 
Asesor de ICEA y del Consejo de Administración de CATTOLICA AZIENDE. 

— D. José Luis Calvo López, que ingresó en MAPFRE en 1983, y ha 
desempeñado entre otros los cargos de Director General de MAPFRE 
INDUSTRIAL Y Consejero Delegado de MAPFRE EMPRESAS. Además, ha sido 
Vocal de la Junta Directiva de la Agrupación de Patrimoniales, R.C. y 
Transportes de UNESPA y de la Junta Directiva de la Asociación española de 

Gerentes de Riesgos (AGERS), y Profesor del Centro Universitario de Estudios 
Superiores MAPFRE.

— D. Pablo Blázquez Bueno, que se incorporó a MAPFRE en 1979 y ha 
desempeñado sucesivamente, entre otros, los cargos de Gerente de las 
Subcentrales Centro y La Mancha, Director de la Oficina de Representación de 
MAPFRE RE en Venezuela, y Director General Territorial de la Zona Centro.

— D. Humberto Pérez Hidalgo, que ingresó en MAPFRE en 1990 y ha 
desempeñado entre otros los cargos de Director General de  MAPFRE 
GUANARTEME, y Administrador Único de PROYECTOS Y SERVICIOS MAPFRE y 
ELIPSE CANARIAS.

— D. Juan José López Peña, que se incorporó a MAPFRE en 1972, y ha 
desempeñado entre otros los cargos de Ingeniero de Seguridad y Director 
Administrativo del Centro de Prevención y Rehabilitación de MAPFRE, Mutua 
Patronal de Accidentes del Trabajo, Consejero Delegado de ITSEMAP FUEGO e 
ITSEMAP AMBIENTAL, Gerente de la Unidad de Estructura Territorial del 
Grupo,  y Director General Adjunto de RED MAPFRE.

— D. Fausto Ignacio Rodríguez González, que ingresó en MAPFRE en 
1980, y ha desempeñado sucesivamente en MAPFRE VIDA los cargos de 
Director Técnico Adjunto, Director Gerente de la División Empresas, y Director 
General Adjunto para el Área Técnica. 

También han causado baja los consejeros territoriales D. Antonio 
Briones Díaz (Madrid) y D. Felipe Real Chicote (Norte).

MAPFRE expresa aquí su agradecimiento a todos por su colaboración. 

Filomeno Mira, en nombre de todos los homenajeados, agradeció el reconocimiento 
que se les brindó en la Reunión Anual de Red MAPFRE
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In	memoriam
Desde la formulación del anterior Informe Anual han fallecido 17 empleados, 
ocho en España (Dª. Olga Galdeano López, D. Carlos López de Gracia,  
D. Francisco José Peña Fernández, D. Antonio José Ganfornina Jarana,  
Dª. Beatriz Villanueva Gil, D. Laureano Moreno López, D. Carlos Requejo 
Gutiérrez y D. Juan Ignacio Martínez Carrasco); y nueve fuera de España  
(D. Lucas Nieto (Argentina), Dª. Cassia Regina V. Barbosa, Dª. Sandra Andrea 
Barboza y D. Rubens Silva de Oliveira (Brasil), D. José Óscar Verdugo López 
(México), Dª. Teresa de Jesús Ríos Sánchez (Perú), D. Luis Fernández y  
D. Ralph Savel (USA) y D. Willians Vargas (Venezuela)).

Asimismo han fallecido:

— D. José Antonio Navarro Vega que se incorporó a MAPFRE en 1964 y  
desempeñó entre otros los cargos de Director de Personal y Organización 
Territorial, Subdirector de Daños Personales, Director de Control 
Presupuestario y Director de Servicios Jurídicos Inmobiliarios.

— D. José Manuel García Pablos, que se incorporó al Grupo MAPFRE 
en 1964,  y desempeñó diversas funciones directivas en España y Argentina.

MAPFRE quiere dejar constancia en este informe de su sincero 
sentimiento de condolencia con las familias de los fallecidos.
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MAPFRE contribuye a la conservación del medio ambiente.  

Esta publicación ha sido impresa con procesos respetuosos  

con el medio ambiente, en papel ecológico y libre de cloro.

Este folleto recoge el Informe de Gestión y las Cuentas Anuales 

Consolidadas del ejercicio 2008 con el correspondiente Informe 

de Auditoría de MAPFRE S.A., así como diversa información 

adicional. La Entidad tiene a disposición de sus accionistas y 

personas interesadas el Informe de Gestión y Cuentas Anuales 

Individuales con su correspondiente Informe de Auditoría.
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