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MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

A) BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO A 30 DE JUNIO DE 2015 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2014

ACTIVO Notas 30 dzeojigno de 31de dlzcc;i:'nbre de
A) ACTIVOS INTANGIBLES 3.934,08 4.076,82
|. Fondo de comercio 2.036,59 2.030,48
Il. Otros activos intangibles 1.897,49 2.046,34
B) INMOVILIZADO MATERIAL 1.267,21 1.469,46
I. Inmuebles de uso propio 965,96 1.165,66
Il. Otro inmovilizado material 301,25 303,80
C) INVERSIONES 42.234,08 44.231,62
I. Inversiones inmobiliarias 1.204,35 1.226,29
IIl. Inversiones financieras
1. Cartera a vencimiento 51 2.366,50 2.358,38
2. Cartera disponible para la venta 51 34.047,00 36.089,47
3. Cartera de negociacion 51 3.533,12 3.503,56
lll. Inversiones contabilizadas aplicando el método de participacién 237,38 233,65
IV. Dep6sitos constituidos por reaseguro aceptado 5.1 538,91 472,99
V. Otras inversiones 51 306,82 347,28
T O e oWACOeS DESEGoS D%
E) EXISTENCIAS 76,97 77,45
F) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECNICAS 4.042,89 3.367,17
G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 179,32 206,73
H) CREDITOS 8.105,37 6.596,56
I. Créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro 5.1 5.117,82 4.028,58
Il. Créditos por operaciones de reaseguro 5.1 1.205,57 945,32
lll. Créditos fiscales
1. Impuesto sobre beneficios a cobrar 279,58 114,51
2. Otros créditos fiscales 51 134,07 65,74
IV. Créditos sociales y otros 51 1.368,33 1.442,41
V. Accionistas por desembolsos exigidos -- --
I) TESORERIA 965,83 1.188,60
J) AJUSTES POR PERIODIFICACION 2.244,79 1.950,47
K) OTROS ACTIVOS 172,58 153,75
L) ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA 274089 944
LA VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS ! !
TOTAL ACTIVO 67.757,36 65.415,27

Datos en millones de euros




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

A) BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO A 30 DE JUNIO DE 2015 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2014

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas | °° dz%Jl“Sn'o de |3lde d'zco'iqure de
A) PATRIMONIO NETO 10.954,15 11.469,42
I. Capital desembolsado 6 307,95 307,95
Il. Prima de emisién 1.506,73 1.506,73
Ill. Reservas 6.894,76 6.423,76
IV. Dividendo a cuenta -- (184,78)
VI. Resultado del ejercicio atribuible a la Sociedad dominante 315,63 845,13
VIIl. Ajustes por cambios de valor 590,59 890,37
IX. Diferencias de conversién 12 (894,83) (636,47)
Patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante 8.720,83 9.152,69
Intereses minoritarios 2.233,32 2.316,73
B) PASIVOS SUBORDINADOS 5.2 612,21 595,62
C) PROVISIONES TECNICAS 43.744,68 44.357,65
|. Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso 8.882,90 7.654,02
1. Provision de seguros de vida 24.780,02 27.384,88
Ill. Provisién para prestaciones 9.296,45 8.579,37
V. Otras provisiones técnicas 785,31 739,38
D) PROVISIONES TECNICAS RELATIVAS AL SEGURO DE VIDA CUANDO EL
RIESGO DE LA INVERSION LO ASUMEN LOS TOMADORES 179335 2.087,20
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 680,87 688,29
F) DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 85,64 58,08
G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 720,64 845,67
H) DEUDAS 6.644,24 5.034,35
|. Emision de obligaciones y otros valores negociables 5.2 1.031,11 1.004,88
1I. Deudas con entidades de crédito 7 639,22 187,69
Ill. Otros pasivos financieros 5.3 434,72 306,39
Iv. Deudas por operaciones de seguro directo y coaseguro 976,28 877,60
V. Deudas por operaciones de reaseguro 1.742,30 1.096,09
VI. Deudas fiscales
1. Impuesto sobre beneficios a pagar 242,74 188,14
2. Otras deudas fiscales 495,33 364,27
VII. Otras deudas 1.082,54 1.009,29
1) AJUSTES POR PERIODIFICACION 323,04 278,99
J) PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO 2198 54 _
MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DEACTIVIDADES INTERRUMPIDAS : !
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 67.757,36 65.415,27

Datos en millones de euros




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

B) CUENTA DE RESULTADOS GLOBAL CONSOLIDADA DE LOS SEMESTRES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2015 Y 2014

B.1) CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA
CONCEPTO Notas 2015 2014
I. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Primas imputadas al ejercicio, netas
a) Primas emitidas seguro directo 9.1 10.286,20 9.913,76
b) Primas reaseguro aceptado 9.1 1.888,96 1.601,16
c) Primas reaseguro cedido (2.054,06) (1.671,15)
d) Variacién de las provisiones para primas y riesgos en curso, netas
Seguro directo (1.092,12) (1.007,11)
Reaseguro aceptado (180,02) (227,28)
Reaseguro cedido 376,90 272,75
2. Participacién en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 4,28 3,08
3. Ingresos de las inversiones
a) De explotacion 1.372,45 1.155,09
b) De patrimonio 75,76 87,36
4. Plusvalias no realizadas en las inversiones por cuenta de tomadores de seguros de 61,47 65.76
vida que asumen el riesgo de la inversiéon
5. Otros ingresos técnicos 21,94 16,30
6. Otros ingresos no técnicos 11,91 10,06
7. Diferencias positivas de cambio 502,46 207,08
8. Reversion de la provision por deterioro de activos 10,00 11,68
TOTAL INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR 11.286,13 10.438,55
Il. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Siniestralidad del ejercicio, neta
a) Prestaciones pagadas y variacion de la provisién para prestaciones, neta
Seguro directo (6.319,83) (5.686,26)
Reaseguro aceptado (1.047,38) (829,58)
Reaseguro cedido 784,08 652,26
b) Gastos imputables a las prestaciones (420,99) (358,43)
2. Variacién de otras provisiones técnicas, netas 114,54 (401,12)
3. Participacién en beneficios y extornos (26,08) (16,35)
4. Gastos de explotacion netos
a) Gastos de adquisicion (2.292,70) (2.007,03)
b) Gastos de administracion (424,86) (450,65)
c) Comisiones y participacion en el reaseguro 166,76 182,27
5. Participacién en pérdidas de sociedades puestras en equivalencia (1,45) (2,76)
6. Gastos de las inversiones
a) De explotacion (344,64) (208,20)
b) De patrimonio y de cuentas financieras (18,35) (14,00)
7. Minusvalias no realizadas en las inversiones por cuenta de tomadores de seguros (16.48) (9.92)
de vida que asumen el riesgo de la inversion
8. Otros gastos técnicos (47,67) (45,41)
9. Otros gastos no técnicos (40,31) (39,78)
10. Diferencias negativas de cambio (443,91) (186,42)
11. Dotacién a la provisién por deterioro de activos 8 (16,10) (28,86)
TOTAL GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR (10.395,37) (9.450,23)
RESULTADO DEL NEGOCIO ASEGURADOR 890,76 988,32
Ill. OTRAS ACTIVIDADES
1. Ingresos de explotacién 237,90 271,89
2. Gastos de explotacion (266,85) (272,46)
3. Ingresos financieros netos
a) Ingresos financieros 36,74 32,26
b) Gastos financieros (60,68) (65,06)
4. Resultados de participaciones minoritarias
a) Participacion en beneficios de sociedades puestas en equivalencia 4,88 2,18
b) Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia - --
5. Reversion provision deterioro de activos 3,72 2,32
6. Dotacion provision deterioro de activos 8 (3,01) (5,86)
7. Resultado de la enajenacion de activos no corrientes clasificados como mantenidos
para la venta no incluidos en las actividades interrumpidas - -
RESUL TADO DE OTRAS ACTIVIDADES (47,30) (34,73)
IV. RESULTADO POR REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS (29,14) (45,41)
V. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 9.2 814,32 908,18
VI. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS DE OPERACIONES CONTINUADAS (272,70) (260,40)
VII. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES CONTINUADAS 541,62 647,78
VIII. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS 9.2 31,72 24,93
IX. RESULTADO DEL EJERCICIO 573,34 672,71
1. Atribuible a intereses minoritarios 257,71 215,04
2. Atribuible a la Sociedad dominante 9.2 315,63 457,67
Datos en millones de euros
Ganancias béasicas y diluidas por accién (euros) 0,10 0,15




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

B.2) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADO

2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014

A) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 857,49 941,47 (284,15) (268,76) 257,71 215,04 315,63 457,67
Al Operaciones continuadas 814,32 908,18 (272,70) (260,40) 241,55 202,35 300,07 445,43
A2. Operaciones interrumpidas 43,17 33,29 (11,45) (8,36) 16,16 12,69 15,56 12,24
B) OTROS INGRESOS (GASTOS) RECONOCIDOS (800,09) 692,25 104,14 (170,70) (137,81) 136,23 (558,14) 385,32
B..  Operaciones continuadas (780,84) 664,19 99,01 (168,67) (130,75) 123,22 (551,08) 372,31
1. Activos financieros disponibles para la venta (1.226,53) 2.108,69 304,43 (627,32) (164,57) 205,08 (757,53) 1.276,29

a) Ganancias (Pérdidas) por valoracion (1.062,13) 2.311,35 264,00 (653,12)

b) Importes transferidos a la cuenta de resultados (163,93) (108,60) 40,45 26,29

c) Otras reclasificaciones (0,47) 19,94 (0,02 (0,49)
2. Diferencias de conversion (358,10) 83,36 (1,00) (0,48) (100,74) 106,84 (258,36) (23,96)

a) Ganancias (Pérdidas) por valoracion (361,18) 86,79 (1,00) (0,42)

b) Importes transferidos a la cuenta de resultados 1,12) 0,13 - (0,06)

c) Otras reclasificaciones 4,18 (3,56) - -
3. Contabilidad tacita 807,87 (1.530,42) (204,42) 459,13 134,63 (188,86) 468,82 (882,44)

a) Ganancias (Pérdidas) por valoracion 743,51 (1.553,01) (186,40) 465,91

b) Importes transferidos a la cuenta de resultados 64,36 22,58 (18,03) (6,78)

c) Otras reclasificaciones - - - -
4. Entidades valoradas por el método de la participacion (3,78) 2,67 - - (0,09) 0,15 (3,69) 2,52

a) Ganancias (Pérdidas) por valoracién (2,37) 1,85 - -

b) Importes transferidos a la cuenta de resultados - - - -

c) Otras reclasificaciones (1,41) 0,82 - -
5. Otros ingresos y gastos reconocidos (0,30) (0,11) - - 0,02 - 0,32) (0,11)
B.2. Operaciones interrumpidas (19,25) 28,06 5,13 (2,03) (7,06) 13,01 (7,06) 13,01
TOTALES 57,40 1.633,72 (180,01) (439,46) 119,90 351,27 (242,51) 842,99

Datos en millones de euros



MAPFRE. S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

C)ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO A 30 DE JUNIO DE 2015 Y 2014

PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE

FONDOS PROPIOS

TOTAL
coNeErTo RESULTADOD |\ y\ycTes pOR| DIFERENCIAS M'ISEE?TE:;'%S PATI?S?SNIO
CAPITAL PRIMA'DE RESERVAS DIVIDENDO A | ATRIBUIDO A CAMBIO DE DE
S0CIAL EMISION CUENTA LA SOCIEDAD VALOR CONVERSION
DOMINANTE

SALDO INICIAL A 1 DE ENERO DE 2014 307,95 1.506,73 5.937,87 (153,98) 790,47 224,24 (779,77) 2.060,16 9.893,67
1. Ajuste de cambios de criterio contable - - - - - - - - -

2. Ajuste por errores - - - - - - - - -
SALDO INICIAL AJUSTADO 307,95 1.506,73 5.937,87 (153,98) 790,47 224,24 (779,77) 2.060,16 9.893,67
I. TOTAL INGRESOS (GASTOS) RECONOCIDOS - - - - 457,67 409,28 (23,96) 351,27 1.194,26
1. Aumentos (Reducciones) de Capital - - - - - - - - -

2. Distribucion de dividendos (Mota 4) - - (246,36) - - - - (148,90} (395,26)

3. Incrementos (Reducciones) por combinaciones de negocios - - - - - - - - -

4. Otra.s u.per.ac:iunes con accionistas de la Sociedad dominante _ = (8,59) _ _ _ _ _ (8,59)

¥ minoritarios

lll. OTRAS VARIACIONES DE PATRIMONIO NETO - - 699,76 153,98 (790,47) - - (34,19) 29,08
1. Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - 636,49 153,98 (790,47) - - - -

2. Otras variaciones - - 63,27 - - - - (34,19) 29,08

SALDO FINAL A 30 DE JUNIO DE 2014 307,95 1.506,73 6.382,68 - 457,67 633,52 (803,73) 2.228,34 10.713,16

SALDO INICIAL A 1 DE ENERO DE 2015 307,95 1.506,73 6.423,76 (184,78) 84513 890,37 (636,47) 2.316,73 11.469,42
1. Ajuste de cambios de criterio contable - - - - - - - - -

2. Ajuste por errores - - - - - - - - -

SALDO INICIAL AJUSTADO 307,95 1.506,73 6.423,76 (184,78) 84513 890,37 (636,47) 2.316,73 11.469,42
I. TOTAL INGRESOS (GASTOS) RECONOCIDOS - - - - 315,63 (299,78) (258,36) 119,80 (122,61)
1. Aumentos (Reducciones) de Capital - - - - - - - - -

2. Distribucion de dividendos (Mota 4) - - (246,36) - - - - (194 58) (440,94)

3. Incrementos (Reducciones) por combinaciones de negocios - - - - - - - - -

4. Otras operaciones con accionistas de la Sociedad dominante _ = _ _ _ _ _ _ _

¥ minoritarios

lll. OTRAS VARIACIONES DE PATRIMONIO NETO - - 717,36 184,78 (845,13) - - (8,73) 48,28
1. Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - 660,35 184,78 (84513) - - - -

2. Otras variaciones - - 57,01 - - - - (8,73) 4828
SALDO FINAL A 30 DE JUNIO DE 2015 307,95 1.506,73 6.894,76 - 315,63 590,59 (894,83) 2.233,32 10.954,15

Datos en millones de euros




MAPFRE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

D) ESTADO CONSOLIDADO DE H.UJOS DE EFECTIVO DE LOS SEMESTRES FNALIZADOS A 30 DE JUNIO DE 2015 Y 2014

CONCEPTO 2015 2014
1. Actividad aseguradora: (59,00) 531,69
Cobros en efectivo de la actividad aseguradora 11.542,55 11.089,30
Pagos en efectivo de la actividad aseguradora (11.601,55) (10.557,61)
2. Otras actividades de explotacion: (166,90) (83,58)
Cobros en efectivo de otras actividades de explotacion 334,47 427,14
Pagos en efectivo de otras actividades de explotacion (501,37) (510,72)
3. Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (301,13) (178,73)
4. Actividades interrumpidas 7,15 (6,19)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (519,88) 263,19
1. Cobros de actividades de inversion: 8.096,27 5.008,05
Inmovilizado material 3,39 14,22
Inversiones inmobiliarias 32,75 21,85
Inmovilizado intangible 2,22 4,28
Instrumentos financieros 7.092,60 4.203,25
Participaciones 300,35 123,22
Entidades dependientes y otras unidades de negocio 0,00 0,07
Intereses cobrados 596,83 576,47
Dividendos cobrados 42,98 39,35
Otros cobros relacionados con actividades de inversion 25,15 25,34
2. Pagos de actividades de inversion: (7.664,91) (4.838,39)
Inmovilizado material (20,12) (22,78)
Inversiones inmobiliarias (12,86) (22,82)
Inmovilizado intangible (69,42) (66,05)
Instrumentos financieros (6.648,83) (4.511,03)
Participaciones (395,75) (156,02)
Entidades dependientes y otras unidades de negocio (496,63) --
Otros pagos relacionados con actividades de inversion (21,30) (59,69)
3. Actividades interrumpidas 28,11 50,13
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 459,47 219,79
1. Cobros de actividades de financiacion 574,52 99,82
Pasivos subordinados -- --
Cobros por emision de instrumentos de patrimonio y ampliacion de capital -- --
Enajenacion de valores propios -- -
Otros cobros relacionados con actividades de financiaciéon 574,52 99,82
2. Pagos de actividades de financiacion (478,71) (602,22)
Dividendos de los accionistas (420,93) (378,07)
Intereses pagados (12,91) (17,98)
Pasivos subordinados - --
Pagos por devolucién de aportaciones a los accionistas (5,02) --
Adquisicion de valores propios -- 0,07
Otros pagos relacionados con actividades de financiacién (39,85) (206,24)
3. Actividades interrumpidas (22,90) (16,39)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 72,91 (518,79)
Diferencias de conversion en los flujos y saldos de efectivo (197,34) (111,57)
Saldo de tesoreria a 30 de junio de 2015 de actividades interrumpidas (37,94) --
INCREMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO (222,77) (147,38)
SALDO INICIAL DE EFECTIVO 1.188,60 1.162,78
SALDO FINAL DE EFECTIVO 965,83 1.015,40

Datos en millones de euros




MAPERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

E) NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
RESUMIDOS CONSOLIDADOS

1. INFORMACION GENERAL SOBRE LA ENTIDAD Y SU ACTIVIDAD

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

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

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

La Sociedad dominante fue constituida en Espafia y su domicilio social se encuentra
en Majadahonda (Madrid), Carretera de Pozuelo, 52.

2. BASES DE PRESENTACION Y POLITICAS CONTABLES

2.1. BASES DE PRESENTACION

Los estados financieros intermedios resumidos consolidados del semestre finalizado
el 30 de junio de 2015 (en adelante “estados financieros intermedios”) se han
preparado conforme a lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad
(NIC) n° 34 relativa a la informacion financiera intermedia. Los mencionados estados
financieros intermedios no incluyen toda la informacion que requeririan unas cuentas
anuales consolidadas completas preparadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Union Europea,
por lo que los estados financieros intermedios adjuntos deben ser leidos junto con
las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2014.

Los estados financieros intermedios han sido aprobados por el Consejo de
Administracién en su reunion del 23 de julio de 2015.

10



MAPERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

2.2. POLITICAS CONTABLES

Las politicas y métodos contables utilizados en la elaboracion de los estados
financieros intermedios consolidados del periodo intermedio son coincidentes con
los aplicados en la elaboracion de las Ultimas cuentas anuales consolidadas
aprobadas, correspondientes al ejercicio 2014.

2.3. COMPARACION DE LA INFORMACION

Como consecuencia del acuerdo alcanzado con CATALUNYA BANC de
compraventa de la participacion de CatalunyaCaixa Vida, Societat Andnima
d’Assegurances i Reassegurances (Cx Vida) y de CatalunyaCaixa Assegurances
Generals, Societat Anonima d’Assegurances i Reassegurances (Cx Generales), se
ha procedido a clasificar la actividad de estas sociedades como interrumpida, asi
como los activos y pasivos asociados a las mismas como mantenidos para la venta.
De acuerdo con la normativa aplicable, y con objeto de que la cuenta de resultados
global consolidada y el estado consolidado de flujos de efectivo del primer semestre
de 2015 sean comparables con los del primer semestre de 2014, se han
reexpresado estos ultimos, reclasificando todos los importes aportados por estas
sociedades al epigrafe VIII “Resultado después de impuestos de actividades
interrumpidas” de la mencionada cuenta de resultados consolidada y los apartados
correspondientes del estado consolidado de flujos de efectivo, asi como las
diferentes notas afectadas.

Asimismo a 30 de junio de 2015, y a efectos de su presentacion en el balance de
situacién consolidado, se ha procedido a la compensacién de los activos y pasivos
por impuestos diferidos de cada uno de los sujetos fiscales del Grupo. Con el fin de
que la informacién sea comparable se ha procedido a reexpresar los importes de
estas partidas correspondientes al ejercicio 2014, minorandolos en 1.816,60 millones
de euros.

2.4. CAMBIOS EN EL PERIMETRO DE CONSOLIDACION

El detalle de los cambios mas significativos en el perimetro de consolidacion durante
el semestre finalizado el 30 de junio de 2015 es el siguiente:

1. Adquisiciones o aumentos de participacion

Importe %Derechos de voto
Denominacion de la sociedad (Pais) Concepto Fecha de efecto| (millones de
euros) Adgquisicién Total

DIRECT LINE INSURANCE S.p.A (ltalia) Compra 29.05.2015 263,88 100,00 100,00

DIRECT LINE VERSICHERUNG

) c 29.05.2015 298,66 100,00 100,00
AKTIENGESELLSCHAFT (Alemania) ompra

VERTI INSURANCE COMPANY (Estados Unidos) Constitucién 01.01.2015 7,96 100,00 100,00

ALCAESAR FUNERPLASENCIA, S.L. (Espafia) Compra 01.01.2015 0,11 50,00 100,00

11



MAPERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

2. Ventas de participacion y otras operaciones societarias

%Derechos de voto Resultado

Denominacién de la sociedad Concepto Fecha de efecto Y (millones de
Reduccién euros)
30.06.15

KEGYELET TEMETKEZESI SZOLGALAT Venta 01.04.2015 100,00 0,00 0,09

INICIATIVAS ALCAESAR Venta 01.05.2015 25,00 40,00 (0,03)

3. ESTACIONALIDAD DE LAS OPERACIONES

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

4. DIVIDENDOS PAGADOS

El detalle de los dividendos pagados por la Sociedad dominante en los semestres
finalizados el 30 de junio de 2015 y 2014 es el siguiente:

Dividendo total Dividendo por accién
Concepto (en millones de euros) (en euros)
2015 2014 2015 2014
Dl\ndt_endo complementario del ejercicio 246,36 24636 0,08 008
anterior
Dividendo a cuenta del ejercicio corriente - -- - --
TOTAL 246,36 246,36 0,08 0,08

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

5.1. ACTIVOS FINANCIEROS

El desglose por naturaleza y categoria de los activos financieros a 30 de junio de
2015 y 31 de diciembre de 2014 es el siguiente:

Carteraa Cartera disponible Carterade Préstamos y
Concepto vencimiento paralaventa negociacién partidas a cobrar
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Derivados - - - - 376,01 429,19
!nstrurnentos de patrimonio y fondos de 213411 1.961,12 558,28 473.16
inversion
Valores representativos de deuda 2.308,24 2.341,69 31.843,22 34.072,51 2.598,14 2.596,15
Instrumentos hibridos
Préstamos 43,51 15,72 9,88
Dep6sitos constituidos por reaseguro aceptado - - - - - - 538,91 472,99
Créditos por operaciones de seguro directo, n - n - - N 6.323,39 4.973,90
coaseguro y reaseguro
Otros activos financieros 14,75 0,97 59,79 55,84 0,69 5,06 1.809,22 1.855,43
Total 2.366,50 2.358,38 34.047,00 36.089,47 3.533,12 3.503,56 8.671,52 7.302,32

Datos en millones de euros

Las valoraciones a valor razonable de las inversiones financieras incluidas en la
cartera disponible para la venta y en la cartera de negociacién se han clasificado
segun los niveles de las variables empleadas en su valoracion:

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

- Nivel 2. Datos observables: Precios cotizados en mercados activos para
instrumentos similares al que se valora u otras técnicas de valoracién en las
que todas las variables significativas estan basadas en datos de mercado
observables. La valoracion se realiza mediante la utilizacion de un modelo en
el que se realiza un descuento de flujos futuros a partir de una curva de tipos
con dos componentes principales:

*+ Curva swap cupo6n cero de la moneda en la que esté denominada la
emision, y que es considerada como mejor aproximacion al tipo de interés
sin riesgo.

« Diferencial del riesgo adicional, que sera el diferencial adicionado a la
curva swap cupon cero que refleje los riesgos inherentes a la emision
valorada, tales como: riesgo de crédito, iliquidez y opcionalidad.

13



MAPERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Nivel 3. Otras valoraciones: Variables especificas para cada caso. Los activos
financieros de este nivel suponen un 0,17 por 100 del total de la cartera
valorada a valor razonable. A estos efectos se puede distinguir entre:

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

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

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

El proceso de valoracion de los activos financieros consta de:

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

b) En funcion de la naturaleza contable de las carteras se realiza la valoracion.
No obstante, para todos los activos se realiza al menos mensualmente una
valoracion de mercado, siendo los métodos de valoracion los descritos
anteriormente: precio de cotizacién en mercados activos (Nivel 1); en base a
datos observables en los mercados, como precios de cotizacion para activos
similares, descuento de flujos en funcién de la curva de tipos del emisor, etc.
(Nivel 2), y mediante valoraciones especificas no basadas en variables de
mercado (Nivel 3).

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

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

Ademas, un andlisis global del valor de las inversiones, plusvalias y minusvalias es
realizado regularmente por la Comision Delegada de la Sociedad dominante.
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Se detallan a continuacion las inversiones clasificadas en la cartera disponible para
la venta y en la cartera de negociacion a 30 de junio de 2015 y 31 de diciembre de
2014, conforme a sus niveles y variables empleadas en su valoracion:

Valor de mercado (valor contable) Total valor contable
Concepto Nivel 1. Valor de cotizacién Nivel 2. Datos observables Nivel 3. Otras valoraciones (valor razonable)
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
CARTERADISPONIBLE PARA LAVENTA
epumentos de patimonio yfondos de 2.046,46 1.870,37 66,42 73,45 21,23 17,30 2.134,11 1.961,12
Valores representativos de deuda 27.687,27 28.974,14 4.113,15 5.054,32 42,80 44,05 31.843,22 34.072,51
Oftros activos financieros 29,87 26,28 39,72 29,50 0,08 0,06 69,67 55,84
Total cartera disponible para la venta 29.763,60 30.870,79 4.219,29 5.157,27 64,11 61,41 34.047,00 36.089,47
CARTERA DE NEGOCIACION
Derivados (no cobertura) 5,16 4,70 370,85 424,49 - - 376,01 429,19
Instrumentos de patrimonio yfondos de
. L 556,84 471,65 0,12 0,21 1,32 1,30 558,28 473,16
inversion
Valores representativos de deuda 2.571,12 2.460,33 27,02 135,82 - - 2.598,14 2.596,15
Oftros activos financieros 0,69 5,06 - - - - 0,69 5,06
Total cartera de negociacion 3.133,81 2.941,74 397,99 560,52 1,32 1,30 3.533,12 3.503,56

Datos en millones de euros

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

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

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

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

Durante el semestre finalizado el 30 de junio de 2015 no se han producido
transferencias significativas entre los diferentes Niveles, ni modificaciones en las
técnicas de valoracion para los Niveles 2 y 3 de la jerarquia de valor razonable.
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A continuacion se presenta una conciliacion de los saldos de apertura con los saldos
de cierre a 30 de junio de 2015 para los activos financieros de la cartera disponible
para la venta clasificados en el Nivel 3:

Instrumentos
. ; Valores .
de patrimonio : Otros activos
representativos ) ) Total
y fondos de financieros
. . de deuda
inversion
Saldo inicial 17,30 44,05 0,06 61,41
Compras 2,11 -- -- 2,11
Ventas - (1,37) - (1,37)
Transferencia desde nivel 1 o 2 2,77 - - 2,77
Transferencia a nivel 1 o0 2
Amortizaciones
Pérdidas y ganancias - (0,01) - (0,01)
Otros (0,95) 0,13 0,02 (0,80)
Saldo final 21,23 42,80 0,08 64,11

Datos en millones de euros

Se detallan a continuacion las inversiones clasificadas en la cartera a vencimiento a
30 de junio de 2015 y 31 de diciembre de 2014.

VAMLOR RATORASLE
VALOR CONTABLE

’ (coste nmeoctizods) " . | [ 3
CONCLFIO Nived 1. Vador du cotizacida Nivel 2. Dates abservables Woved 3. Owras valorackooas Total

T | I I
s M l 215 o l 015 l PRl | a5 Ma M5 o

0 dewda I8 24 2M1 63 2u22% 2148 1% 184 53 1T8 30 238 2ITT 45

TOTAL CARTERA A VENOMENTO 236650 23em 2 U555 22U Fal b ig T m LY.} Wm 23024 2343130

Ceva an mioces Se waree

A 30 de junio de 2015 el Grupo tiene entregados en garantia, por operaciones de
permuta financiera, activos de renta fija y tesoreria por un importe de 245,22 y 3,85
millones de euros, respectivamente (290,65 y 3,66 millones de euros,
respectivamente, a 31 de diciembre de 2014). Dichos activos financieros se
encuentran clasificados en la cartera disponible para la venta. A 30 de junio de 2015
los activos de renta fija y tesoreria recibidos en garantia ascienden a 281,13 y 40,01
millones de euros, respectivamente (346,04 y 35,06 millones de euros,
respectivamente, a 31 de diciembre de 2014). En ambos casos la garantia vence
diariamente, momento en el que se constituye una nueva garantia, se mantiene la
existente o se cancela la misma definitivamente.
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5.2. INVERSIONES POR CUENTA DE TOMADORES DE SEGUROS DE VIDA
QUE ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSION

En el siguiente cuadro se muestra la composicién del epigrafe de inversiones por
cuenta de tomadores de seguros de vida que asumen el riesgo de la inversion a 30
de junio de 2015 y 31 de diciembre de 2014

Valor contable (valor razonable)
Concepto Nivel 1. Valor de cotizacion|Nivel 2. Datos observables |Nivel 3. Otras valoraciones Total
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Instrumentos de patrimonio 39,78 29,53 - - - - 39,78 29,53
Valores representativos de deuda 684,75 849,69 677,20 759,14 - - 1.361,95 1.608,83
Fondos de inversién 312,95 391,62 78,67 57,22 - - 391,62 448,84
Total 1.037,48 1.270,84 755,87 816,36 - - 1.793,35 2.087,20

Datos en millones de euros

5.3. EMISIONES, RECOMPRAS Y REEMBOLSOS DE VALORES
REPRESENTATIVOS DE DEUDA

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

5.4. OTROS PASIVOS FINANCIEROS

El saldo de la cuenta de otros pasivos financieros a 30 de junio de 2015 y 31 de
diciembre de 2014 recoge, entre otros, pasivos a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias por importe de 300,93 y 267,57 millones de euros,
respectivamente. El importe reflejado en dicha cuenta corresponde a la valoracién
de permutas financieras (swaps) de intercambio de flujos, siendo su nivel de
jerarquia de valor razonable el Nivel 2. No se han producido traspasos entre los
diferentes Niveles de jerarquia.

6. CAPITAL SOCIAL

El capital social de la Sociedad dominante a 30 de junio de 2015 esta representado
por 3.079.553.273 acciones de 0,10 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. Todas las acciones confieren los mismos derechos
politicos y econdémicos.

CARTERA MAPFRE patrticipa en el 67,70 por 100 del capital a 30 de junio de 2015y
2014.

17



MAPERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

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

A 30 de junio de 2015 y 31 de diciembre de 2014 ninguna de las sociedades del
Grupo posee acciones de la Sociedad dominante.

7. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

A 30 de junio de 2015 y 31 de diciembre de 2014 el detalle de las principales lineas
de crédito es el siguiente:

Limite Dispuesto
Entidad Vencimiento
2015 2014 2015 2014
Banco de Santander 11.12.2019 1.000,00 1.000,00 470,00
TOTAL 1.000,00 1.000,00 470,00

Datos en millones de euros

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

8. DETERIORO DE ACTIVOS

El detalle de los deterioros de activos contabilizados durante los semestres
finalizados el 30 de junio de 2015 y 2014 es el siguiente:

Deterioro en 2015 2014
Activos intangibles -- 10,25
Inversiones inmobiliarias 2,45 7,30
Inversiones financieras 5,90 3,50
Créditos 10,76 13,67
TOTAL 19,11 34,72

Datos en millones de euros

Los importes del ejercicio 2014 estan reexpresados por la consideracion de la
actividad de las sociedades Cx Vida y Cx Generales como actividad interrumpida.
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9. INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS

9.1. DISTRIBUCION DE PRIMAS POR AREAS REGIONALES Y UNIDADES DE
NEGOCIO

El detalle por Areas Regionales y Unidades de Negocio de las primas del seguro
directo y reaseguro aceptado y de los resultados, de los semestres finalizados el 30
de junio de 2015 y 2014 es el siguiente:

Resultado
Area Regional / Unidad de Primas ) Atribuible ala Sociedad
Negocio Antes de impuestos dominante
2015 2014 2015 2014 2015 2014

Iberia 3.705,98 4.028,53 289,83 355,30 202,18 230,82
Latam Norte 1.182,43 647,50 45,66 42,85 30,69 30,31
Latam Sur 1.298,08 1.429,73 86,59 87,36 40,15 66,54
Brasil 2.512,27 2.705,46 444,91 340,86 85,50 68,18
EMEA 816,45 615,14 26,47 40,87 10,75 25,96
Norteamérica 1.363,16 1.016,41 (93,12) 36,59 (57,33) 26,26
APAC 61,14 46,13 2,52 2,53 2,23 2,20
Total Areas Regionales 10.939,51 10.488,91 802,86 906,35 314,18 450,27
Reaseguro 2.035,82 1.885,62 100,04 93,88 71,79 67,68
Total Unidades de Negocio 12.975,33 12.374,53 902,90 1.000,23 385,96 517,95
Ajustes de Consolidacion (800,17) (859,61) (88,57) (92,05) (70,33) (60,28)
Total 12.175,16 11.514,92 814,32 908,18 315,63 457,67

Datos en millones de euros

9.2. INGRESOS ORDINARIOS Y RESULTADOS POR SEGMENTOS
OPERATIVOS

El detalle de los ingresos ordinarios y resultados por segmentos operativos de los
semestres finalizados el 30 de junio de 2015 y 2014 es el siguiente:

Resultado
Segmento operativo naresos ordarios Antes de impuestos Atribui(tj)l(;amairl]zrit;ciedad
2015 2014 2015 2014 2015 2014

Seguro directo:
«\ida 2.163,84 2.582,15 370,73 335,23 83,38 100,97
« Autos 3.607,80 3.289,03 146,55 188,09 59,21 116,77
«Otros no vida 4.554,87 4.067,11 211,07 305,05 98,62 168,89
Reaseguro 2.876,17 2.630,05 154,35 136,05 107,88 92,78
Otras actividades 525,36 537,21 27,06 110,00 37,60 96,38
Total operaciones continuadas 13.728,04 13.105,55 909,76 1.074,42 386,69 575,79
iF;fesrtrjlljt:]iqdp?ddaegactl\/ldades 15,56 1224
Ajustes de consolidacién (1.314,98) (1.318,74) (95,44) (166,24) (86,61) (130,36)
Total 12.413,06 11.786,81 814,32 908,18 315,63 457,67

Datos en millones de euros
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Los ingresos ordinarios recogen las primas emitidas de seguro directo y las primas
de reaseguro aceptado del negocio asegurador, asi como los ingresos de
explotacion de otras actividades.

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

10. COMBINACIONES DE NEGOCIO

Durante el semestre finalizado el 30 de junio de 2015 MAPFRE INTERNACIONAL, S.A.
ha adquirido las participaciones accionariales en DIRECT LINE INSURANCE S.p.A.
(Direct Line ltalia) y DIRECT LINE VERSICHERUNG AKTIENGESELLSCHAFT (Direct
Line Alemania), adquisicidon que se enmarca en la apuesta por la multicanalidad y por el
refuerzo de la presencia del Grupo en el continente europeo. Asimismo el Grupo
considera claves en la adquisicion la afinidad y oportunidad de aprovechamiento de las
capacidades del modelo de negocio del Grupo, asi como el potencial de crecimiento y
de creacién de valor. Durante el primer semestre del ejercicio 2014 no se ejecutaron
combinaciones de negocio por importe significativo. El valor razonable de los activos y
pasivos identificables de las participaciones adquiridas en el primer semestre del
ejercicio 2015 son los siguientes:

Bercicio 2015
Concepto
Direct Line Italia Direct Line Alemania
ACTIVO
Otros. a.ct.|§/os intangibles-Gastos de 55,29 44,53
adquisicion de cartera
Inversiones 602,95 397,14
Activos por impuestos diferidos - 23,49
Créditos 151,33 88,57
Tesoreria 52,00 13,98
Otros activos 391,88 58,88
TOTAL ACTIVO 1.253,45 626,59
PASIVO
Provisiones técnicas 868,20 371,65
Pasivos por impuestos diferidos 39,41 34,30
Deudas 128,60 30,00
Otros pasivos 28,38 2,00
TOTAL PASIVO 1.064,59 437,95
Valor razonable de los activos netos 188,85 188,65
Participacion adquirida 100% 100%
Val_or razonable del_ porcentaje de 188,85 188,65
activos netos adquiridos
Diferencia de primera consolidacién 75,03 110,01
Coste de adquisicion 263,88 298,66

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 combinacion, principalmente por los gastos de adquisicion de
cartera y sus correspondientes pasivos por impuestos diferidos, no registrados en sus
libros. Asimismo, los citados valores razonables han sido asignados de forma
provisional por encontrarse en estudio la adecuada identificacion y determinacion de
dicho valor.

El coste de adquisicion de las combinaciones ha sido satisfecho integramente, no
existiendo a 30 de junio de 2015 pagos aplazados.

Los gastos directamente atribuibles a las combinaciones, en concepto de honorarios de
profesionales independientes, abogados y asesoria financiera, por importe total de 4,04
millones de euros, han sido contabilizados como gastos en la cuenta de resultados
consolidada.

La fecha de incorporacion al grupo consolidable de las anteriores participaciones ha sido
el 1 de junio de 2015; habiendo contribuido con 58,25 millones de euros a las primas del
Grupo y con 1,40 millones de euros al resultado neto atribuible a la Sociedad dominante.
Si las combinaciones hubieran tenido lugar a principio de afio, habrian contribuido con
416,12 millones de euros a las primas del Grupo y con (4,00) millones de euros al
resultado neto atribuible a la Sociedad dominante.

11. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

11.1. GASTOS E INGRESOS

El detalle de los gastos e ingresos con partes vinculadas de los semestres
finalizados el 30 de junio de 2015 y 2014 es el siguiente:

Accionistas Otras partes
Total
Concepto significativos vinculadas
2015 2014 2015 2014 2015 2014

Gastos financieros
Contratos de gestion o colaboracion
Arrendamientos - - 1,28 1,29 1,28 1,29
Recepcion de senvicios - - 0,02 0,03 0,02 0,03
Correcciones valorativas por deudas incobrables o de
dudoso cobro
Resultados por baja o enajenacion de activos
Otros gastos - - 0,02 - 0,02

Total - - 1,32 1,32 1,32 1,32
Ingresos financieros
Contratos de gestion o colaboracion
Dividendos recibidos
Arrendamientos - 0,10 - 0,06 - 0,16
Prestacion de servicios - 0,06 - 0,07 - 0,13
Resultados por baja o enajenacion de activos
Oftros ingresos 0,11 - 0,01 - 0,12

Total 0,11 0,16 0,01 0,13 0,12 0,29

Datos en millones de euros
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11.2. OTRAS TRANSACCIONES

El detalle de otras transacciones con partes vinculadas de los semestres finalizados
el 30 de junio de 2015 y 2014 es el siguiente:

Accionistas Otras partes
L X Total
significativos vinculadas

Concepto
2015 2014 2015 2014 2015 2014

Compra de activos materiales, intangibles u otros activos - - - 0,02 - 0,02

Acuerdos de financiacién: créditos y aportaciones de capital
entregadas

Contratos de arrendamiento financiero (arrendador)

Amortizacion o cancelacién de créditos y contratos de
arrendamiento (arrendador)

Venta de activos materiales, intangibles u otros activos.

Acuerdos de financiacion, préstamos y aportaciones de capital
recibidas

Contratos de arrendamiento financiero (arrendatario)

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

Garantias y avales prestados
Garantias y avales recibidos
Compromisos adquiridos

Compromisos/Garantias cancelados

Dividendos y otros beneficios atribuidos 166,79 166,79 - 7,04 166,79 173,83

Otras operaciones - - 0,01 - 0,01

Datos en millones de euros

11.3. REMUNERACIONES DEL PERSONAL CLAVE DE LA DIRECCION

El detalle de las retribuciones del personal clave de la Direccién en los semestres
finalizados el 30 de junio de 2015 y 2014 es el siguiente:

Concepto 2015 2014

e Retribucion fija 181 1,84
eRetribucion variable 2,26 2,57
eDietas 0,37 0,41
« Atenciones estatutarias 0,98 0,86
e Retribuciones post-empleo 0,64 1,05
«Otros 0,11 0,13
Total 6,17 6,86

Datos en millones de euros

En cada uno de los semestres finalizados el 30 de junio de 2015 y 2014 se han
devengado gastos en concepto de incentivos a medio plazo por importe de 0,70
millones de euros, cuyo importe total se liquidara, en caso de alcanzarse los
objetivos establecidos, en 2016.
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11.4. PLANTILLA MEDIA

A continuacién se detalla el nimero medio de empleados del Grupo durante los
semestres finalizados el 30 de junio de 2015 y 2014.

Plantilla media 2015 2014
Hombres 17.253 16.373
Mujeres 20.970 19.934

Total 38.223 36.307

12. OTRA INFORMACION

e En relacion con la conversion de los estados financieros de las filiales
venezolanas, como consecuencia de la ausencia de subastas y poca
representatividad del indice de referencia SICAD | y la aparicién de un nuevo
mercado de moneda extranjera denominado SIMADI, MAPFRE ha adoptado
durante el primer semestre del 2015 la mencionada tasa SIMADI para dicha
conversion, por considerar que es la mas representativa y la que mejor se
adapta a las circunstancias de mercado actual. Conforme a la informacion
publicada por el Banco Central de Venezuela, equivalia a 197,298 bolivares por
dolar estadounidense a 30 de junio de 2015. A 31 de diciembre de 2014 la tasa
de conversion utilizada fue la denominada SICAD |. Esta modificacion en la tasa
utilizada en la conversion de los estados financieros de las entidades
venezolanas, junto con los efectos de la reexpresion por inflacion y los
resultados globales del periodo, han producido un descenso del patrimonio neto
consolidado en el semestre finalizado a 30 de junio de 2015 por importe de
274,24 millones de euros.

e Desde el 30 de junio de 2015 hasta la fecha de aprobacién de estos estados
financieros intermedios no se han producido hechos posteriores significativos.
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