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1. Principales magnitudes Grupo MAPFRE

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020
Resultados
Ingresos 15.051,1 13.277,0 -11,8%
Primas emitidas y aceptadas totales 12.528,3 10.982,7 -12,3%
- No Vida 9.704,0 8.762,8 -9,7%
- Vida 2.824,3 2.219,9 -21,6%
Resultado neto atribuido 374,5 270,7 -27,7%
Ratio de Siniestralidad No Vida 67,5% 67,6% 0,1p.p
Ratio de Gastos No Vida 28,5% 29,1% 0,7p.p
Ratio Combinado No Vida 95,9% 96,7% 0,8p.p
Beneficio por accién (euros) 0,12 0,09 -27,7%

CONCEPTO DICIEMBRE 2019  JUNIO 2020
Balance
Activos totales 72.509,9 70.171,2 -3,2%
Activos gestionados 63.637,9 60.889,9 -4,3%
Fondos Propios 8.854,3 8.341,6 -5,8%
Deuda 2.973,7 3.068,1 3.2%
ROE 7,2% 5,9% -1,3p.p

Empleados a cierre del periodo

Total 34.324 33.989 -1,0%
- Espana 11.032 11.393 3,3%
- Otros paises 23.292 22.596 -3,0%
Accién MAPFRE

Capitalizacién burséatil (millones de euros) 7.268,0 4.878,0 -32,9%
Valor accién (euros) 2,36 1,58 -32,9%

CONCEPTO DICIEMBRE 2019 MARZO 2020

Solvencia
Ratio de solvencia 186,8% 177,2% -9,6 p.p

Cifras en millones de euros
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2.Hechos econémicos y corporativos relevantes

2.1 Hechos Economicos Relevantes.

2.1.1 Crisis del Coronavirus (COVID-19)
2.1.1.1 Contexto crisis del coronavirus (COVID-19)

El primer semestre del ano 2020 ha estado
marcado por la irrupcién del coronavirus (COVID-
19]). Esta crisis fue declarada por la OMS como
pandemia y su propagacion, junto con las medidas
destinadas a la contencién y mitigacion de sus
efectos, estd provocando una ralentizacion de la
actividad econdmica cuyo impacto final es de dificil
cuantificacion. Bajo estas circunstancias, MAPFRE
desarrollé desde el primer momento un conjunto
de actuaciones enmarcadas en dos grandes
prioridades: garantizar la seguridad sanitaria de
todo el equipo humanoy asegurar la continuidad de
las operaciones de tal forma que permitieran
mantener el nivel de servicio a los clientes. Las
actuaciones mas relevantes realizadas fueron:

e Activacion del plan de continuidad del negocio
en todos los paises y unidades, adaptandolo a la
singularidad de la crisis Covid-19, mediante el
teletrabajo de cerca del 90% de los empleados
en el mundo, y mantenimiento de los servicios
esenciales [gruas, talleres, reparaciones hogar,
centros médicos, funerarias...).

e Evaluacion de los riesgos derivados de la crisis
y adopcion de una estrategia destinada a la
proteccion del balance, especialmente las
inversiones, y a preservar el capital del Grupo,
disponiendo de la liquidez y financiacion

necesaria que neutralizara cualquier tension

monetaria, especialmente en las operaciones en

paises emergentes.

e Movilizacion de recursos y transferencia de
fondos a la economia, mediante la concesion de
ayudas y financiacion adicional a agentes,
proveedores directos y clientes, con especial
atencion al segmento de auténomos y Pymes.

La crisis del coronavirus ha supuesto una fuerte
disminucion de la actividad econdémica mundial
derivada del confinamiento de la poblacion,
inicialmente, en marzo, focalizada en Europa, pero
trasladandose mas tarde a los Estados Unidos y
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Latinoamérica, zonas geogréficas en las que esta
teniendo una gran virulencia en los meses de junio
y julio. Aunque el confinamiento derivado de la
crisis del coronavirus redujo la contratacion de
nuevos seguros en el mes de marzo, el impacto de
la crisis sanitaria y econémica se ha producido en
Europa y América, principalmente, en el segundo
trimestre del ano por lo que el efecto en el volumen
de negocio y resultados se refleja en ese periodo
del ejercicio. El inicio de la crisis en marzo, supuso
una brusca caida de los mercados y una fuerte
depreciacién de las monedas en varios paises
emergentes. La inyeccidn de liquidez de los bancos
centrales de Estados Unidos y la Unidn Europea, ha
supuesto en el segundo trimestre del ano una
mejora en los mercados, aunque las monedas en el
mejor de los casos han presentado una ligera
recuperacion.

2.1.1.2 Impactos Econémicos en MAPFRE mas
relevantes en la cuenta de Resultados.

A continuacion, se incluye un detalle de los
impactos mas relevantes en los resultados del
Grupo, derivados de la crisis del coronavirus
(COVID-19):

Primas emitidas

Como consecuencia del confinamiento de la
poblacidn se ha reducido la contratacidon de nuevos
seguros lo que ha producido una caida en la
emision de primas, con efecto importante en los
ramos de Automdviles y Decesos. Sin embargo,
esta caida se ha visto parcialmente compensada
con el crecimiento de la emisidén en otros ramos
como Hogar, Comunidades, Seguros de Empresas
y de Riesgos Industriales. A 30 de junio las primas
han decrecido un 12,3%, con un gran impacto en el
negocio de Automoviles que decrece el 18,6%. Esta
caida, se explica tanto por la falta de actividad de
venta de vehiculos como por la muy relevante
depreciacién de las monedas, en varios paises
donde MAPFRE mantiene operaciones.

Por otro lado, en Espana se adoptaron medidas de
apoyo a asegurados entre las que destaca el
descuento en primas para Pymesy auténomos cuyo
importe acumulado al cierre de junio 2020 se eleva
a 55,4 millones de euros.
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Asimismo, en Estados Unidos también se puso en
marcha un programa de ayuda financiera a los
asegurados equivalente al 15% de la prima
mensual y con efecto en los meses de abril y mayo.
Este programa tuvo un impacto total en primas de
32,6 millones de euros, y fue aplicado en todos los
estados donde MAPFRE USA ha suscrito negocio de
Autos Particulares.

Siniestralidad

La siniestralidad declarada de No Vida se ha
reducido de forma importante en los ramos de
Automoviles, debido a la disminucion en la
utilizacion de vehiculos y de Salud, por el
aplazamiento de consultas, tratamientos y cirugias
no urgentes en el marco de la crisis sanitaria. En el
lado opuesto, se ha producido un importante
aumento de la siniestralidad en el ramo de
Decesos, en linea con el aumento de fallecimientos.

La siniestralidad directa declarada incurrida
derivada de siniestros imputables directamente al
COVID-19 acumulada por lineas de negocio, a junio
2020, se detalla a continuacion:

Ramos Importe

SALUD 15,3
DECESOS 15,4
VIDA RIESGO 12,3
ASISTENCIA EN VIAJE (Seguro de Viaje) 18,4
OTROS RAMOS (HOGAR, MULTIRRIESGO...) 55

TOTAL SEGUROS 66,9
REASEGURO ACEPTADO 86,5
TOTAL ACUMULADO 153,4

Cifras en millones de euros

La linea de negocio en la que ha tenido un mayor
impacto la siniestralidad directa declarada
derivada de siniestros a causa del COVID-19 ha sido
la de reaseguro aceptado por negocio suscrito por
las Unidades de negocio de Reaseguro y Global
Risks. El importe de la siniestralidad bruta del
reaseguro aceptado se eleva al 30 de junio a la cifra
de 86,5 millones de euros, de los cuales 76,5
millones de euros corresponden a la cobertura de
interrupcion de negocio y 10 millones de euros a la
de seguro de crédito de negocio aceptado.

Por otro lado, el Grupo MAPFRE ha adoptado
medidas tendentes a adecuar las reservas de
siniestros ocurridos y no declarados (IBNRJ, al
objeto de reconocer al cierre del primer semestre
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el impacto econdmico del retraso de los
asegurados en la
derivada del confinamiento. Este aumento de
reservas en los ramos de No Vida equivale
aproximadamente a 2,7 puntos porcentuales
adicionales de siniestralidad para todo el Grupo

MAPFRE.

declaracion de siniestros

Provisiones Reestructuraciones y Deterioros

Al 30 de junio se ha registrado una provisidn por
reestructuracion de negocios de actividades del
Grupo por importe de 20 millones de euros.

Por otro lado, derivado de la caida de la actividad
econdmica se ha revisado la valoracion de las
inversiones en los terrenos mas importantes,
destinados al desarrollo de viviendas en Espana.
Como consecuencia de ello se ha dotado una
provision, al cierre de junio 2020 por un importe
total de 27,3 millones de euros, cifra que equivale
aproximadamente al 7,9% del valor contable de los
mencionados terrenos.

La cartera de inversiones financieras disponible
para la venta presenta en el primer semestre una
variacion negativa de 268,2 millones de euros,
como consecuencia de la caida del valor de
mercado de los titulos incluidos en esta cartera,
debido a la evolucién de los mercados financieros.
Se ha realizado una revision individual de los
valores que integran esta cartera a fin de identificar
indicios de deterioro del valor de las mismas. Del
analisis de la cartera de renta variable se pone de
manifiesto que, de acuerdo con los criterios del
Grupo, titulos de renta variable con minusvalias
latentes por importe de 0,9 millones de euros
presentan un descenso en su valor de mercado
superior al 40% respecto a su valor contable al
cierre de junio 2020 y que titulos de renta variable
con minusvalias latentes por importe de 0,7
millones de euros mantienen un valor de mercado
inferior a su valor contable por un periodo
ininterrumpido superior a 18 meses, razoén por cual
siguiendo la politica contable del Grupo se han
provisionado al 100%.

En relacion con la cartera de renta fija, no se ha
observado impacto alguno derivado del potencial
deterioro crediticio de las emisiones de deuda.
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Gastos COVID-19

MAPFRE ha movilizado recursos y ha adoptado
medidas de ayuda destinadas a garantizar la
proteccion del personal frente a la pandemia del
COVID-19, asi como asegurar la continuidad del
negocio. El importe acumulado de los gastos
incurridos en el Grupo asociados a estas medidas
ha ascendido a 24,2 millones de euros al cierre de
junio 2020.

Resultados

Los efectos comentados con anterioridad en
primas, siniestralidad y gastos han tenido un
impacto relevante en los resultados del Grupo al
cierre de junio, en este sentido es importante
destacar el efecto sobre el ratio combinado de los
siguientes ramos:

Ratio Combinado

Ramos
Junio 2019 Junio 2020 A%
AUTOS 100,2% 90,5% -9,7p.p
SALUD Y ACCIDENTES 100,8% 97.9% -29p.p
SEGUROS GENERALES 86,2% 99,0% 12,8 p.p
DECESOS 96,4% 125,8% 29,4p.p
ASISTENCIA EN VIAJE 110,6% 103,3% -7,3p.p
VIDA RIESGO 87,3% 83,9% -3,4p.p

Como se puede observar se ha producido una caida
importante del ratio combinado de los ramos de
Automoéviles y Salud a junio 2020 debido,
respectivamente, a la menor utilizacién del
vehiculo por el confinamiento y al aplazamiento de
las consultas, tratamientos y cirugias no urgentes,
en comparacion con idéntica fecha del pasado
ejercicio, y en sentido contrario un importante
aumento en el ratio combinado del ramo de
Decesos, por el aumento de la mortalidad a causa
del coronavirus, asi como en el ramo de Seguros
Generales por el aumento de los danos en el Hogar
y Comunidades.

2.1.1.3 Efectos Econdmicos en el Balance de
MAPFRE y en su Solvencia.

Desde el primer momento MAPFRE adoptd una
estrategia destinada a la proteccion de su balance
y la solvencia de sus entidades aseguradoras,
especialmente las inversiones financieras. Para
ello se puso a disposicion la liquidez necesaria y la
financiacion adecuada que neutralizara cualquier
tension monetaria en las companias aseguradoras
del Grupo, y en especial las operaciones de las
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entidades de MAPFRE en paises emergentes. En
consecuencia, durante el primer semestre el Grupo
ha mantenido altos niveles de liquidez en todas sus
entidades, habiéndose atendido en tiempo y forma
todas las obligaciones de pagos con asegurados y
proveedores, no existiendo evidencias de retrasos
relevantes en el cobro de las primas a asegurados
y en las cuentas a cobrar a reaseguradores.
Asimismo, tampoco se han identificado durante
este periodo indicios de deterioro en los activos
intangibles del Grupo, habiéndose realizado los
correspondientes andlisis al 30 de junio sobre
aquellos fondos de comercio en los que a esta fecha
pudiera haber indicios de ello, sin que se hayan
puesto de manifiesto.

Los fondos propios del Grupo se han visto afectados
fundamentalmente por dos efectos derivados de la
crisis del COVID-19, por un lado, la caida de los
mercados financieros y, por otro lado, la fuerte
depreciaciéon de las monedas de varios paises de
Latinoamérica y de Turquia. El impacto negativo
conjunto de estos dos efectos en los fondos propios
atribuidos del Grupo en el primer semestre del ano
2020 asciende a 509,8 millones de euros, una parte
significativa del mismo es derivada de la crisis del
coronavirus.

MAPFRE realizé una actualizacion del calculo de su
posicion de Solvencia Il al 31 de marzo de 2020
siguiendo la solicitud de la Direcciéon General de
Seguros y Fondos de Pensiones, y en el marco de
las recomendaciones de EIOPA, autoridad de
supervision de seguros europea. Esta actualizacion
de la posicion de solvencia, supone el calculo en el
primer trimestre de 2020, tanto del capital de
solvencia obligatorio [SCR en su acrénimo en
inglés), que
periodicidad anual, como los fondos propios

habitualmente se realiza con
admisibles, cuyo calculo tiene una frecuencia
trimestral. El ratio de Solvencia Il se situd en el
177,2%, lo que muestra una reduccion de 9,6 puntos
porcentuales respecto el existente a diciembre de
2019. Este dato es muy satisfactorio, en un contexto
de disminucidn del valor de los activos financieros
y caidas en los fondos propios como consecuencia
del desplome de los mercados financieros acaecido
durante el mes de marzo. MAPFRE se mantiene en
el umbral de tolerancia marcado por el Consejo de
Administracion, cuyo rango inferior es el 175% de
margen de Solvencia, a pesar del impacto de la
crisis. Estos datos reflejan la gran solidez vy
resiliencia del balance de MAPFRE, asi como su
capacidad de gestion continuada.
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2.1.1.4 Situacion actual de las operaciones de
MAPFRE

La actuacion de MAPFRE durante la crisis del
COVID-19 se ha grandes
prioridades:

centrado en dos

e Garantizar la seguridad sanitaria de todo el
equipo humano.

e Asegurar la continuidad de las operaciones
para poder mantener el nivel de servicio a los
clientes.

Desde un primer momento, la seguridad y la salud
de los empleados y terceros del Grupo MAPFRE fue
la prioridad fundamental, de tal manera que, desde
las primeras semanas de impacto de la pandemia,
la practica totalidad de la compania ya comenzd a
operar en un modelo de teletrabajo masivo.
Posteriormente, conforme la crisis fue remitiendo
en algunas zonas geograficas, se fue produciendo
una vuelta parcial, gradual, ordenada y prudente a
las instalaciones, en aquellos paises en los que la
situacion provocada por el COVID-19, lo hizo
posible, siguiendo un modelo basado en oleadas
incrementales y de acuerdo siempre a las
instrucciones de las autoridades sanitarias de cada
pais.

Desde el punto de vista de la gestion de la crisis
provocada por la pandemia, pese al impacto de la
misma y las restricciones a la movilidad impuestas
en muchos paises, las sociedades filiales de
MAPFRE han mantenido la continuidad de sus
operaciones y se ha seguido proporcionando
servicio a los clientes en todos los lugares en los
que el Grupo tiene presencia, cumpliendo siempre
tanto con el compromiso con los clientes, como con
lo establecido en la normativa vigente de aplicacion
en cada pais, en cada momento.

La situacion de la pandemia en la actualidad
presenta situaciones dispares, con una situacion de
“nueva normalidad” en los paises europeos, que
hace que se haya podido recobrar la practica
totalidad de la actividad comercial en nuestro
primer mercado, ESPANA, donde ya desarrolla sus
labores de forma presencial mas del 35% del
personal, aunque se mantienen estrictas medidas
de prevencion y control ante la preocupacion
creciente asociada a los rebrotes y eventuales
cambios de tendencia que puedan producirse. A su
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vez, persiste una situacion complicada en el

continente americano, con un incremento
continuado del niumero de contagios en Estados
Unidos, aunque en Massachusetts, donde se centra
la mayor parte de nuestras operaciones, la
situacidon ha ido mejorando y ha permitido que el
28% del personal este ya desarrollando su labor
desde las instalaciones de MAPFRE. En otro gran
mercado del Grupo, BRASIL, sigue produciéndose
un gran impacto por la crisis, aunque la situacién
en el estado de Sao Paulo, donde se ubica nuestra
sede, ha seguido una senda de paulatina mejora, lo
que ha permitido la vuelta a nuestras instalaciones

del 18% del personal.

Por ultimo, crece la preocupacién en varios paises
de Latinoamérica donde no se frenan las curvas de
contagios y la actividad
econdmica produce ya un impacto
econdmico negativo en la region.

interrupcion de la
fuerte

2.1.1.5 Perspectivas futuras

Las perspectivas econdmicas reflejan caidas del
PIB mundial muy significativas en el ano 2020, con
una recuperacion parcial en 2021, pero todavia
marcadas por una gran incertidumbre en los
indicadores, y que es extensiva al mercado
asegurador y reasegurador. En el ano 2020 se
espera un importante retroceso en el crecimiento
del negocio asegurador a nivel mundial por la crisis
sanitaria y las medidas de confinamiento que han
llevado a una caida de la actividad econdmica
mundial.

Las perspectivas futuras son realmente inciertas,
pues el proceso de confinamiento y distanciamiento
social producirad un descenso en los ingresos por
primas. En este sentido, las primas del seguro de
Autos pueden sufrir una reduccion importante en la
nueva produccion debido a una menor venta de
vehiculos. Por otro lado, el seguro de Salud podria
verse beneficiado de un mayor volumen de primas,
pues en situaciones de crisis las personas tratan de
buscar una cobertura sanitaria complementaria. En
cuanto al seguro de Vida Riesgo su comportamiento
estard en buena medida asociado a la marcha del
consumo y a la evolucidn de los créditos. El seguro
de Vida Ahorro profundizara su descenso debido a
la actual situacion de los tipos de interés que se
mantendran en niveles minimos durante mucho
tiempo.
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Se espera un aumento de la siniestralidad en los
ramos
enfermedad, como son los de Salud y Decesos. El
paron economico y el confinamiento se ha
traducido, a corto plazo, en una disminucién de los
siniestros en el ramo de Autos, pero a medio y largo
plazo, se espera una subida y vuelta a la
normalidad.

directamente relacionados con la

Actualmente no es posible realizar una estimacidn
cierta de los potenciales efectos futuros de la crisis
en el volumen de negocio, la situacion financiera y
la solvencia del Grupo. No obstante, la fortaleza del
balance de MAPFRE, sus altos niveles de capital y
solvencia 'y su posicion de liquidez vy
disponibilidades de financiacion adicional permiten
concluir que los impactos serian, en su caso,
limitados, no existiendo dudas sobre la capacidad
de MAPFRE para continuar como empresa en
funcionamiento.

2.1.2 Eventos catastroficos

El resultado del primer semestre esta lastrado por
el impacto del terremoto que sufrié Puerto Rico en
los primeros dias de enero, el tercero mas grande
en intensidad ocurrido en esta isla desde que se
mantienen registros y el nuevo terremoto sufrido
por la isla en el mes de mayo. El efecto total
retenido de ambos terremotos para el Grupo
asciende a 83 millones de euros, correspondiendo
32,6 millones de euros a Mapfre Puerto Ricoy 37,6
y 12,8 millones de euros, respectivamente, a las
Unidades de Reaseguro y Global Risks.

Ademas, la tormenta Gloria que afectd a Espana en
el mes de enero, ha tenido un impacto retenido de
21,9 millones de euros para el Grupo, de los que
13,6 millones corresponden a MAPFRE ESPANA vy
8,3 a la Unidad de Reaseguro.
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2.2 Hechos Corporativos Relevantes.

2.2.1 Reestructuracion de Operaciones.

Sucursalizacion VERTI ltalia

Los 6rganos competentes de MAPFRE S.A. y de las
entidades del Grupo afectadas, acordaron llevar a
cabo un proceso de transformacion de VERTI Italia
en sucursal de VERTI Espana. Debido a la
prolongacion del proceso de autorizaciones
regulatoriasy a laincertidumbre que esta situacidn
podria generar en la planificacion estratégica de la
compania, MAPFRE ha decidido desistir de la
sucursalizacion de VERTI Italia.

2.2.2
Adquisiciones y enajenaciones.

Desarrollo de negocios.

MAPFRE adquiere el 51% de la aseguradora de
salud dominicana ARS Palic

MAPFRE ha alcanzado un acuerdo con el Centro
Financiero BHD Ledn por el que la compaiia
espanola adquiere un 51% de la aseguradora de
salud ARS Palic. El Centro Financiero BHD Ledn
conserva el 49% restante. Ambas companias son ya
socios en la sociedad MAPFRE BHD Seguros, que
ofrece diferentes planes de proteccion contra
riesgos patrimoniales y de personas a través de
oficinas propias y de la red del Centro Financiero
BHD Ledn, la mayor entidad financiera de la
Republica Dominicana.

La adquisicion de la participacion se ha realizado
por un importe de 40,1 millones de ddlares
americanos, y se ha financiado con la obtencion de
un préstamo bancario a siete afios, de 38 millones
de dolares.

MAPFRE y Banco Santander alcanzan un acuerdo
para distribuir seguros de No Vida en Portugal

El 9 de junio de 2020, MAPFRE y Banco Santander

han llegado a un acuerdo para distribuir
conjuntamente productos de seguros No Vida en
Portugal, sobre la base de la adquisicion del
50,01%, de la compania existente Popular Seguros,
por parte de la filial de MAPFRE en Portugal. El
acuerdo supone la firma de un contrato para la
distribucion en exclusiva de nuevo negocio de

determinados productos de No Vida (seguros de
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automoviles, multirriesgo Pymes y seguros de
responsabilidad civil) a través de la red de oficinas
del banco en Portugal, hasta el 31 de diciembre de
2037. Este acuerdo se complementa con la
adquisicion del 100% de una cartera en run-off de
seguros de Vida Riesgo actualmente propiedad de
Santander Totta Seguros.

El acuerdo estad pendiente de aprobacion por las
autoridades de supervision, asi como de otros
aspectos formales.

Venta cartera de Rentas Vitalicias en Chile

Las entidades del Grupo, MAPFRE Chile Vida y Caja
Reaseguradora de Chile poseen carteras de rentas
vitalicias en run-off, no siendo esta actividad un
negocio estratégico de MAPFRE en Chile. EL 29 de
abril, el Grupo recibié una oferta vinculante que
planteaba una transaccion basada en la valoracién
de estas carteras al 31 de marzo, lo que implicaria
el traspaso de activos y pasivos por un importe
aproximado de 115 millones de euros. Esta oferta
era conjunta para las carteras de Rentas Vitalicias
de MAPFRE Chile Vida y Caja Reaseguradora de
Chile y estaba sujeta, entre otros requerimientos, a
la aceptacion de las cedentes de Caja
Reaseguradora y del 80% de los asegurados de
MAPFRE Chile Vida. A 30 de junio la ejecucion de
esta operacion estd suspendida dadas las
dificultades para obtener las mencionadas
aceptaciones de las cedentes.

2.3 Acciones Propias.

A 30 de junio de 2020 MAPFRE posee 30.285.934
acciones propias representativas del 0,98% del
capital, por importe de 63,4 millones de euros.

Informacion Financiera
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3. Entorno macroeconomico y mercados financieros.
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Aspectos generales

Durante el segundo trimestre de 2020 la pandemia
del COVID-19 parecid alcanzar su cénit en Europa,
siendo Estados Unidos y Latinoamérica las areas
geograficas en las que en estos momentos esta
teniendo su mayor impacto con un elevado vy
creciente nimero de nuevos contagios.

En los Estados Unidos, la Reserva Federal ha
dejado en junio sin cambios los tipos de interés en
el rango del 0,00-0,25%, con dos bajadas desde el
inicio del ano. Después de haber anunciado un
amplio paquete de medidas de apoyo monetario y
financiero en los meses iniciales de la pandemia,
también confirmé que mantendra el programa de
compras por lo menos al ritmo actual.

El Banco Central Europeo (BCE) dejé en junio los
tipos de interés sin cambios (0% en facilidad de
préstamo y -0,4% en depdsito) mientras que el
programa de compras de emergencia para hacer
frente a la pandemia (PEPP) serad ampliado en 600
millardos de euros hasta un total de 1.350
millardos de euros. Ademads, la duracidon se
extendera al menos hasta junio de 2021 y se amplia
la reinversion de los vencimientos hasta junio de
2022.

De igual forma, otros bancos centrales en el mundo
han seguido bajando tipos, propiciado por niveles
de inflacion moderados y facilitando lineas de
liquidez para evitar
condiciones financieras.

tensionamiento de las

Complementariamente, los gobiernos han puesto
en marcha medidas para paliar la caida de la
actividad econdmica. Estas medidas van desde los
subsidios de desempleo hasta las desgravaciones
fiscales temporales y la ampliacion de las medidas
de proteccion de la seguridad social. Asimismo, se
han dispuesto garantias gubernamentales para
asegurar la provision de crédito a las empresas y
trabajadores autéonomos. Dependiendo de la
duracion y profundidad de la recesion en cada pais,
las medidas de soporte podrian necesitar ser
ampliadas.

Las medidas adoptadas se estan traduciendo en un
incremento, también sin precedentes, de los
déficits fiscales y de la masa monetaria global.
Aunque plenamente
circunstancias, serd importante tener en cuenta los

justificados  por las
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posibles efectos de las medidas monetarias y el
aumento de la deuda publica en el largo plazo.

En los meses de febrero y marzo los mercados
financieros sufrieron pérdidas abultadas en el
rango de 30-40%, pero a medida que se han ido
conociendo los paquetes de soporte de los
gobiernos y de los bancos centrales y se
materializaba el control de la pandemia, algunos
mercados han ido anticipando una recuperacidon
econdmica. A cierre de junio se ha recuperado
significativamente el mercado americano y el
aleman, y, en menor medida, el resto de los
mercados europeos dependiendo de las medidas de
apoyo, de la composicidn de sus indices y del grado
de retorno a la normalidad de cada pais.

El precio del petroleo (Brent) se ha recuperado
desde los minimos de abril de 25 USD/bl hasta
niveles de 41,2 USD/bl a finales de junio. Las demas
materias primas siguen entre un 10% y 50% mas
baratos que a final de 2019, excepto el oro y el
hierro que se han apreciado un 17% y 14%,
respectivamente.

La volatilidad de los mercados marcé maximos en
marzo. Posteriormente sufrié un nuevo repunte en
junio, cuando cierto pesimismo volvid a afectar los
principales indices, tras la reunion de la Reserva
Federal en la que solo se dieron orientaciones de
politica y no se anunciaron nuevas medidas.

Se presenta a continuacion un analisis de los
mercados mas relevantes en los que MAPFRE
opera.

Eurozona

En la Eurozona se espera que la caida de la
actividad en el segundo trimestre alcance el 15%
segundo 2019,
evolucionando desde una reduccidn del 3,6% en el

respecto al trimestre de
primer trimestre cuando varios paises llevaban 15
dias de cierre de negocios y confinamiento. No
obstante, el calculo del impacto es complicado por
las diferencias entre paises en cuanto al grado de
calendarios

exigencia de los cierres y los

establecidos en cada caso.

De acuerdo con los datos a mayo, se produjo un
desplome de los principales indicadores, con la
produccidn industrial y la construccion cayendo en
torno al 28%.



Por su parte, los PMI de junio se situaron en niveles
de 47, aun por debajo de 50, lo que significa que
todavia prevalece el pesimismo entre los gestores
de compras.

El BCE ha mantenido los tipos de interés sin
cambios y sus medidas de apoyo a la recuperacion
econdmica, que pretende mantener durante el
tiempo que sea necesario y con el objetivo a largo
plazo de alcanzar una convergencia soélida en las
perspectivas de inflacidn.

El indice Euro Stoxx 50 ha caido un 13,6% en el
primer semestre hasta los 3.234 puntos.

Espana

Se estima un elevado impacto para la actividad
econdmica en Espana durante el segundo trimestre
con una contraccién del 19% respecto al segundo
trimestre del afo anterior. Esta caida es muy
superior a la reduccion del 5,2% sufrida en el
primer trimestre tras el parén econdémico parcial.
La actividad se ha ido normalizando durante el mes
de junio con un grado diferente de evolucién segin
las Comunidades Auténomas.

En Espafa la recuperacion econdémica va a ser
inevitablemente mas lenta, ya que el fin del estado
de alarma se retrasé hasta el 21 de junio y las
aperturas por fases han sido muy graduales.
Ademas, los centros econdmicamente mas
importantes de Madrid y Barcelona han tenido
reaperturas mas lentas, debido a la mayor

incidencia de la pandemia.

Los datos oficiales disponibles han senalado una
debilidad
produccidn industrial cayd un 24,5%, las ventas de

excepcional en mayo cuando la
casas bajaron un 39% y las ventas al por menor un
19%. Dada la profundidad del desplome y que el
dafo circunstancial se pueda volver mas duradero,
el nivel de actividad se situara un 10% inferior al
nivel pre-crisis.

Se espera que tanto el déficit fiscal (en torno al 10%
del PIB) como la deuda (en torno al 115% del PIB])
alcancen este afo sus maximos historicos. El
déficit sequira alto en 2021 superando el 6% del
PIB, debido al impacto de la crisis en los ingresos
fiscales.

Por otro lado, las ayudas acordadas por la Unidn
Europea estaran condicionadas a la realizacion de
determinadas reformas estructurales.

El indice IBEX 35 ha terminado el semestre en los
7.231 puntos, con una caida del 24,3%.
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Estados Unidos

La caida estimada de la economia estadounidense
para el segundo trimestre es del 9% respecto al
mismo periodo del afo anterior, reduccidn superior
a la contraccidon del 5% sufrida en el primer
trimestre. Aun asi, esta reduccidn es menor que en
otros paises ya que el grado de confinamiento ha
sido diferente dependiendo de los estados.

Las encuestas siguen reflejando expectativas
negativas, con los principales indicadores en zona
de contraccidén. Las peticiones de subsidio de paro
semanales, dato muy vigilado por los mercados, se
acercaron a los 1,5 millones en junio, elevando el
total de parados a 19,5 millones con una tasa de
paro del 13,3%.

Las medidas de la Reserva Federal en cuanto a
tipos de interés y las compras de bonos,
representan una senal de que estd decidida a
proveer un fuerte apoyo monetario a la economia
durante un largo periodo de tiempo. Asimismo,
advirtio sobre los riesgos que corre la economia 'y
actualizd las proyecciones econdmicas, que
recogen una contraccion del 6,5% este afio y una
recuperacion del 5% en 2021, con una tasa de paro
cercana al 10% a final de 2020.

El ddlar cerrd el semestre en 1,12 USD/EUR, y se
sitla por lo tanto en el nivel en que termind el afio
2019.

El indice S&P500 ha caido un 4,0% en el primer
semestre de 2020 y se sitla en los 3.100 puntos.

Brasil

Las perspectivas para el segundo trimestre de la
economia brasilena apuntan a una contraccion
acentuada estimada en el 12% respecto al mismo
periodo del ano anterior. Esta caida supera con
creces lareduccion del 1,5% alcanzada en el primer
trimestre del afio. Se estima que la caida del PIB
pueda situarse en torno al 7,5% a final de ano.

El Banco Central bajé en junio la tasa Selic en 75
pbs hasta 2,25%. La inflacién de mayo se situd en
1,9%, la mas baja en 22 afos, permitiendo esa
mayor flexibilidad monetaria.

Aunque la naturaleza de la pandemia es temporal,
sus efectos no desapareceran rapidamente. El
apoyo publico a las politicas favorables al mercado
probablemente disminuird después de la crisis,
aumentando el endeudamiento del gobierno y de
las empresas, lo que probablemente limitara la
recuperacion de la demanda interna.
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El real brasilefo estuvo bajo fuerte presion por la
salida de capitales de los mercados emergentes,
llegando a tocar 5,89 BRL/USD. El nerviosismo en
los flujos de los emergentes se ha reducido, pero el
real no ha conseguido recuperar las cuotas
anteriores a la pandemia y termino el semestre en
5,47 BRL/USD, con una caida del 36,1%.

En el mercado bursatil, el indice BOVESPA cerré el
segundo trimestre en los 95.056 puntos con un
descenso del 17,8% en el semestre.

México

México espera una contraccion de su economia del
15% en el segundo trimestre respecto al mismo
periodo del ano anterior, muy superior a la

contraccién del 1,2% del primer trimestre cuando
se inicio la expansidn de la pandemia en el pais.

La produccién industrial ya en el mes de abril se
redujo un 29,3%, acelerando la caida por la crisis,
dentro de una tendencia decreciente desde hace
seis anos por la menor inversién en capital fijo.

El Banco de México redujo en junio 50 pbs los tipos
de interés hasta el 5,0%, acumulando 225 pbs de
bajada en lo que va de ano. Estas rebajas han sido
posibles por una inflacién también a la baja.

La moneda mexicana se deprecid fuertemente y

posteriormente volvié a recuperarse,
comportandose en sintonia con el precio del
petroleo a medida que las restricciones de la
actividad se fueron relajando en todo el mundo. El
peso termind el semestre en 23,0 MXN/USD, lo que

supone un descenso del 21,5%.
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La bolsa mexicana de Valores perdi6 un 13,4% en el
semestre, terminando en 37.716 puntos.

Turquia

En Turquia, que crecié un 0,6% en el primer
trimestre, se espera que la actividad -caiga
fuertemente en el segundo trimestre, con una
reduccion del 11% respecto al semestre del afo
anterior, a pesar de la resistencia mostrada por el
consumo privado y las exportaciones.

La inflacion de junio repuntd a 12,6% desde los
11,4% de mayo, debido principalmente a los
productos importados y a la depreciacion de la lira
turca.

El Banco Central de Turquia ha bajado
gradualmente el tipo de interés oficial (repo a 1
semana) desde el 12% al 8,25% en junio y ha
anunciado un plan de préstamos directos de 20
millardos de liras turcas para la financiacién a

largo plazo de determinados sectores.

Como en otros paises emergentes, la lira turca se
ha visto bajo presion en los meses iniciales de la
pandemia, debido a las caidas de los mercados y la
elevada salida de inversion de los mercados
emergentes. Sin embargo, desde el inicio de mayo
ha recuperado algo de terreno, a medida que la
actividad se retoma después del pardn. La lira cerro
junio en 7,70 TRY/USD, con una caida del 29,41% en
el semestre.

El indice bursatil BIST30 de Estambul, cayd un
16,1% en el semestre (moneda local] hasta los
116.525 puntos.
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Evolucidn de las principales divisas frente al euro

Tipo de Cambio Medio Tipo de Cambio de Cierre

CONCEPTO Var. JUNIO 2020 vs. Var. JUNIO 2020 vs.
JUNIO 2020 JUNIO 2019 JUNIO 2020 DICIEMBRE 2019
Délar estadounidense 0,20180 1,9% 0,82015 -0,2%
Real brasileno 0,18048 -21,8% 0,16363 -26,1%
Lira turca 0,13849 -12,6% 0,12985 -13,3%
Peso mexicano 0,04202 -8,4% 0,03872 -17,9%
Peso colombiano 0,00025 -11,4% 0,00024 -12,7%
Peso chileno 0,00110 -16,2% 0,00108 -8,5%
Sol peruano 0,26454 -0,8% 0,25133 -6,6%
Peso argentino 0,01263 -39,0% 0,01263 -15,2%
Balboa de Panama 0,90243 2,0% 0,89015 -0,2%
Peso dominicano 0,01641 -6,3% 0,01526 -9,3%
Lempira Honduras 0,03639 0,4% 0,03597 -0,7%
Peso Filipino 0,01783 4,7% 0,01791 1,9%
Rupia Indonesia 0,00006 -0,8% 0,00006 -3,1%
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4. Resultado consolidado.

Ingresos consolidados
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CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A %
Primas emitidas y aceptadas totales 12.528,3 10.982,7 -12,3%
Ingresos financieros de las inversiones 1.632,7 1.225,6 -24,9%
Ingresos de entidades no aseguradoras y otros ingresos 890,1 1.068,6 20,1%
Total ingresos consolidados 15.051,1 13.277,0 -11,8%

Cifras en millones de euros

Los ingresos consolidados del Grupo alcanzaron
los 13.277,0 millones de euros, con una bajada del
11,8% debido fundamentalmente al descenso en la
emision de primas y a los menores ingresos
financieros.

Las primas de seguro directo y reaseguro aceptado,
que representan la parte fundamental de los
ingresos, ascendieron a 10.982,7 millones de euros,
con un descenso del 12,3%, debido, en parte, a los
efectos en la nueva produccion del confinamiento
de la poblacion por el COVID-19 y a la fuerte

depreciacion de las principales monedas de los
paises de LATAM y Turquia. Si los tipos de cambio
se hubieran mantenido constantes y descontando el
efecto en primas de la pdliza de PEMEX (445,1
millones de euros) que se suscribid en 2019 y tiene
una duracion de dos afos, las primas habrian
tenido solo una caida del 4,3%.

A continuacidén, se presenta un detalle de la
evolucion de las primas por lineas de negocio:

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A%

Primas emitidas y aceptadas totales 12.528,3 10.982,7 -12,3%
NO VIDA 9.704,0 8.762,8 -9.7%
AUTOS 3.483,0 2.834,8 -18,6%
SEGUROS GENERALES 3.472,7 3.056,8 -12,0%
SALUD & ACCIDENTES 949.,8 1.073,0 13,0%
OTROS NO VIDA 332,7 499,8 50,3%
SUB-TOTAL SEGUROS NO VIDA 8.238,1 7.464 4 -9.,4%
REASEGURO NO VIDA 2.836,1 2.681,5 -5,4%
AJUSTES CONSOLIDACION (1.370,2) (1.383,1) -0,9%
VIDA 2.824,3 2.219,9 -21,4%
VIDA RIESGO 1.237,0 1.099,8 -11,1%
VIDA AHORRO 1.341,7 891,6 -33,5%
SUB-TOTAL SEGUROS VIDA 2.578,7 1.991,4 -22,8%
REASEGURO VIDA 245,6 228,4 -7,0%

Cifras en millones de euros

Las primas de seguros de No Vida se reducen en un
9,4%, caida marcada principalmente por la bajada
en la emision de pélizas del ramo de Autos y
Seguros Generales, por el efecto de las primas de
PEMEX. Las primas emitidas de Autos caen un
18,6%, debido fundamentalmente a una menor
emision en Brasil, Estados Unidos, ltalia, Espaia y
Turquia. Por otro lado, las primas de seguros de
Vida caen un 22,8%. De estas ultimas, Vida Riesgo
desciende un 11,1% debido fundamentalmente a la
caida de este negocio y el efecto moneda en Brasil
en el primer semestre del ano. Las primas de Vida
Ahorro decrecen en un 33,5%, derivado
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principalmente de la caida de la emisidn en Espana
y Malta, en un entorno econdmico dificil para la
venta de estos productos.

Por tipo de negocio, en No Vida, Seguros Generales
es el mas importante, con 3.056,8 millones de euros
en primas. El segundo lugar lo ocupa Autos, con
2.834,8 millones de euros, en tercer lugar, Salud y
Accidentes, con primas por un importe de 1.073,0
millones.
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Los ingresos brutos de las inversiones ascendieron
a 1.225,6 millones de euros, cifra inferior en un
24,9% al mismo periodo del ejercicio anterior. Esta
caida tiene su origen, fundamentalmente, en Malta,
Espana y Brasil.

En el caso de Malta,
financieros por importe de 116,1 millones de euros,

los menores ingresos

obedecen a un decremento en la valoracion de la
cartera de inversiones, debido al empeoramiento
de los mercados financieros en el primer semestre
del ejercicio, que se registra por pérdidas vy
ganancias al estar dicha cartera valorada a valor
razonable con efecto en resultados. En el caso de
Espana, los menores ingresos financieros por
importe de 162,0 millones de euros tienen su
origen, en las mismas causas.
estos

En ambos paises, ingresos

financieros tienen su correspondiente reflejo en la

menores
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cuenta de resultados, en unos menores gastos por
el decremento en la dotacidon de las provisiones
técnicas.

Por dltimo, los otros ingresos, que recogen en su
mayor parte los de actividades no aseguradoras y
los ingresos no técnicos, reflejan un aumento del
20,1% derivado principalmente del incremento de
diferencias positivas de cambio.

Cuenta de resultados

En el cuadro adjunto, se presenta un resumen de la
cuenta de resultados consolidada a junio de 2020
mostrando los distintos componentes del beneficio
y su comparacion con el mismo periodo del afo
anterior.

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A%
I. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR 11.747,7 10.514,2 -10,5%

1. Primas imputadas al ejercicio, netas 9.414,0 8.399.,6

2. Ingresos de las inversiones 1.607,1 1.195,9

3. Diferencias positivas de cambio 639,8 827,5

4. Otros ingresos 86,8 91,2
Il. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR (10.922,7) (9.844,2) 92.,9%

1. Siniestralidad del ejercicio, neta (7.161,2) (5.731,5)

2. Gastos de explotacidn netos (2.531,8) (2.377,1)

3. Gastos de las inversiones (390,9) (743,8)

4. Diferencias negativas de cambio (636,2) (801,5)

5. Otros gastos y deterioros (202,6) (190,3)
RESULTADO DEL NEGOCIO ASEGURADOR 825,0 669,9 -18,8%
II1. OTRAS ACTIVIDADES (65,9) (124,9)

V. RESULTADO POR REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROQS (9,8) (8,6)
V. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 749,2 536,5 -28,4%
VI. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS (207,8) (130,4)
VII. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS 541,5 406,1 -25,0%
VIIl. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS 0,0 0,0
IX. RESULTADO DEL EJERCICIO 541,5 406,1 -25,0%
1. Atribuible a participaciones no dominantes 167,0 1354
2. Atribuible a la Sociedad dominante 374,5 270,7 -27.7%
Cifras en millones de euros
Las menores primas imputadas en el primer su reflejo en una reducciéon del gasto de

semestre del ejercicio tienen su origen en el
descenso de la emision de primas y en la fuerte
depreciaciéon de las principales
monedas.

algunas de

El descenso del epigrafe de ingresos de las
inversiones y el aumento del epigrafe de gastos de
las inversiones es debido fundamentalmente, a la
caida de lavaloracion de las carteras de inversiones
financieras. Estas inversiones estan vinculadas a
polizas de Vida-Ahorro y, por ello, la variacidn tiene
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siniestralidad del ejercicio.

El aumento del epigrafe de diferencias positivas de
cambio tiene un reflejo simétrico en el epigrafe de
diferencias negativas de cambio.

El resultado del negocio asegurador es de 669,9
millones de euros, lo que supone un importe
inferior en un 18,8% al del mismo periodo del
ejercicio anterior.
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Por un lado, los resultados del negocio asegurador
de No Vida alcanzaron los 445,4 millones de euros,
con un decremento del 22,3% sobre el mismo
periodo del ejercicio anterior.

MAPFRE ESPANA continda siendo el mayor
contribuidor de beneficios del Grupo, aun teniendo
en consideracion que el resultado No Vida del
primer semestre del ano 2020 esta afectado por los
costes de la tormenta Gloria acaecida en enero que
tuvo un impacto antes de impuestos de 13,6
millones de euros. Asimismo, es de destacar el
positivo ritmo de aportacion al beneficio de los
negocios No Vida en BRASIL, LATAM NORTE y USA.
EURASIA presenta un resultado del negocio No Vida
positivo y muy superior al del mismo periodo del
ejercicio pasado.

El resultado de Reaseguro y de la Unidad de Global
Risks se ha deteriorado debido al efecto de los
Puerto Rico, a la
siniestralidad directa incurrida derivada de los
siniestros imputables directamente al COVID-19 y,
en general, también a la evolucion adversa de la
siniestralidad del reaseguro aceptado.

terremotos acaecidos en

Los efectos del confinamiento de la poblacién por
la crisis del COVID-19 han tenido a la fecha un
efecto asimétrico, positivo en la evolucion de la
siniestralidad en Autos y Salud en varios paises:
Espafa, USAy Turquia y negativo en general en los
ramos de Multirriesgo Comercial y Decesos.

Por otro lado, el resultado técnico-financiero de
Vida ha ascendido a 224,6 millones de euros, con un
decremento del 10,9% sobre el mismo periodo del
ejercicio anterior. Destaca, en la parte positiva, la
buena evolucion del negocio de Espafa cuyo
resultado permanece estable, gracias al
mantenimiento de los margenes de actividad en
MAPFRE VIDA y en el canal de banca seguros,
mientras que, en sentido contrario, Brasil muestra
un deterioro en este ramo procedente del negocio
del canal bancario, principalmente debido al efecto
divisa.

El detalle de la cuenta de resultados separando los
negocios de No Vida y Vida se puede consultar en el
anexo 14.5 de este documento.

El resultado derivado de otras actividades aporta

una pérdida de 124,9 millones de euros debido a las
provisiones dotadas para reestructuraciones vy

Informacion Financiera
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deterioros por importe total de 48,9 millones de
euros. El resultado antes de impuestos se sitla en
536,5 millones de euros, 28,4% menos que el del
mismo periodo del ejercicio pasado.

El impuesto sobre beneficios alcanza los 130,4
millones de euros con una reducciéon del 37,2% con
respecto al mismo periodo del ejercicio anterior.

El beneficio atribuible acumulado a junio de 2020
ascendid a 270,7 millones de euros, con una caida
del 27,7%.

16 MAPFRE
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5. Balance consolidado

5.1.Balance
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CONCEPTO eligtllJElE JUNIO 2020 A%
2019
Fondo de comercio 1.773,2 1.687,4 -4,8%
Otros activos intangibles 1.526,9 1.552,6 1,7%
Otro inmovilizado material 265,5 253,8 -4,4%
Tesoreria 2.537,5 2.655,3 4,6%
Inmuebles 2.435,0 2.401,7 -1,4%
Inversiones financieras 44.995,9 42.916,4 -4,6%
Otras inversiones 1.044,1 1.059,1 1,4%
Inversiones Unit-Linked 2.510,2 2.317,0 -7,7%
Participacion del reaseguro en las provisiones técnicas 6.386,1 6.214,1 -2,7%
Créditos de operaciones de seguro y reaseguro 4.879,4 5.439,9 11,5%
Impuestos diferidos 307,0 240,0 -21,8%
Activos mantenidos para la venta 264,2 196,6 -25,6%
Otros activos 3.585,0 3.237,4 -9,7%
TOTAL ACTIVO 72.509,9 70.171,2 -3,2%
Patrimonio atribuido a la Sociedad dominante 8.854,3 8.341,6 -5,8%
Socios externos 1.251,7 1.200,6 -4,1%
Patrimonio neto 10.106,0 9.542,2 -5,6%
Deuda financiera 2.973,7 3.068,1 3,2%
Provisiones técnicas 51.031,6 49.370,3 -3,3%
Provisiones para riesgos y gastos 709.,3 580,5 -18,2%
Deudas de operaciones de seguroy reaseguro 2.469,1 2.625,0 6,3%
Impuestos diferidos 703,1 635,1 -9,7%
Pasivos mantenidos para la venta 135,9 64,3 -52,7%
Otros pasivos 4.381,2 4.285,7 -2,2%
TOTAL PASIVO 72.509,9 70.171,2 -3,2%

Cifras en millones de euros

Los activos alcanzan los 70.171,2 millones de euros
a 30 de junio de 2020 y decrecen un 3,2% respecto
al cierre del ano anterior. Las fluctuaciones mas
relevantes se analizan a continuacion:

La disminucién a junio del ano 2020 de los
epigrafes de Inversiones Financieras y de
Provisiones Técnicas recoge el efecto de la caida
de la valoracién de las carteras de inversiones
financieras debido al deterioro de los mercados
financieros. A junio, la entrada en el perimetro
de consolidacidn de la aseguradora ARS Palic de
Republica Dominicana, ha supuesto la
incorporacion de inversiones financieras por
importe de 60,5 millones de euros y de
provisiones técnicas por importe de 47,8
millones de euros. Las disminuciones en la
valoracion de la cartera de inversiones
financieras tienen también su reflejo contable
sobre el Patrimonio Neto y los impuestos
diferidos del Grupo.

Informacion Financiera
MAPFRE S.A.

La importante depreciacion en el semestre de
las principales divisas de LATAM y de la lira
turca, tiene un efecto relevante en los epigrafes
de balance del Grupo, y explica gran parte de las
variaciones del primer semestre del ano 2020.

A 30 de junio de 2020, el epigrafe de activos
mantenidos para la venta incluye, la valoracidn
de los negocios de Funespana por importe de
195,3 millones de euros. La disminucién con
respecto al cierre del ejercicio 2019
corresponde al registro contable de la salida de
los activos de la cartera de largo plazo del
seguro complementario de riesgos del trabajo
de Peru.

La entrada en el perimetro de consolidacion de
ARS Palic ha supuesto el registro de un activo
intangible (Fondo de Comercio) por importe de
21,2 millones de euros.
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5. Las variaciones en los epigrafes de Activos y

Pasivos por operaciones de seguro y reaseguro
son producidas también por el propio proceso
de gestion del negocio.

5.2. Cartera de inversion

Durante el segundo trimestre se ha producido una
importante recuperacién en los mercados
financieros, tanto en los principales
bursatiles como en los tipos de interés de la deuda
publica y corporativa. Si bien es cierto que la
incertidumbre todavia es

indices

muy elevada, los
importantes programas de apoyo por parte de los
bancos centrales y los gobiernos han ayudado de
manera muy significativa al cambio de tendencia
que se origin6 en marzo.

La cartera de inversidn partia de una posicion sélida
y diversificada al inicio de la crisis y durante los
Ultimos meses se ha profundizado en sectores
defensivos y en una reduccion del perfil de riesgo
aun por debajo de su nivel previo a la pandemia. La
exposicion a la deuda publica y la corporativa en la
cartera de inversion ha variado marginalmente a lo
largo del trimestre del 55,9% y 17,9% al 55,3% y
18,5% respectivamente. La gestidon de la duracidn
ha sido un elemento importante durante el periodo,
gracias a las fuertes oscilaciones en los tipos de
interés. En cuanto a la exposicion a renta variable y
fondos de inversion, ésta se ha incrementado en el
trimestre por el efecto mercado, pasando del 7,3%
al 7,9%. Cabe destacar el buen comportamiento
aquellos
valoraciones mas altas con criterios ASG (aspectos

relativo de todos activos con las
sociales, medioambientales y de buen gobierno

corporativo).

Informacion Financiera
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Fondos de inversion /

Inmuebles* 4,7%
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El detalle de la cartera de inversidn por tipo de
activos a 30 de junio se muestra a continuacion:

Desglose por tipo de activos

Tesoreria
5,2%
(4.7 %)

Otras inversiones
8,5% (8.5%

3,1%
(3.4%)
Renta fija gobiernos
Rentavariable 4,8% 55,3%
(5.2%) (56.2 %)

(4.5 %)

Renta fija -
Corporativa 18,5%
(17.5 %)

Las cifras del ejercicio anterior (diciembre 2019) se
presentan en un tamano inferior.

DICIEMBRE

CONCEPTO JUNIO 2020 A%
2019

Renta fija gobiernos 30.088,8 28.400,6 -5,6%
Renta fija - Corporativa 9.354,9 9.482,4 1,4%
Inmuebles* 2.435,0 2.401,7 -1,4%
Renta variable 2.761,0 2.454,4 -11,1%
Fondos de inversién 1.826,1 1.606,7 -12,0%
Tesoreria 2.537,5 2.655,3 4,6%
Otras inversiones 4.519,4 4.348,4 -3,8%

TOTAL 53.522,7 51.349,5 -4,1%

Cifras en millones de euros.

*“Inmuebles” incluye tanto inversiones inmobiliarias como
inmuebles de uso propio (a precio de adquisicién).

En el anexo 14.1 Balance consolidado se encuentra

informacion adicional sobre la clasificacion
contable de las inversiones financieras: cartera a
vencimiento, cartera disponible para la venta y

cartera de negociacidn.

Desglose de la cartera de Renta Fija a junio 2020

por drea geografica y por tipo de activos

Total Deuda

CONCEPTO Gobiernos Corp. Total
Espana 17.653,4 2.262,5 19.915,9
Resto de Europa 4.689,2 4.066,1 8.755,2
Estados Unidos 1.636,8 2.174,6 3.811,4
Brasil 2.079,9 1,7 2.081,6
Latinoamérica - 1.732,8 688,5 2.4214
Resto
Otros paises 608,6 288,9 897,6

TOTAL 28.400,6 9.482,4 37.883,1

Cifras en millones de euros

En “Resto de Europa” se incluye un importe
aproximado de 2.850 millones de euros en deuda
soberana italiana.

MAPFRE
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El desglose de la deuda corporativa se muestra a Detalle de las carteras de Renta Fija de gestidn

continuacion: activa

Corp. sin Corp. con Valor de Rentabilidad Rentabilidad Duracién
Total Deuda Corp. colateral colateral jijotal Mercado Contable de Mercado Modificada
- No Vida (IBERIA + MAPFRE RE)
Espana 1.257.9 1.004.6 2.262,5 30.06.2020  7.150,66 1,78% 0,62% 8,22
Resto de Europa 3.539,1 526,9 4.066,1 31.03.2020 6.849,3 1,89% 1,08% 8,03
Estados Unidos 2.120,5 54,2 2.174,6 31.12.2019 7.271,9 1,95% 0,78% 8,25
Brasil 1,7 0,0 1,7 30.09.2019 7.485,6 1,89% 0,50% 8,18
Latinoamérica - 30.06.2019 7.403,2 2,02% 0,74% 8,06
Resto 635,5 53,1 688,5 Vida (IBERIA)

30.06.2020 6.561,55 3,56% 0,34% 6,77
Otros paises 288,9 0,0 288,9 31.03.2020 6.584,5 3,51% 0,70% 6,81
TOTAL 7.843,6 1.638.8 9.482,4 31.12.2019 6.821,6 3,53% 0,33% 6,89
30.09.2019 6.871,9 3,64% 0,14% 7,03

Cifras en millones de euros 30.06.2019 6.740,3 3,69% 0,32% 7,01

Cifras en millones de euros
La clasificacion de la deuda corporativa por ratings

es la siguiente: AL 30 de junio de 2020, las carteras de gestion activa
libre de IBERIA y MAPFRE RE contaban con unas
minusvalias no realizadas en acciones y fondos de
AAA 8,6% , , i ,
AA 22.5% inversion por importe de 77,3 millones de euros
A 21.6% (219 millones de euros de minusvalias no
BBB 33,3% realizadas a 31 de marzo de 2020).

BB o menory
Sin calificacion
TOTAL 100,0%

14,0%

En la gestion de las carteras de inversion se
distingue entre cuatro tipos de carteras:

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

e las carteras que cubren pélizas de Unit-Link
compuestas por los activos cuyo riesgo
asumen los asegurados.

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

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

MAPFRE
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5.3. Evolucion del patrimonio

El patrimonio neto consolidado ha alcanzado la
cifra de 9.542,2 millones de euros a 30 de junio de
2020, frente a 10.106,0 millones de euros a 31 de
diciembre de 2019. A 30 de junio de 2020, 1.200,6
millones de euros corresponden a la participacion
de los accionistas minoritarios en las sociedades
filiales, principalmente entidades financieras en
Espana y Brasil con las que MAPFRE mantiene
acuerdos de bancaseguros. El patrimonio atribuido
a la Sociedad dominante consolidado por accion
representaba 2,71 euros a 30 de junio de 2020 (2,87
euros a 31 de diciembre de 2019).

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

Evolucion del patrimonio atribuido a la Sociedad
dominante

CONCEPTO RICIELBRE JUNIO 2020
2019
SALDO A 31/12 EJERCICIO ANTERIOR 7.993,8 8.854,3
Ajustes por cambios de criterio (8,0) 0.0
contable
Ingresos y gastos reconocidos
directamente en patrimonio neto:
P_or aCt-IVOS financieros 1.435,1 (203,3)
disponibles para la venta
Por diferencias de conversién 35,7 (423,8)
Por contabilidad tacita (719,6) 117,3
Otros (4,9) (7.5)
TOTAL 738,3 [517,3)
Resultado del periodo 609,2 270,7
Distribucién de resultados (446,7) (261,6)
Otros cambios en el patrimonio (40,3) (4.4)
neto
SALDO AL FINAL DEL PERIODOD 8.854,3 8.341,6

Cifras en millones de euros

La evolucion del patrimonio atribuido a la Sociedad
dominante al cierre de junio de 2020 recoge:

e Una caida de 203,3 millones de euros (867,3
millones de euros a 31 de marzo de 2020) en el
valor de mercado de la cartera de los activos
financieros disponibles para la venta debido al
deterioro de los mercados financieros,
compensada parcialmente por la contabilidad
tacita por importe de 117,3 millones de euros
(341,4 millones de euros a 31 de marzo de
2020).

e Una caida de 423,8 millones de euros por
diferencias de conversion, debido a la
depreciacién de las divisas de LATAM y de la
lira turca.

ENERO —JUNIO
2020

e El beneficio a junio de 2020.

e Unareduccidén de 261,6 millones de euros por
el dividendo complementario del ejercicio
2019 aprobado en la Junta General de
Accionistas de marzo de 2020 y pagado el
pasado 25 de junio de 2020.

El desglose del patrimonio atribuido a la Sociedad
dominante se muestra a continuacidn:

DICIEMBRE

CONCEPTO JUNIO 2020
2019
Capital, resultados retenidos 'y 9.154,5 9.158.9
reservas
Acciones propias y otros ajustes (66,4) (73,5)
Plusvalias netas 1.006,3 920,3
P_lusva_llas latentes (Cartera 3.565.2 33619
disponible para la venta)

Plusvalias imputables a (2.558.9] (2.441.6)
provisiones técnicas B .
Diferencias de conversién (1.240,0) (1.664,0)
Patrimonio neto atribuido 8.854,3 8.341,6

Cifras en millones de euros

A continuacion, se muestra la composicion de las
diferencias de conversion por monedas:

DICIEMBRE

MONEDA 2019 JUNIO 2020

Délar USA 489,7 486,6
‘RealBrasilefio ©8) o3
Bolivar Venezolano @205 | @226)
UraTurca @092) | @200)
‘Peso Argentino as w64y
‘Peso Mexicano 37 ®76)
Peso Colombiano (424) (65,9)
Rupiaindonesia (8 @me)
Otras Monedas (80,5) (129,9)

Total (1240,0) (1.664,0)

Cifras en millones de euros

Ingresos por dividendos recibidos de las sociedades
filiales

Durante el semestre, se han registrado ingresos
por dividendos de sociedades filiales por un importe
total de 280,1 millones de euros, destacando los
recibidos de Espafa (208,2 millones de euros), USA
(36,9 millones de euros) y Brasil (28,7 millones de
euros).

MAPFRE
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Efecto en Patrimonio de economias con

hiperinflacién

Los estados financieros de las sociedades
domiciliadas en paises con altas tasas de inflacion
o economias hiperinflacionarias, se ajustan o
reexpresan por los efectos de los cambios en los
precios antes de su conversion a euros. La politica
contable del Grupo para el registro de las
operaciones en economias con hiperinflacion,
hasta el cierre del ejercicio contable 2019, consistia
en registrar en reservas tanto los efectos contables
del ajuste por inflacidn como las diferencias de
conversién generadas al convertir a euros los
estados financieros reexpresados de las filiales en
estos paises. Si bien este criterio contable fue
aceptado por los reguladores de mercados en anos
anteriores, en respuesta a una consulta planteada
recientemente, el IFRIC (Comité de Interpretacién
de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera) considerd que la politica descrita debia
ser revisada. En consecuencia, el Grupo procedi6 a
cambiar el criterio contable en el cierre trimestral
de marzo de 2020 y adopté uno de los criterios
propuestos por el IFRIC, procediendo a registrar los
efectos contables del ajuste por inflacion y de las
diferencias de conversidn por tipo de cambio por
patrimonio con reciclaje ambos por resultados. La
adopcion del nuevo tratamiento contable conllevo
la reclasificacion del importe neto de los efectos de
la reexpresion por inflacion y de la conversion al
epigrafe del patrimonio de “Diferencias de
Conversion”. Los importes recogidos en los dos
ultimos ejercicios derivados de estos efectos

comentados se desglosan a continuacion:

CONCEPTO Var. DIC Var.
2019 2019 2020
Reexpresion por 5428 220 5648 126 5774
inflacion
Diferencias de (1.070,8) (32,00 (1.102,8] (13,6) (1.116,4)
conversion
Neto (528,00 (10,0) (538,00 (1,00  [539,0)

Cifras en millones de euros

Se desglosa a continuacion, por pais, los resultados

ENERO —JUNIO
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5.4.Fondos Gestionados

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

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

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

siguiente:

Ahorro gestionado

CONCEPTO DICIE L BRE JUNIO 2020 A%
2019
P.rOV|5|ones técnicas de 30.547.8 29.346,7 3.9%
Vida
Fondos de pensiones 5.479,1 5.330,7 -2,7%
Fondos de inversién y 4.636.1 4.209.7 ~9.2%
otros
Subtotal 40.663,0 38.887,1 -4,4%

Cifras en millones de euros

La variacion del ahorro gestionado con relacion a
diciembre del ejercicio pasado refleja el
decrecimiento de las provisiones técnicas de Vida,
de los ahorros gestionados en fondos de pensiones
y en fondos de inversidn, como consecuencia de la
caida de lavaloracion de las carteras de inversiones
financieras y del deterioro de los mercados
financieros. Es de destacar, que en fondos de
pensiones las aportaciones netas han superado a
las prestaciones y traspasos, al cierre del primer
semestre de 2020.

El siguiente cuadro refleja la evolucién de los
activos bajo gestion, que incluyen tanto la cartera
de inversiones de todo el Grupo, como los fondos de
pensiones y de inversiones:

Activos bajo gestidn

por.reexpresm.)r? contable y el patrimonio neto de %as MRS DICIZIZ:/I;BRE O A
sociedades filiales que operan en economias
hiperinflacionarias- Cartera de inversion 53.522,7 51.349,5 -4,1%
’ Fondos de pensiones 5.4791 5.330,7 -2,7%
Fondos de inversiony
PAIS Resultado por reexpresion Patrimonio Neto Atrib. otros 4.636,1 4.209,7 -9.2%
: JUN2019  JUN2020 DIC2019  JUN2020 TOTAL $3.637.9 50.889.9 3%
Argentina (6,2) (4,7) 46,8 56,0
Venezuela (3,6) (3,9) 2,0 6,7 Cifras en millones de euros
Total [9.8) [8,6) 48,8 62,7
Cifras en millones de euros
Informacion Financiera
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6. Informacion por unidades de negocio

MAPFRE estructura su negocio a través de las
Unidades de: Seguros, Reaseguro, Global Risks y
Asistencia. Las Unidades de Reaseguro y Global
Risks se integran en la entidad juridica MAPFRE

RE.

Principales magnitudes

AREA / UNIDAD DE NEGOCIO

ENERO —JUNIO

2020

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

JUNIO 2019 JUNID 2020 A% JUNIDO 2019  JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020

IBERIA 4.337,4 3.977,7 -8,3% 231,7 221,2 -4,6% 93,9% 93,8%
LATAM 4.115,7 3.225,4 -21,6% 103,5 131,2 26,8% 92,8% 89,6%
INTERNACIONAL 2.166,9 1.891,6 -12,7% 45,0 76,2 69,3% 102,7% 98,4%
TOTAL SEGUROS 10.620,0 9.094,7 -14,4% 380,2 428,6 12,7% 95,9% 93,8%
REASEGURO Y GLOBAL RISKS 2.804,1 2.910,0 3,8% 84,9 (51,7) -160,9% 94,5% 106,7%
ASISTENCIA 452,2 337,7 -25,3% (5,6) (13,3) -138,8% 103,2% 100,3%
Holding, eliminaciones y otras (1.348,0) (1.359,7) -0,9% (85,0) (93,0) -9,4% - -
MAPFRE S.A. 12.528,3 10.982,7 -12,3% 374,5 270,7 -27,7% 95,9% 96,7%

Cifras en millones de euros

6.1. Entidades de seguros

6.1.1. IBERIA

IBERIA comprende las actividades de MAPFRE
ESPANAy su filial en Portugal y las actividades del

negocio de Vida gestionadas por MAPFRE VIDAy sus
filiales bancoaseguradoras.

Informacidn por paises

REGION/ PA[S

JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% DICIZEDT"BRE JUNIO 2020
IBERIA 4.337,4 3.9777 -83% 231,7 2212 -4,6% 93,9% 93,8% 12,6% 11,8%
ESPANA* 4.270,7 39108 -84% 227.9 2177 -45% 93,8% 93,8% 12.7% 11.9%
PORTUGAL 66,7 66,9 03% 3.8 35 -8.8% 98,3% 95,9% 8.3% 7.3%

Cifras en millones de euros

*La primas de Verti Espafa ascienden a 41,6 millones de euros (+6%). El resultado neto asciende a 4,0 millones de euros (-0,7 millones de

euros a 30 de junio de 2019).

Resultado atribuible

JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020

VIDA 1.289,1 886,9 -31,2% 62,1 66,4 6,9% -- --
VIDA RIESGO 268,1 280,3 4,5% 37,8 44,8 18,5% - --
VIDA AHORRO 1.021,0 606,6 -40,6% 20,4 18,5 -8,9% - --
AUTOS 1.153,0 1.085,8 -5,8% 81,7 159,9 95,7% 93,1% 81,0%
SEGUROS GENERALES 1.121,6 1.208,1 7.7% 53,3 (16,6) -131,2% 94,8% 107,2%
SALUD & ACCIDENTES 635,6 660,3 3,9% 4,9 (2,5) -151,4% 99.9% 102,4%

Cifras en millones de euros
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Evolucidon de las Primas IBERIA

Las primas de IBERIA decrecen un 8,3%. Las
primas del negocio de No Vida crecen un 1,4% vy
reflejan la buena evolucion del negocio de Salud,
Comunidades y Hogar. Las primas del negocio de
Vida se reducen en un 31,2% debido,
principalmente, al entorno de bajos tipos de interés
que dificulta la contratacion de seguros de ahorro.

En MAPFRE Espana se adoptaron medidas de apoyo
a asegurados por importe de 55,4 millones de euros
en la aplicacion de descuentos en primas en la
renovacién de pélizas para Auténomos y Pymes
correspondientes al periodo de inactividad por la
crisis del COVID-19.

Evolucidon del Resultado IBERIA

El resultado atribuido de IBERIA asciende a 221,2
millones de euros con un decremento del 4,6%
sobre el mismo periodo del ejercicio anterior.

El resultado técnico del negocio de No Vida es muy
positivo y mantiene un excelente ratio combinado,
que a junio de 2020 se sitla en el 93,8%. Los efectos
del confinamiento de la poblacidon en Espafa por el
COVID-19 han tenido un efecto no relevante
asimétrico, positivo en la evolucion de la
siniestralidad en el ramo de Autos y negativo en los
ramos de Salud, Multirriesgo Comercial y de
Decesos. Es importante destacar que el resultado
del negocio No Vida en el primer semestre del
ejercicio esta también afectado por los costes de la
tormenta Gloria que ascendieron a 13,6 millones de

euros.

El resultado del negocio de Vida presenta una
evolucion muy favorable gracias al incremento de
los margenes de actividad en MAPFRE VIDA y en el
canal de bancaseguros.

Al cierre de junio de 2020 se han registrado

ENERO —JUNIO
2020

A continuacidn, se detalla informacion referida a
MAPFRE ESPANA:

MAPFRE ESPANA - Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A%
Primas emitidas y 3.022,1 3.067,0 1,5%
aceptadas
Primas imputadas netas 2.164,8 2.142,9 -1,0%
Beneficio bruto 187,3 170,0 -9,2%
Impuesto sobre beneficios (43,3) (37,9)

Socios externos (0,6) 0,7
Resultado neto atribuido 143,5 132,9 -7,4%
Ratio combinado 94,5% 94,5% 0,0 p.p.
Ratio de gastos 21,2% 23,0% 1,8 p.p.
Ratio de siniestralidad 73,3% 71,5% -1,8 p.p.
CONCEPTO DICIEMBRE JUNIO 2020 A%
2019
Inver5|o’nes, inmuebles y 7.093,0 6.928.1 -2.3%
tesoreria
Provisiones técnicas 6.279,8 6.923,6 10,3%
Fondos Propios 2.498,9 2.402,0 -3,9%
ROE 11,2% 10,2% -1,0p.p.
Cifras en millones de euros
MAPFRE ESPANA - Autos
CONCEPTO JUNIO 2019 JUNID 2020 A %
Primas emitidas y aceptadas 1.153,0 1.085,8 -5,8%
Primas imputadas netas 1.015,1 996,9 -1,8%
Resultado antes de impuestos 108,6 212,4 95,6%
Ratio de Siniestralidad No Vida 76,6% 62,5% -14,0 p.p.
Ratio de Gastos No Vida 16,7% 18,6% 1,9 p.p.
Ratio Combinado No Vida 93,1% 81,0% -12,1 p.p.
Ndmero de vehiculos
asegurados (unidades) 5.872.201  5.868.225 -0,1%

Cifras en millones de euros

Las primas de Automdviles [incluye VERTI vy

SEGUROS GERAIS PORTUGAL] decrecen el 5,8%.

Las primas de Autos particulares en MAPFRE
ESPANA decrecen un 5,5% y en Flotas un 20,5%.

El ratio combinado de Autos desciende a junio y se
sitia en el 81,0% debido al descenso de la

siniestralidad.

MAPFRE ESPANA - Seguros Generales

, . . . , CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A%

plusvalias financieras netas de minusvalias por

Importe de 19-4 millones de euros [35-1 millones a Primas emitidas y aceptadas 1.121,6 1.208,1 7,7%

jUﬂiO 201 9] Primas imputadas netas 752,6 748,9 -0,5%
Resultado antes de impuestos 71,1 (23,6) -133,2%
Ratio de Siniestralidad No Vida 67,9% 78,4% 10,5 p.p.
Ratio de Gastos No Vida 26,9% 28,7% 1,9 p.-p.
Ratio Combinado No Vida 94,8% 107,2% 12,3 p.p.

Cifras en millones de euros
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El volumen de negocio de Seguros Generales
refleja el buen desempeno de la mayor parte de los
ramos de No Vida particulares. Al cierre de junio se
registran crecimientos acumulados del 4,0% en el
seguro de Hogar y del 8,0% en el seguro de
Comunidades. Los ramos de empresas presentan
una mejora en las primas emitidas del 14,3%.
Fuerte aumento de la siniestralidad en los ramos
de Comunidades y Hogar, debido a la tormenta
Gloria, en los ramos de Empresas; asi como en el
ramo de Decesos, cuyo ratio combinado asciende al
132,1% por el aumento de la mortalidad a causa de
la crisis del COVID-19.

MAPFRE ESPANA - Salud & Accidentes

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A %
Primas emitidas y aceptadas 591,3 618,2 4,6%
Primas imputadas netas 283,5 295,4 4,2%
Resultado antes de impuestos (2,1) (10,3) -
Ratio de Siniestralidad No Vida 84,8% 86,2% 1.4 p.p.
Ratio de Gastos No Vida 17,8% 19.2% 1,4 p.p.
Ratio Combinado No Vida 102,6% 105,4% 2,8 p.p.

Cifras en millones de euros

Las primas de Salud y Accidentes mantienen su
buen ritmo de crecimiento, que alcanza el 4,6%
sobre el mismo periodo del ejercicio pasado. El
ratio combinado muestra un aumento respecto al
mismo periodo del ejercicio anteriory se sitia en el
105,4%, como consecuencia de la pandemia del
COVID-19.

A continuacidn, se detalla informacidon referida a
MAPFRE VIDA:

MAPFRE VIDA - Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A%
Primas emitidas y aceptadas 1.315,4 910,8 -30,8%
Beneficio bruto 161,5 155,7 -3,6%
Impuesto sobre beneficios (35,6) (30,5)
Socios externos (37,7) (36,8)
Resultado neto atribuido 88,3 88,3 0,0%
CONCEPTO DICIEMBRE JUNIO 2020 A%
2019
Inverslo’nes. inmueblesy 26.419,1 25.849.,6 _2,2%
tesoreria
Fondos Propios 1.690,0 1.685,6 -0,3%
ROE 14,6% 14,3% -0,3 p.p.
Margen técnico financiero 1.4% 1.3% 0,0 p.p.

Cifras en millones de euros

Informacion Financiera
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MAPFRE VIDA - Desglose de primas

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A %
- Canal agencial 934,2 690,2 -26,1%
- Canal bancario 381,2 220,6 -42,1%
BANKIA MAPFRE VIDA 150,7 81,4 -46,0%
BANKINTER SEG DE VIDA 181,8 102,3 -43,7%
CAJA CASTILLA LA MANCHA 36,2 20,6 -43,0%
CAJA GRANADA VIDA 5,8 6,9 18,8%
CAJAMURCIA VIDA 6,8 9.4 38,7%
PRIMAS TOTALES 1.315,4 910,8 -30,8%
- Vida-Ahorro 1.005,9 592,3 -41,1%
- Vida-Riesgo 265,2 276,4 4,2%
- Accidentes 44,3 42,1 -5,0%

Cifras en millones de euros

El negocio de Vida decrece un 30,8% por la caida del
negocio de Vida Ahorro, por menores ventas en
MAPFRE VIDA individual y en el canal bancario. El
negocio de Vida Ahorro estad condicionado por un
entorno de bajos tipos de interés que dificultan
enormemente su contratacion. Es de destacar la
positiva evolucion del negocio de Vida Riesgo que
crece un 4,2% tanto en el canal agencial como en la
emision de seguros de Vida Colectivos.

El resultado atribuido de MAPFRE VIDA se eleva a
88,3 millones de euros, similar al del mismo
periodo del ejercicio anterior.

MAPFRE VIDA consolida en sus cuentas la actividad
de MAPFRE INVERSION, cuyo resultado atribuido,
al 30 de junio de 2020, alcanzé el importe de 17,0
millones de euros (20,3 millones de euros en junio
de 2019).

MAPFRE VIDA - Ahorro gestionado

DICIEMBRE

CONCEPTO JUNIO 20 A%

2019

Provisiones técnicas 23.327,0 22.817,0 -2,2%
MAPFRE VIDA 14.005,8 13.767,9 -1,7%
BANKIA MAPFRE VIDA 6.776,8 6.569,6 -3,1%
BANKINTER SEGUROS DE VIDA 1.417,7 1.402,7 -1,1%
CAJA CASTILLA LA MANCHA 844,4 809,9 -4,1%
CAJA GRANADA VIDA 1799 172,6 -4,1%
CAJAMURCIA VIDA 102,3 94,3 -7,8%

Fondos de inversién y otros 3.597.8 3.462,2 -3,8%

Fondos de pensiones 5.4791 5.330,7 -2,7%
MAPFRE AM 2.482,8 2.458,8 -1,0%
OTROS 2.996,3 2.871,9 -4,2%

AHORRO GESTIONADO TOTAL 32.403,9 31.609,9 -2,5%

Cifras en millones de euros

MAPFRE
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6.1.2. LATAM

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

Informacidn por regiones

Primas Resultado atribuible Ratio combinado “

DICIEMBRE
JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 2019 JUNIO

BRASIL 2.056,2 1.612,0 -21,6% 48,9 60,3 23,4% 91,6% 88,8% 9.6% 12,0%
LATAM NORTE 1.252,1 886,6 -29.2% 28,9 43,6 50,8% 93,1% 87,8% 15,2% 17,8%
LATAM SUR 807,3 726,8 -10,0% 25,7 273 6,4% 95,7% 93,9% 9.8% 9.8%

Cifras en millones de euros

Primas emitidas en los principales ramos Ratio combinado de los principales ramos a junio
de 2019y 2020

19138 102,7%

97.3% 98,7%

92,2%
78,5% 80,5%

28 421% @ 430% L2
2019 2019 2020 2020
VIDA AUTOS SEGUROS SALUD &
OenamaLES b AUTOS SEGUROS GENERALES ~ SALUD Y ACCIDENTES

W sSinjestralidad ™ Gastos Ratio combinado

mJUNIO 2019 mJUNIO 2020

Cifras en millones de euros

Resultado atribuible de los principales ramos

VIDA AUTOS SEGUROS SALUD &
GENERALES ACCIDENTES

= JUNIO 2019 = JUNIO 2020

Cifras en millones de euros
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BRASIL

Esta area regional incluye las actividades
aseguradoras en Brasil.

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A%
Primas emitidas y aceptadas 2.056,2 1.612,0 -21,6%
- No Vida 1.283,4 1.002,0 -21,9%
- Vida 772,8 610,0 -21,1%
Primas imputadas netas 1.604,6 1.240,1 -22,7%
Beneficio bruto 233,2 202,4 -13,2%
Impuesto sobre beneficios (73,5) (56,3)
Socios externos (110,8) (85,8
Resultado neto atribuido 48,9 60,3 23,4%
Ratio combinado 91,6% 88,8% -2,8 p.p.
Ratio de gastos 34,5% 35,4% 0,9 p.p-
Ratio de siniestralidad 57,1% 53,4% -3,7 p-p-
CONCEPTO DICIEMBRE JUNIO 2020 A%
2019
Inversiones, inmuebles y tesoreria 3.756,6 2.493,2 -33,6%
Provisiones técnicas 4.777,7 3.489,2 -27,0%
Fondos Propios 1.011,8 783,7 -22,5%
ROE 9,6% 12,0% 2,4 p.p.

Cifras en millones de euros

Evolucidn por ramos mas relevantes:

CONCEPTO
JUNIO 2019  JUNIO 2020 A% JUNIO 2019  JUNIO 2020 A% JUNIO 2019  JUNIO 2020

VIDA 772,8 610,0 -21,1% 211 18,6 -11,7% . -
VIDA RIESGO 724,4 577,0 -20,3% 22,5 18,2 -19,0% 87,5% 86,5%
VIDA AHORRO 48,4 33,0 -31,9% (4,2) (2,1) 51,4% -- --

AUTOS 462,1 233,4 -49,5% (10,1) 57 156,6% 107,2% 102,5%

SEGUROS GENERALES 819,6 7677 -6,3% 37,0 29,1 -21,3% 75,9% 78,8%

Cifras en millones de euros

Informacion Financiera
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Evolucidon de las Primas

Las primas emitidas caen un 21,6% en euros,
mientras que en reales brasilenos permanecen
estables. La caida en la emision en euros es debida
a la depreciacion del real brasileno en un 21,8% en
el comparativo interanual.

En reales brasilefios el canal de Brasil Seg (Banco
do Brasil] crece un 8%, con un buen desempefo del
negocio Agrario que crece el 21% y el de Vida
Riesgo que crece en primas el 4%. El canal
MAPFRE decrece el 8%, muy afectado por la caida
de las primas del ramo de Autos que decrecen en
reales el 34%. Es de destacar, el positivo
crecimiento en reales de los ramos de Seguros
Generales y Riesgos Industriales.

Informacion Financiera
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Evolucién del Resultado

La evolucion del resultado atribuido de Brasil al
cierre de junio de 2020, ha sido muy satisfactoria al
alcanzar la cifra de 60,3 millones de euros, con un
crecimiento del 23,4%. El aumento del resultado
tiene su origen en la sensible mejora del resultado
de Autos con respecto al ejercicio anterior, al pasar
su ratio combinado del 107,2% al 102,5%, como
consecuencia de una caida en la siniestralidad por
una menor utilizacion del vehiculo debido a la
limitacion en la movilidad de las personas a causa
de la crisis del COVID-19.

Se mantiene una aportacién al resultado muy
positiva de los negocios de Particulares, Seguros
Generales, seguro Agrario y del seguro de Vida
Riesgo.

Durante el semestre se ha producido un descenso
en los ingresos financieros de las inversiones
debido a la reduccion de los tipos de interés
oficiales en Brasil, que se compensa con
importantes diferencias positivas en cambio,
derivadas de las posiciones mantenidas en délares
en este periodo.

La pérdida incurrida en el ramo de Vida Ahorro
corresponde principalmente al resultado del
negocio de Previdencia (pensiones).

27 MAPFRE
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LATAM NORTE
Esta area regional incluye México y la subregion de Dominicana, Honduras, Guatemala, Costa Rica, El
América Central y Republica Dominicana, que Salvador y Nicaragua.

incluye las operaciones en Panama, la Republica

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A %
Primas emitidas y aceptadas 1.252,1 886.,6 -29.2%
- No Vida 1.025,3 644,1 -37,2%
- Vida 226,8 2424 6,9%
Primas imputadas netas 491,5 580,1 18,0%
Beneficio bruto 44,9 71,6 59.4%
Impuesto sobre beneficios (11,4) (18,5)
Socios externos (4,5) (9,5)
Resultado neto atribuido 28,9 43,6 50,8%
Ratio combinado 93,1% 87,8% -5,3 p.p-
Ratio de gastos 30,8% 26,7% -4,1 p.p.
Ratio de siniestralidad 62,3% 61,2% -1,2 p.p.
CONCEPTO DICIEMBRE 2019 JUNIO 2020 A%
Inversiones, inmuebles y tesoreria 1.454,1 1.463,2 0,6%
Provisiones técnicas 1.748,9 1.591,9 -9,0%
Fondos Propios 438,4 450,8 2,8%
ROE 15,2% 17,8% 2,6 p.p.

Cifras en millones de euros.

Evolucidn paises relevantes

PAIS

JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020

MEXICO 935,9 4499 -51,9% 14,1 20,5  45,4% 94,1% 87,5%
REP. DOMINICANA 77,7 174,6  124,6% 4,3 65 51,8% 86,6% 89,1%
PANAMA 102,7 123,6  20,3% 3,1 6,9 123,1% 96,8% 87,3%
HONDURAS 42,9 41,8 -2,4% 3,1 38  22,6% 85,5% 75,9%
GUATEMALA 36,3 39.1 7.9% 2,2 28  28,1% 94,0% 86,7%

Cifras en millones de euros

Evolucion por ramos mas relevantes:

CONCEPTO

JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020

VIDA 226,8 2424 6,9% 4,2 6,3 51,7% -- --
VIDA RIESGO 147,1 135,6 -7,8% (0,5) 52 -- 101,0% 96,7%
VIDA AHORRO 79,7 106,8 34,0% 4,7 11 -76,6% - --
AUTOS 150,5 109,9 -27,0% 9,7 14,3 47,9% 94,3% 86,6%
SEGUROS GENERALES 748,2 293,6 -60,8% 10,3 1,4 11,1% 83,7% 80,1%
SALUD & ACCIDENTES 122,4 236,6 93,3% 4,7 13,4 188,0% 96,5% 90,8%

Cifras en millones de euros
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Evolucidon de las Primas

Las primas de la regién decrecen el 29,2% con
respecto al mismo periodo del ejercicio anterior,
esto se debe principalmente al registro en junio de
2019 de la pdliza bienal de PEMEX por importe de
445,71 millones de euros y a la depreciacidn de las
monedas de la regidn. Descontando el efecto de
esta poliza, las primas de la regional habrian
crecido el 9,9%. Este crecimiento se debe
principalmente al buen comportamiento de
Republica Dominicana, Panama y Guatemala.

En moneda local destacan los crecimientos de
Panama (18%) y Republica Dominicana (140%),
debido a la incorporacién de ARS Palic.

Se produce una evolucién muy positiva en el ramo
de Vida, donde las primas emitidas se incrementan
en un 6,9%, gracias a México que presenta a junio
un crecimiento del 48,3% en el negocio de Vida
Ahorro, derivado del acuerdo de distribucién con
Actinver firmado en 2019 y del crecimiento de los
negocios de Unit-Link.

Otras lineas de negocio como Autos decrecen en un
27,0% y Seguros Generales, que, descontando el
efecto de la pdliza de PEMEX de 2019, desciende un
3,1%.

Al cierre de junio se incluye en el perimetro de
consolidacion a la sociedad de reciente adquisicion
ARS Palic de Republica Dominicana. Las primas
aportadas por esta sociedad al Grupo consolidado,
en el semestre, ascienden a 103,8 millones de
euros.

Informacion Financiera
MAPFRE S.A.
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Evolucién del Resultado

Importante mejora de los resultados en la region de
LATAM NORTE apoyada por la favorable evolucion
del negocio en México que incrementa su resultado
en un 45,4%, pasando de un ratio combinado del
94,17% al 87,5% debido al buen desempeno del
negocio de Dafos (Seguros Generales y Riesgos
Industriales), Autos, Salud y Vida Riesgo, gracias a
una significativa disminucion de la siniestralidad en
estos ramos.

Muy positiva evolucion del resultado en la regidn de
América Central en particular Panama, Honduras y
Guatemala. Avance muy significativo en los
resultados de Republica Dominicana, donde ARS
Palic aporta en el semestre un resultado atribuido
de 3,7 millones de euros.



LATAM SUR

Esta area regional engloba las actividades en Perd,
Colombia, Argentina, Chile, Uruguay, Paraguay y
Ecuador.

Principales magnitudes

ENERO —JUNIO
2020

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A %
Primas emitidas y aceptadas 807.,3 726,8 -10,0%
- No Vida 685,1 608,9 -11,1%
- Vida 122,2 117,92 -3,6%
Primas imputadas netas 477,7 377,5 -21,0%
Beneficio bruto 45,3 43,0 -5,1%
Impuesto sobre beneficios (16,5) (13,3)
Socios externos (3,1) (2,3)
Resultado neto atribuido 25,7 27.3 6,4%
Ratio combinado 95,7% 93,9% -1,8 p.p.
Ratio de gastos 35,1% 38,8% 3,8 p.p.
Ratio de siniestralidad 60,7% 55,1% -5,6 p.p.

DICIEMBRE
2019

CONCEPTO

JUNIO 2020

Inversiones, inmuebles y tesoreria 2.005,9 1.981.,3 -1,2%
Provisiones técnicas 3.684,0 3.497,0 -5,1%
Fondos Propios 558,5 566,3 1,4%

ROE 92.8% 2.8% 0,0 p.p

Cifras en millones de euros

Evolucidn paises relevantes

Resultado atribuible Ratio combinado

PAIS
COLOMBIA 181,5 149,6  -17,6% 0,4 41
PERU 285,6 2529  -11,5% 13,2 9,9
ARGENTINA 104,8 789  -24,6% 33 43
CHILE 124,1 1372 10,6% 32 2,7
URUGUAY 47,0 49,5 5,4% 2,0 2,6
PARAGUAY 34,4 304  -11,5% 35 43

-25,1%
30,1%
-15,4%
30,2%
24,0%

JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020

96,5% 92,1%
89,7% 92,0%
105,2% 99,4%
98,3% 99.2%
95,8% 92,5%
92,4% 86,7%

Cifras en millones de euros

Evolucion por ramos mas relevantes:

CONCEPTO

JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019

JUNIO 2020

Ratio combinado

A% JUNIO 2019 JUNIO 2020

VIDA 122,2 17,9 -3,6% (3,7) (1,0 73,5%
VIDA RIESGO 83,4 92,7 11,2% (3,4) (0,2) 93,9% 116,1% 107,9%
VIDA AHORRO 38,8 25,1 -35,3% (0,8) (1,1) -39,3% -- --
AUTOS 225,9 170,0 -24,7% 10,4 13,4 29,1% 98,3% 95,6%
SEGUROS GENERALES 346,0 348,4 0,7% 14,7 10,5 -28,8% 89,5% 90,5%
SALUD & ACCIDENTES 88,8 72,1 -18,7% 2,7 4,7 72,1% 100,4% 96,6%
Cifras en millones de euros
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Evolucidon de las Primas

Las primas se reducen el 10,0%, caida derivada
principalmente de la depreciacion de las
principales divisas de la region: peso colombiano
(11,4%), peso chileno (16,2%) y peso argentino
(39,0%).

Con caracter general, crece la emisidn en la regidn
en moneda local a buen ritmo en casi todos los
paises: Argentina (23%), Uruguay (24%), y Chile
(32%), mientras que Colombia, Paraguay y Ecuador
presentan una caida.

Por lineas de negocio, destaca el ramo de Vida
Riesgo, con una mejora en la emision de primas del
11,2%, que tiene su origen en operaciones
realizadas a través del canal de banca seguros en
Peru y el de Seguros Generales que se mantiene
estable, mientras que los ramos de Vida Ahorro,
Autos, y Salud presentan caidas con respecto al
mismo periodo del ejercicio anterior.

ENERO —JUNIO
2020

Evolucién del Resultado

LATAM SUR presenta al cierre de junio de 2020 un
resultado atribuido de 27,3 millones de euros con
una mejora del 6,4%. El ratio combinado No Vida se
sitia en el 93,9% y es inferior al del mismo periodo
del ejercicio anterior, debido a una evolucidn
favorable de la siniestralidad en Autos y Salud.

Por paises, Perl es el mayor contribuidor de
resultados de la regién con 9,9 millones de euros.
Colombia cierra el semestre con un beneficio de 4,1
millones de euros, por la positiva evolucion del
negocio No Vida lo cual supone una mejora sensible
en relacion al mismo periodo del ejercicio pasado.
El resto de paises presentan una mejora de sus
resultados, a excepcién de Chile.

Por lineas de negocio resalta la mejora de los
resultados de Vida. El ramo de Autos presenta una
mejora del 29,1% vy el de Salud del 72,1%, mientras
que el ramo de Seguros Generales presenta caida
en sus resultados.
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6.1.3. INTERNACIONAL

INTERNACIONAL engloba las areas regionales de
NORTEAMERICA y EURASIA.

Informacidn por regiones

JUNIO 2019 JUNIO 2020 JUNIO 2019 JUNIO 2020

JUNIO 2019 JUNIO 2020 chleol\:gBRE JUNIO 2020

NORTEAMERICA 1.215,8 1.115,8 -8,2% 45,6 53,2 16,8% 100,0% 99.1% 6,0% 6,3%
EURASIA 951,1 7758 -18,4% (0,6) 23,0 -- 107,9% 97.1% 2,2% 5,6%
Cifras en millones de euros
Primas emitidas en los principales ramos Ratio combinado de los principales ramos a junio
de 2019 y 2020
1.442,9
125,3%

108,2%

104,6%

97.7%

0,
4357 4373 95.4%

81,7%

167.7  134,2 101,8 102,6

87,3%

VIDA AUTOS SEGUROS SALUD & 76,9%
GENERALES ACCIDENTES
= JUNIO 2019 = JUNIO 2020

66,8%

2020

2019

2020
Cifras en millones de euros

SEGUROS SALUDY
AUTOS GENERALES ACCIDENTES
W Siniestralidad ™ Gastos Ratio combinado
Resultado atribuible de los principales ramos
13,3
VIDA AUTOS SEGURQS SALUD &
GENERALES ACCIDENTES
= JUNIO 2019 = JUNIO 2020

Cifras en millones de euros
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NORTEAMERICA
Esta area regional tiene su sede en Webster, MA
(EE.UU) 'y engloba las operaciones en

NORTEAMERICA (Estados Unidos y Puerto Rico).

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A%
Primas emitidas y aceptadas 1.215,8 1.115,8 -8,2%
Primas imputadas netas 932,5 835,6 -10,4%
Beneficio bruto 59.3 63,9 7.9%
Impuesto sobre beneficios (13,7) (10,7)
Socios externos 0,0 0,0
Resultado neto atribuido 45,6 53,2 16,8%
Ratio combinado 100,0% 99.1% -0,9 p.p.
Ratio de gastos 28,5% 31,4% 2,9p.p.
Ratio de siniestralidad 71,5% 67,7% -3,8 p.p.
CONCEPTO DICIEMBRE 2019 JUNIO 2020 A%
Inversiones, inmuebles y tesoreria 2.459.8 2.545.,7 3,5%
Provisiones técnicas 2.836,9 2.845,5 0,3%
Fondos Propios 1.362,5 1.422,3 4,4%
ROE 6,0% 6,3% 0,2 p.p.

Cifras en millones de euros

Evolucién por paises / regiones

PAiS
JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020

ESTADOS UNIDOS 996,9 896,6 -10,1% 35,3 66,1 87,2% 101,1% 95,8%
Northeast 852,7 800,0 -6,2% 46,1 75,6 64,1% 98,0% 92,4%
West 66,2 49,8 -24,8% 2,6 7.3 181,1% 103,7% 88,8%
Exit states* 76,4 44,9 -41,3% (6,5) (10,0) -53,9% -- -
Verti 1,5 2,0 -- (6,9) (6,8) 0,7% -- --

PUERTO RICO 219,0 219,2 0,1% 10,3 (12,9) -- 92,8% 120,7%

Cifras en millones de euros
*Incluye negocios o estados que no forman parte de la linea estratégica a largo plazo de MAPFRE en los Estados Unidos.

Evolucidn por ramos mas relevantes

Resultado atribuible Ratio combinado
CONCEPTO

JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020
VIDA 2,1 1.5 -31,1% 0,5 0,6 25,4% -- --
AUTOS 811,4 715,0 -11,9% (2,1) 64,7 -- 103,3% 95,4%
SEGUROS GENERALES 366,2 367,8 0,4% 43,4 (14,1) -132,5% 76,1% 129,6%
SALUD & ACCIDENTES 28,3 27,6 -2,6% (1,2) 1.8 -- 104,7% 93,9%

Cifras en millones de euros

Informacion Financiera
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Evolucidon de las Primas

Al cierre de junio, las primas en NORTEAMERICA
han registrado una caida del 8,2%. La emision de
NORTEAMERICA en délares es inferior en un 9,9%
al mismo periodo del ejercicio anterior, que sin
embargo se ve favorablemente compensada por la
apreciacion del délar (1,9%). La menor emision de
Estados Unidos es consecuencia del todavia lento
proceso de reactivacion comercial tras las estrictas
medidas de control técnico implantadas en los dos
Ultimos anos, ademas del impacto de las medidas
de limitacién a la movilidad de las personas a causa
de la crisis del COVID-19.

En Estados Unidos, con motivo de la crisis del
COVID-19, se puso en marcha en el segundo
trimestre del ano un programa de ayuda financiera
a los asegurados equivalente al 15% de la prima
mensual y con efecto en los meses de abril y mayo.
Este programa fue aplicado en todos los estados
donde MAPFRE USA ha suscrito negocio de Autos
Particulares y tuvo un impacto total en primas de
32,6 millones de euros al 30 de junio de 2020.

Puerto Rico, se mantiene estable con una emisidn
similar a la del mismo periodo del ejercicio anterior.

Informacion Financiera
MAPFRE S.A.
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Evolucién del Resultado

El resultado a 30 de junio de 2020 en
NORTEAMERICA presenta una evoluciéon muy
positiva con respecto a la misma fecha del ejercicio
anterior, situdndose en 53,2 millones de euros, un
16,8% superior al del mismo periodo del ejercicio
anterior, esto es principalmente debido a una
mejora en el resultado de suscripcion y a la
reduccién de la siniestralidad de Autos derivada de
una caida de la frecuencia, motivada por la menor
utilizacion del vehiculo, cuyo ratio combinado pasa
del 103,3% al 95,4%.

Estados Unidos obtiene un beneficio de 66,1
millones de euros, lo que supone una mejora
significativa con relaciéon a los resultados del
ejercicio pasado.

Es importante destacar la ausencia de eventos
climatoldégicos adversos en este semestre, lo cual
contribuye a un buen resultado del seguro de Hogar
en Estados Unidos. Adicionalmente, durante el
primer semestre se registro una plusvalia antes de
impuestos de 19,6 millones de ddlares por la venta
de un edificio en Boston.

Puerto Rico, presenta unas pérdidas de 12,9
millones de euros como consecuencia de los
terremotos ocurridos en enero y mayo, que han
tenido un impacto de 32,6 millones de euros, neto
de reaseguroy antes de impuestos (25,8 millones de
euros netos de impuestos).



EURASIA

Esta area engloba las operaciones de seguros de
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ltalia, Alemania, Turquia, Malta, Indonesia vy
Filipinas.
Principales magnitudes
CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A%
Primas emitidas y aceptadas 951,1 775,8 -18,4%
- No Vida 785,6 643,1 -18,1%
- Vida 165,6 132,7 -19,8%
Primas imputadas netas 640,9 565,4 -11,8%
Beneficio bruto 5,9 38,4 --
Impuesto sobre beneficios (1,6) (10,5)
Socios externos (4,8 (4,9)
Resultado neto atribuido (0,6] 23,0 -
Ratio combinado 107,9% 97.1% -10,8 p.p.
Ratio de gastos 26,5% 25,3% -1,2 p.p.
Ratio de siniestralidad 81,4% 71,7% -9,6 p.p.
CONCEPTO DICI;TERE JUNIO 2020 A%
Inversiones, inmueblesy tesoreria 4.304,2 41920 -2,6%
Provisiones técnicas 4.412)9 4.248,0 -3,7%
Fondos Propios 709.,5 700,8 -1,2%
ROE 2,2% 5,6% 3,4 p.p.

Cifras en millones de euros

Evolucidn por paises

PAiS

JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019 JUNIO 2020 A% JUNIO 2019
TURQUIA 240,3 181,9 -24,3% (3,1) 14,1 -- 119,6%
ITALIA 264,3 180,7 -31,7% (3,2) 2,9 191,0% 105,7%
ALEMANIA 208,8 215,1 3,0% 2,9 2,7 -4,0% 99,5%
MALTA 201,0 166,6 -17,1% 2,3 2,6 13,2% 89,9%
FILIPINAS 11,2 9.9 -11,5% 0,2 (0,2) -- 109,4%
INDONESIA 25,5 21,6 -15,1% 04 0,9 147,2% 104,7%

Ratio combinado

JUNIO 2020

99.3%
96,5%
97.1%
83,3%
105,3%
101,3%

Cifras en millones de euros

Evolucidn por ramos mas relevantes

CONCEPTO

JUNIO 2019 JUNIO 2020

A%

JUNIO 2020

JUNIO 2019

A%

JUNIO 2019

Ratio combinado

JUNIO 2020

VIDA 165,6 132,7 -19,8% s 1,7 -5,0% -- --
VIDA RIESGO 12,1 13,0 7,6% 1,4 0,5 -67,4% 120,9% 102,1%
VIDA AHORRO 153,5 119,7 -22,0% 0,3 1,2 -- -- --
AUTOS 631,5 486,0 -23,0% 6,2 22,8 -- 107,1% 95,5%
SEGUROS GENERALES 69,5 69,5 0,1% 1,2 0,8 -35,2% 116,3% 101,6%
SALUD & ACCIDENTES 73,4 75,1 2,2% (0,6) 3,9 -- 109,7% 99.4%
Cifras en millones de euros
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Evolucidon de las Primas

Al cierre de junio, las primas en EURASIA han
registrado una caida del 18,4% con descenso en
todos los paises, salvo Alemania, que crece el 3%.

La emision en Turquia estd afectada por una notable
caida del negocio de Autos, y por la fuerte
depreciacion de la lira turca (12,6%).

Caida de la emisidn en lItalia ligada al desplome del
negocio de partnership.

Muy buen desempeno en Alemania con un
crecimiento derivado de una muy buena campana
comercial y un excelente ratio de renovaciones.

La menor emision de primas de Malta obedece al
notable descenso del negocio de Vida Ahorro a
consecuencia de la actual situacion de bajos tipos
de interés.

Por ultimo, la menor emision de Indonesia es
debida a la caida del negocio de Autos, procedente
en su mayor parte de las entidades financieras
clientes,

compensada parcialmente con un

crecimiento muy relevante del ramo de Salud.

Informacion Financiera
MAPFRE S.A.
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Evolucién del Resultado

EURASIA presenta al cierre de junio 2020 un
resultado atribuido de 23,0 millones de euros, lo
que supone una importante mejora con respecto al
ejercicio anterior.

El resultado de Turquia ascendi6 a 14,1 millones de
euros, lo que supone una sensible mejora en
relacion al ejercicio pasado como consecuencia de
una caida en la frecuencia de la siniestralidad en
Autosy Salud. Buen resultado financiero en Turquia
por diferencias positivas de cambio derivadas de las
posiciones mantenidas en délares y euros.

Alemania y Malta evolucionan de forma positiva en
linea con las previsiones. Italia mejora
notablemente su resultado, situdndose el mismo en
2,9 millones de euros.

Indonesia mantiene una evolucidn positiva en el
semestre, con una mejora significativa del ratio
combinado que se sitla al cierre de junio en el
101,3%.
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6.2. MAPFRE RE
MAPFRE RE es una reaseguradora global y es el MAPFRE en gestionar programas globales de
reasegurador profesional del Grupo MAPFRE. seguros de grandes multinacionales (por ejemplo,

polizas que cubren riesgos de aviacion, nucleares,
energéticos, responsabilidad civil, incendios,
ingenieria y transporte).

MAPFRE RE ofrece servicios y capacidad de
reaseguro dando todo tipo de soluciones de
reaseguro de tratados y de facultativo, en todos los
ramos de Vida y No Vida. A continuaciéon, se incluyen las principales

magnitudes de MAPFRE RE.
MAPFRE RE también engloba a la Unidad de Global

Risks, que es la especializada dentro del Grupo

Principales magnitudes

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A%
Primas emitidas y aceptadas 2.804,1 2.910,0 3,8%
- No Vida 2.558,5 2.681,5 4,8%
- Vida 245,6 228,4 -7,0%
Primas imputadas netas 1.518,4 1.519,5 0,1%
Beneficio bruto 113,0 (70,3) -162,2%
Impuesto sobre beneficios (28,1) 18,6
Resultado neto atribuido 84,9 (51,7) -160,9%
Ratio combinado 94,5% 106,7% 12,1 p.p.
Ratio de gastos 31,3% 31,3% 0,0 p.p.
Ratio de siniestralidad 63,2% 75,4% 12,2 p.p.
CONCEPTO DICIZIZT;BRE JUNIO 2020 A%
Inversiones, inmuebles y tesoreria 5.076,2 5.072,5 -0,1%
Provisiones técnicas 6.319,2 6.612,7 4,6%
Fondos Propios 1.746,2 1.664,6 -4,7%
ROE 3,4% -4,6% -7,9 p.p.
CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020 A %
Primas emitidas y aceptadas 2.804,1 2.910,0 3,8%
Negocio Reaseguro 2.237,1 2.123,2 -5,1%
Negocio Global Risks 566,9 786,8 38,8%
Resultado neto atribuido 84,9 (51,7) -160,9%
Negocio Reaseguro 83,1 (47,7) -157,4%
Negocio Global Risks 1,8 (4,0) -317,6%
Ratio combinado 94,5% 106,7% 12,1 p.p.
Negocio Reaseguro 93,5% 106,5% 13,0 p.p.
Negocio Global Risks 106,9% 109,1% 2,2 p.p.
Ratio de gastos 31,3% 31,3% 0,0 p.p.
Negocio Reaseguro 30,5% 31,5% 1,0 p.p.
Negocio Global Risks 40,8% 28,5% -12,3 p.p.
Ratio de siniestralidad 63,2% 75,4% 12,2 p.p.
Negocio Reaseguro 63,0% 75,0% 12,0 p.p.
Negocio Global Risks 66,1% 80,6% 14,5 p.p.

Cifras en millones de euros

Informacion Financiera
37 MAPFRE S.A. MAPFRE

Tu aseguradora global de confianza




El detalle del peso de la distribucidon de las primas

a junio de 2020 es el siguiente:

CONCEPTO % CONCEPTO %

Por Tipo de negocio: Por Cedente:

Proporcional 56,5% MAPFRE 52,5%
No proporcional 13,1% Otras cedentes 47,5%
Facultativo 30,4%

Por Regidn: Por Ramos:

IBERIA 20,0% Dafos 38,8%
EURASIA 39,0% Vida y accidentes 11,4%
LATAM 27,2% Automoviles 15,7%
NORTEAMERICA 13,8% Negocios Global Risks 27,0%
Transportes 2,8%
Otros Ramos 4,2%

Evolucidn de las Primas

La emisién de primas total de MAPFRE RE crece un
3,8% con respecto al mismo periodo del ejercicio
anterior.

Las primas del negocio de Reaseguro han
ascendido a 2.123,2 millones de euros, lo que
supone una caida del 5,1% sobre el ejercicio
anterior.

Las primas de la Unidad de Global Risks, integrada
en MAPFRE RE, han ascendido a 786,8 millones de
euros, lo que representa un 38,8% mas que el
ejercicio pasado,
incremento en las tasas.

como consecuencia de un

Informacion Financiera

ENERO —JUNIO
2020

Evolucidn del Resultado

El resultado neto de MAPFRE RE al cierre de junio
de 2020 presenta a una pérdida de 51,7 millones de
euros  procedente  principalmente de la
siniestralidad derivada de los terremotos acaecidos
en Puerto Rico, que han tenido a junio un impacto
neto atribuido de 35,4 millones de euros y de la
siniestralidad directa incurrida derivada de los
siniestros imputables directamente al COVID-19
por importe neto atribuido de 56,9 millones de
euros.

Del dltimo importe, la pérdida neta atribuida al
ramo de Danos asciende a 49,9 millones de euros,
que se deriva de las reclamaciones de siniestros de
las cedentes, asi como de la evaluacion de
exposiciones remitidas por clientes. No se han
incluido reclamaciones de clientes que hayan sido
rehusadas, ya sea por la inexistencia de cobertura
en la poliza original o en el contrato de reaseguro.
En ocasiones dichos rehuses podran derivar en
litigios (habitualmente arbitrajes), cuya resolucién
se materializard en trimestres sucesivos.
Igualmente, muchos clientes contindan evaluando
los impactos directos que podrian sufrir y la
posibilidad de reclamar recobros de sus coberturas
de reaseguro. No se han incluido importes por
eventuales reclamaciones futuras por hechos no
ocurridos a la fecha de cierre. Los siniestros
reportados en los ramos de danos se concentran,
casi en exclusiva, en determinadas coberturas de
interrupcion de negocios en Europa, sobre todo en
Alemania, Francia, Reino Unido y Suiza. En la
inmensa mayoria de la cartera de dafos la
cobertura de interrupciéon de negocios esta
condicionada a la existencia de un dano material,
que en este caso no existe. Por ello, solamente en
casos excepcionales existe exposicion. No
obstante, existe a la fecha aun gran incertidumbre
sobre los importes finales de eventuales
reclamaciones y sobre el
determinadas reclamaciones judiciales. MAPFRE
RE no tiene siniestros debido a la cancelacién de
ramo que
Igualmente, no tiene exposicion a ramos de
Casualty o Workers Compensation en USA. El
impacto en Vida es inmaterial a la fecha.

resultado de

eventos al ser un no suscribe.
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Por otro lado, la pérdida neta atribuida al ramo de
Crédito asciende a 7,0 millones de euros. Si bien a
la fecha los reportes de siniestros son limitados, se
prevé que en los proximos trimestres se materialice
un incremento de la siniestralidad.

El ratio combinado No Vida se sitda en el 106,7%,
12,1 puntos porcentuales superior al mismo
periodo del ejercicio anterior.

Al cierre de junio de 2020 se han registrado
plusvalias financieras netas de minusvalias por 9,6
millones de euros (14,8 millones a junio 2019).

El resultado atribuido del negocio de Reaseguro
asciende a una pérdida de 47,7 millones de euros,
debido a los efectos comentados anteriormente.
Los terremotos de Puerto Rico han tenido un
impacto de 26,4 millones de euros netos de
impuestos y minoritarios en el negocio de
Reaseguro a junio de 2020.

El resultado atribuido del negocio Global Risks
presenta una pérdida de 4,0 millones de euros, que
tiene su origen en una menor retencidon y en una
menor prima imputada neta, asi como en la
ocurrencia de varios siniestros de intensidad. Los
terremotos de Puerto Rico han tenido un impacto de
9,0 millones de euros netos de impuestos y
minoritarios en la Unidad de Global Risks a junio de
2020.

El ratio combinado del negocio de Reaseguro se
sitia en un 106,5%, mientras que el del negocio de
Global Risks se sitia en el 109,1%. Es de destacar,
la bajada en el ratio de gastos del negocio Global
Risks en 12,3 puntos porcentuales debido al
incremento en las comisiones cobradas a los
reaseguradores.

Informacion Financiera
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6.3. MAPFRE ASISTENCIA

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

Principales magnitudes

ENERO —JUNIO
2020

CONCEPTO JUNIO 20192 JUNIO 2020 A%
Ingresos operativos 497.,8 386,1 -22,4%
- Primas emitidas y aceptadas 452,2 337,7 -25,3%
- Otros ingresos 45,6 48,4 6,2%
Primas imputadas netas 309,3 2729 -11,8%
Resultado de Otras actividades 5,8 (8,2) --
Beneficio bruto (2,2) (7,9) --
Impuesto sobre beneficios (2,7) (4,4)
Socios externos (0,7) (0,9)
Resultado neto atribuido (5,6) (13,3) -138,8%
Ratio combinado 103,2% 100,3% -2,9 p.p-
Ratio de gastos 42,1% 43,8% 1,7 p.p.
Ratio de siniestralidad 61,2% 56,6% -4,6 p.p.
CONCEPTO DICIZ%T'?RE JUNIO 2020 A %
Inversiones, inmuebles y tesoreria 456,4 396,4 -13,1%
Provisiones técnicas 763,5 6934 -9.2%
Fondos Propios 158,7 132,8 -16,4%
ROE -44.,4% -51,5% -7,2 p.p.

Cifras en millones de euros

Las primas de MAPFRE ASISTENCIA alcanzan la
cifra de 337,7 millones de euros y decrecen un
25,3% con respecto al mismo periodo del ejercicio
anterior.

A cierre del primer semestre MAPFRE ASISTENCIA
registra un resultado atribuido negativo de 13,3
millones de euros.

La pérdida se concentra en el seguro de Viaje tras
impacto que se
siniestralidad por la cobertura de cancelacién de

el fuerte produce en la
viaje, derivada de la suspension de vuelos por las
aerolineas a consecuencia del COVID-19. El sector
del turismo y las companias de Asistencia, estan
viviendo una crisis sin precedentes, a la que las
operaciones de (Reino  Unido,
Australia e Irlanda) no son ajenas. Los costes de

InsureandGo

cancelacion de viajes se engloban dentro de la
cobertura del Seguro de Cancelacidn de Viaje. Esta
cobertura es la que estd afectada por las
limitaciones a los desplazamientos y el cierre de
fronteras. A 30 de junio InsureandGo presenta un

coste incurrido de 18,3 millones de euros, netos de

Informacion Financiera
MAPFRE S.A.

reaseguro, a consecuencia del efecto comentado
anteriormente.

A finales de febrero se suspendieron las ventas de
seguros de viaje en InsureandGo a través del canal
de comparadores de seguros, dentro del marco de
la actual crisis. En este canal se mantiene
suspendida la venta al 30 de junio.

A continuacion, se detalla el resultado operativo
antes de impuestos de MAPFRE ASISTENCIA por
regiones y lineas de negocio a cierre de junio 2020:

REGION ASISIENCES SE(\;IlIJ:J?EDE ESRPIES(;IGA[:_SES ZDZEOTALZM 9
N es, FRANCIAY 0.0 (6.,9) (1,0) (7.9 (10,7)
RESTO EURASIA 47 (6,4) 08 (09) 58
LATAM (1,4) (1,7) 1.6 (15) 22
NORTEAMERICA (0,8) 0,6 2,5 2,3 0,5
TOTAL 25 (14,4) 3,9 (8,00 (22

Cifras en millones de euros
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En el marco de la reorganizacién estratégica de
MAPFRE ASISTENCIA, iniciada en el ano 2016, se ha
aprobado la ejecucion del cierre de las operaciones
de MAPFRE ABRAXAS en el Reino Unido, lo que
supone la liquidacidon de la linea de negocio de
riesgos especiales y de las operaciones de ROAD
AMERICA en los Estados Unidos, tras la venta de su
cartera de negocios.

No se esperan impactos econdmicos relevantes
derivados de la salida de estas dos operaciones.

Informacion Financiera
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7.Gestion de capital & deuda

A continuacion, se detalla la composicion de la
estructura de capital al cierre de junio de 2020:

Estructura de capital

Deuda
Bancaria
7%
Patrimonio
Deuda
Subordinada - 12.610 Neto
o _ 76%
9% Millones de euros
Obligaciones b
Senior
8%
Cifras en millones de euros
La estructura de capital asciende a 12.610 millones El siguiente cuadro detalla la evolucion de los
de euros, de los cuales el 76% corresponde a importes por instrumentos de deuda y los ratios de
patrimonio neto. El Grupo tiene un ratio de apalancamiento del Grupo:
apalancamiento del 24,3%, con un aumento de 1,6
puntos porcentuales, con relacion al cierre del
ejercicio 2019.
Instrumentos de deuda y ratios de apalancamiento
CONCEPTO BlC e JUNIO 2020
2019
Total Patrimonio 10.106,0 9.542,2
Deuda total 2.973,7 3.068,1
- de la cual: deuda senior - 5/2026 1.004,8 997.,0
- de la cual: deuda subordinada - 3/2047 (Primera Call 3/2027) 617,8 604,7
- de la cual: deuda subordinada - 9/2048 (Primera Call 9/2028) 503,3 513,6
- de la cual: préstamo sindicado 02/2025 (€ 1,000 M) 610,0 690,0
- de la cual: deuda bancaria 237,8 262,8
Beneficios antes de impuestos 1.279,2 536,5
Gastos financieros 78,5 42,1
Beneficios antes de impuestos & gastos financieros 1.357,7 578,6
Apalancamiento 22,7% 24,3%
Patrimonio / Deuda 3,4 3,1
Beneficios antes de impuestos & gastos financieros / gastos 17.3 13.8

financieros [x)

Cifras en millones de euros
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8.Solvencia ll

El ratio de Solvencia Il del Grupo MAPFRE se situé
en el 177,2% a marzo de 2020, frente al 186,8% al
cierre de diciembre 2019, incluyendo medidas
transitorias. Este ratio seria el 163,8%, excluyendo
los efectos de dichas medidas. Los fondos propios
admisibles alcanzaron 8.197 millones de euros
durante el mismo periodo, de los cuales el 85,5%
son fondos de elevada calidad (Nivel 1).

Evolucion del margen de solvencia (Solvencia ll)

8.976

ENERO —JUNIO
2020

A pesar de la brusca caida de los mercados
bursatiles y de las inversiones financieras el ratio
mantiene una gran solidez y estabilidad, soportado
por una alta diversificacidn y estrictas politicas de
inversion y gestion de activos y pasivos, tal y como

muestran los cuadros que se presentan a

continuacion.

8.197

Diciembre 2019

Marzo 2020

M Capital de Solvencia Obligatorio (SCR)
M Fondos Propios Admisibles

Millones de Euros

Como consecuencia de la situacion extraordinaria
debido a la pandemia COVID-19, el supervisor de
seguros ha solicitado un recalculo del SCR a marzo
de 2020. El SCR cae en 180 millones de euros
respecto de diciembre de 2019 derivado, en gran

medida, por la reduccion del valor de mercado de
las inversiones financieras y el consiguiente
descenso de los subriesgos de mercado (todos los
subriesgos bajan a excepcion del de inmuebles).

Impacto de las medidas transitorias y ajustes por casamiento y volatilidad

Ratio a 31.03.2020 177,2%
Impacto de transitoria de provisiones técnicas -13,2%
Impacto de transitoria de acciones -0,2%
Total ratio sin medidas transitorias 163,8%
Ratio a 31.03.2020 177,2%
Impacto de ajuste por casamiento -2,2%
Impacto de ajuste por volatilidad -4,5%
Total ratio sin ajustes por casamiento y volatilidad 170,6%
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Conciliacion del Capital NIIF y de Solvencia Il
L 1
I Patrimonio neto NIIF 31.03.2020 9.013 |
e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e o — ———— — ——————_—— — ———— -
Participaciones no incluidas en Solvencia -508 i
Ajuste en participaciones (principalmente de
entidades por equivalencia) 764 -
Activos intangibles -2.845 [ INEGNNNGEEGE
Plusvalias activos inmobiliarios B 650
Ajuste valoracion de resto de inversiones y | 76
activos
Ajuste de valoracion en provisiones técnicas _ 1.829
Dividendos previstos -49
Deuda subordinada | EREL
Cambio en impuestos diferidos | 84
Ajuste en minoritarios por exceso de FF.PP 336 .
sobre SCR i
Otros 171 ‘
e l
I Fondos propios de Solvencia 31.03.2020 8.197 I

Millones de Euros
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Capacidad de absorcion de pérdidas de provisiones técnicas

Capacidad de absorcion de pérdidas por impuestos diferidos
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Desglose del Capital de Solvencia Obligatorio (SCR)

Se refleja a continuacién el SCR calculado a marzo de 2020 y diciembre 2019.

Mercado
Contraparte
Suscripcion de Vida
Suscripcién de Salud

Suscripcion de No Vida

-2.344

Beneficios por diversificacion 537

| SCR Basico

Riesgo Operacional

SCR de entidades por equivalencia

Otros ajustes (1)

! SCR Total

W (03.2020 m12.2019

4668 ]
4993 |

4.625 :
. 4805 |

(1) Incluye otros sectores financieros, participaciones no de control y restantes enpresas.

Millones de euros

Aspectos Regulatorios en Curso

Actualmente, MAPFRE tiene en curso dos
iniciativas relacionadas con aspectos de Solvencia
Il enfocadas en la obtencion de una mejor

estimacion de sus riesgos:

a. Aplicacion del beneficio de la diversificacion por

riesgo de crédito para las carteras de Vida
valoradas conforme al ajuste por casamiento
(Matching Adjustment).

b. Modelo interno de longevidad. En el afio 2019 se

recibié la aprobacidon de parte del Supervisor
local para el uso del modelo interno de riesgo de

longevidad en la Unidad de MAPFRE VIDA. Se ha
iniciado el proceso para el uso de este modelo a
efectos de los calculos de solvencia del GRUPO.

En el siguiente cuadro se muestra el impacto que
tendrian estas medidas sobre el ratio de Solvencia
Il partiendo de cifras a 31 de marzo de 2020:

31.03.2020
Ratio de Solvencia Il 177,2%
Ajuste por casamiento — diversificacion 12,0%
Modelo interno longevidad 9,9%
Ratio de Solvencia Il (pro-forma, impacto 194,2%

combinado)

Principales riesgos e incertidumbres para el sequndo semestre del ejercicio

La propagacion en 2020 del virus COVID-19 esta provocando impactos que todavia son inciertos. En el apartado
2.1.1. asi como en el resto del presente Informe se ofrece informacion sobre la evolucion y perspectivas futuras
de la pandemia.

Informacion Financiera
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9. Market Consistent Embedded Value (MCEV) 2019

A continuacidn, se detalla informacion relativa al
Market Consistent Embedded Value (MCEV)
referida al ano 2019.

El valor intrinseco del negocio de Vida (MCEV])
alcanzo al cierre de 2019 la cifra de 7.854,5 millones
de euros, lo que representa un aumento del 20,5%
respecto al ejercicio anterior.

Este crecimiento estd motivado por los siguientes
factores:

a. Cambios del modelo: Se ha aumentado la
duracion de proyeccidon desde 2030 hasta la
vida natural en el negocio anual renovable
del Banco do Brasil.

Caidas de las tasas de descuento en las
principales monedas: Han provocado un
aumento del Value In Force (VIF) y una
reduccion de los ingresos financieros
esperados.

Variacion de experiencia favorable: Se ha
generado un beneficio real en 2019
superior al estimado el ano anterior, bajo el
MCEV, con rendimientos libres de riesgo.

Valor anadido por el nuevo negocio: Buen
comportamiento debido a un aumento del
volumen de primas.

2019 A%

Patrimonio neto ajustado (ANAV)") 22466 | 5,7%
Valor del negocio en vigor viF)" 5.607,9 27,7%
Valor intrinseco del negocio (MCEV)!" 7.854,5 20,5%
Atribuible a la Sociedad Matriz 4.920,6 8,5%
Atribuible a Socios Externos 2.933,9 48,0%
Rétor.ﬁ.o §;Bre valonv'mil.'\fl"i'ﬁsecdv(ch)»E.V) R o 6,6%.” - v2.9 |.:‘.p.‘
Valor presente de los ingresos del nuevo negocio (pvnB1)! 6.608,3 36,1%
Valor anadido por el nuevo negocio“) 418,8 35,6%
Margen sobre nueva produccion 6,3% » 0,0 p.p.

G en O, S S UM s e RS St s o

(1) Sin hacer ajustes por la parte correspondiente a socios externos.
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10. Ratings

En abril, Moody’'s ratifico el rating de MAPFRE
ASISTENCIA en “A2" con perspectiva estable.
Durante el primer trimestre, MAPFRE solicité la
retirada de esta misma calificacion, lo que
finalmente se produjo en junio.

MAPFRE S.A. - Emisor de deuda
MAPFRE S.A. - Deuda senior
MAPFRE S.A. - Deuda subordinada

ENERO —JUNIO
2020

A finales de abril, Fitch confirmé la calificacién
crediticia de MAPFRE S.A. y la calificacion de
fortaleza financiera de sus filiales.

A continuacidn, se detalla la situacion actual de las

calificaciones

crediticias

domiciliadas en Espana:

para

las entidades

S&P Fitch A.M. Best
A- (Estable) A- (Estable) -

A- BBB+ -

BBB BBB- -

Fortaleza Financiera

- MAPFRE RE

- MAPFRE ESPANA

- MAPFRE VIDA

- MAPFRE ASISTENCIA

A+ (Estable)

A+ (Estable)
A+ (Estable)
A+ (Estable)
A+ (Estable)

A (Estable)
A (Estable)

La situacion actual de las calificaciones crediticias de las principales entidades del Grupo domiciliadas fuera

de Espana es la siguiente:

Compaiiia
Fitch
MAPFRE SIGORTA A.S.

MAPFRE SEGUROS GENERALES DE COLOMBIA

A.M. Best
MAPFRE U.5.A. Group
MAPFRE PRAICO
MAPFRE MEXICO

Informacion Financiera
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Pais Tipo de rating Rating Perspectiva
Turquia Fortaleza financiera AA+ (tur) Estable
Colombia Fortaleza financiera AA (col) Estable
Estados Unidos Fortaleza financiera A Estable
Puerto Rico Fortaleza financiera A Estable
México Fortaleza financiera A Estable
MAPFRE
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11. La accion MAPFRE. Informacion de dividendos

Durante el primer semestre de 2020 el precio de
la accion MAPFRE S.A. ha bajado un 32,9% frente
a un descenso del 40,7% del indice IBEX Bancos,
compuesto por los seis bancos espafnoles de

han negociado un promedio diario de 7.262.103
acciones de MAPFRE y la contratacion efectiva
media diaria ha alcanzado los 13,0 millones de
euros.

mayor capitalizacion bursatil.
A continuacion, se detalla la informacion de la
De acuerdo con los datos publicados por accion MAPFRE.

Sociedad de Bolsas (BME), en esta plataforma se

Informacidn bursatil

1S 2020
3.079.553.273

ARO 2019
3.079.553.273

Totalacciones en circulacion

Capitalizacidn bursatil (millones de euros, al

7268 4'87

Ratios bursatiles [euros /accién) ~ AND 2019 152020
Beneficio (Ult. 12 meses) 0,198 0,164
Valorcontable (al cierre del periodo] 2,875 2,709
Dividendo (ult. 12 meses) 0,145 0,145
Precio/N alor contable (al cierre del periodo) 3 0,2 0,585

Cotizacion (euros /accién) AN02019
Valoraccién (al cierre del periodo) 2,360 1,584
Variacidn cotizacién periodo 1,7% -32,9%
Cotizacion maxima periodo 2,750 2,434
Cotizacién minima periodo 2,250 1,370

ANO 2019 1S 2020
5.128.636 7.262.103

Contratacion efectiva pordia [(millones euros) 12,9 13,0

Volmen de negociacién

Titulos contratados pordia

Dividendo y Pay-out

El dia 25 de junio se abond el dividendo complementario de 0,0858 euros brutos por accidn, tras haberse
aplicado de forma proporcional el importe correspondiente a las acciones en autocartera a las restantes
acciones.
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Dividendos pagados con cargo a resultados

4465 4465 4465
400,3 431,1 400,3
338,8

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Beneficio por accion leuros] 0,22 0,26 : 0,27 023 | 0,25 023 | 0,17 0,20
Dividendo poraccién leuros)| 0,11 013 | 0,14 013 | 0,145 0,145 | 0,145 0,145
Payout (%) 50,9% 50,6% | 51,0% 565% | 57,6% 63,7% i 84,4% 73,3%

Millones de euros

El dividendo en efectivo con cargo a resultados del ejercicio 2019 y neto de autocartera asciende a 0,146
euros brutos por accion.

Evolucidn de la accion: 31 de diciembre de 2019 - 30 de junio de 2020

-22,6%
o = -24,3%
=]
2 32,9%
8 Bt
o
(]
2 -40,7%
[m]
40 . r T T T T
31-dic. 31-ene. 29-feb. 31-mar. 30-akbr. 31-may. 30-jun.
—MAPFRE ——IBEX35 —STOXX Insurance 600 (Europa) ——Bancos espaioles
Fuente: Bloomberg y calculos propios
Bancos esparioles: los seis bancos espafioles con mayor capitalizacion bursatil
Informacion Financiera
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Precio objetivo [media facilitada por los analistas) y cotizacidon: 1 de enero de 2017 - 30 de junio de

2020

33

“ L—H horte e e !

23 M\m\,‘ “—\_\
18

1,3 T T T T T T T T T T T T T T
) {:‘3 \:;\ . P \,»q’ RN N N N N
é& %0 \\\, 0{}« é@ ,55\ . §> o(‘} Q?Q. 'E-d\ . ﬁ) O(‘}- é& ,sgs ‘$

Precio Accion MAPFRE

Precio Objetivo 12M

Fuente: Bloomberg

A partir de los informes de los analistas que cubren la accion MAPFRE, el precio medio objetivo de la accion
MAPFRE se sitla en 2,12 euros a 30 de junio de 2020.

Cobertura de analistas: Resumen de recomendaciones

100%

Banco /Sociedad de Valores

ALANTRA 0%

ALPHAV ALUE 80%

AUTONOMOUS

BANKINTER 0%

BARCLAY S 60%

BBVA 50%

BOAML

CAIXABANK BPI 40%

EXANE BNP 0%

FIDENTIIS

GAESCO BEKA 20%

JPMORGAN 10%

KBW 0%

MORGAN STANLEY © @ o o @ g e
RENTA4 & g g & g 5 3
SABADELL

SANTANDER = Comprar Neutral mVender
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Composicion del accionariado a 30.06.2020

No institucionales
9,7%

Institucionales
espafioles
3,7%

Fundacion MAPFRE

68,4%
Institucionales ofros

paises
17,2%

Autocartera
0,98%
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12. Reconocimientos obtenidos durante el trimestre

Grupo

MAPFRE se mantiene como la sexta mayor
aseguradora europea de No Vida

MAPFRE se encuentra entre las 15 principales
entidades aseguradoras de Europa, segun la dltima
edicion del ranking anual que elabora MAPFRE
Economics, el Servicio de Estudios de MAPFRE, y
publica Fundacién MAPFRE. En concreto, se
mantuvo sin cambios en 2019, tanto en la undécima
posicion en la clasificacion global, como en el sexto
puesto entre las aseguradoras No Vida.

MAPFRE, la 72 marca de seguros mas fuerte del
mundo, segun Brand Finance

MAPFRE se ha convertido en la séptima marca de
seguros mas fuerte del mundo, tras escalar diez
posiciones en el ultimo afio, segun el ranking Brand
Finance, que analiza la fortaleza relativa de las
marcas, en funcion de diferentes pardametros como
sus inversiones en marketing o su reputacion
corporativa, entre otros.

Espana

MAPFRE, entre las 20 compaiias mas
comprometidas socialmente frente al COVID-19

MAPFRE figura entre las 20 companias que mayor
compromiso y responsabilidad social estan
demostrando ante la situacién que estd viviendo el
pais como consecuencia de la pandemia derivada
del coronavirus, liderando el ranking del sector
asegurador, segun el ranking extraordinario
elaborado por el Monitor Empresarial de
Reputacién Corporativa (Merco).

Informacion Financiera
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MAPFRE, designado por el supervisor como tnico
grupo espanol asegurador internacionalmente
activo

MAPFRE ha sido designado por la Direccion
General de Seguros y Fondos de Pensiones
(DGSFP) como grupo asegurador
internacionalmente activo (IAIG), Unico dentro de
esta categorizacion en Espana y de aplicacion del
marco comun para la supervision de grupos
aseguradores de dimension internacional.

Antonio Huertas, lider en identidad digital en
Espana

Antonio Huertas lidera el ranking de CEO con mejor
posicionamiento en identidad digital de Espana,
seguln los resultados del VI Informe de Inversion
Digital que anualmente realiza la EAFI Feelcapital.

MAPFRE Open Innovation, reconocido como buena
practica de Aceleracién Global

MAPFRE Open Innovation (MOI], la plataforma de
innovacidén abierta de MAPFRE, ha sido reconocida
como una de las buenas practicas en el ecosistema
espanol de emprendimiento corporativo, en el
informe, desarrollado por investigadores de Deusto
Business School, la Universidad Auténoma de
Madrid y la Universidad Pontificia de Comillas-
Icade, e impulsado por Santander Universidades.

Otros paises y unidades de negocio

MAPFRE se mantiene en el top 25 de las empresas
con mejor reputacién en Iberoamérica, segln
Merco

MAPFRE se mantiene en el puesto niumero 21 de
las empresas con mejor reputacion en
Iberoamérica, segun el ultimo ranking realizado
por Merco, liderando la clasificacion del sector
asegurador en esta region.

MAPFRE
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13. Hechos posteriores al cierre

53

Fusién de BANKIA MAPFRE VIDA, CAJA GRANADA
VIDA y CAJAMURCIA VIDA

MAPFRE VIDA y BANKIA tienen suscrita una alianza
estratégica en régimen de exclusividad para el
desarrollo, comercializacion y distribuciéon en
régimen de bancaseguros, a través de la Red de
BANKIA, de seguros de vida y accidentes suscritos
por BANKIA MAPFRE VIDA en todo el territorio
espanol. En virtud de dicho acuerdo MAPFRE
adquirié en 2019 el 51% de CAJA GRANADA VIDA y
de CAJAMURCIA VIDA.

Atendiendo a que las tres sociedades se
encuentran  participadas por los mismos
accionistasy en la misma proporciéon (51% MAPFRE

VIDA; 49% BANKIA), y a que el objeto empresarial

Informacion Financiera
MAPFRE S.A.

de las mismas se centra en la practica de
operaciones de seguro de vida y accidentes, las
Juntas Generales de las tres sociedades han
aprobado su fusion el dia 23 de julio de 2020,
mediante la absorcién de CAJA GRANADA VIDA y
CAJAMURCIA VIDA por BANKIA MAPFRE VIDA, con
efectos contables desde el dia 1 de enero de 2020.

Esta fusion supondrd la integracion y puesta en
comun de los equipos profesionales y demas
medios utilizados en la actividad aseguradora,
obteniendo un uso mas eficiente de los mismos.

La operacidn esta condicionada a la obtencion de la
correspondiente  autorizacidn administrativa
previa.

MAPFRE
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14.1.

Balance consolidado

DICIEMBRE

CONCEPTO 2019 JUNIO 2020

A) ACTIVOS INTANGIBLES 3.300,1 3.239,9
|. Fondo de comercio 1.773,2 1.687,4
Il. Otros activos intangibles 1.526,9 1.552,6
B) INMOVILIZADO MATERIAL 1.377,2 1.325,1
I. Inmuebles de uso propio 1.111,6 1.071,3
Il. Otro inmovilizado material 265,5 253,8
C) INVERSIONES 47.363,3 45.305,9
|. Inversiones inmobiliarias 1.323,4 1.330,4
Il. Inversiones financieras

1. Cartera a vencimiento 1.973,4 1.742 1

2. Cartera disponible para la venta 37.085,2 36.301,6

3. Cartera de negociacion 5.937,3 4.872,7
I1l. Inversiones contabilizadas aplicando el método de participacién 207,8 330,5
IV. Depdsitos constituidos por reaseguro aceptado 543,7 514,3
V. Otras inversiones 292.,5 214.,3
D) INVERSIONES POR CUENTA DE T(,JMADORES DE SEGUROS DE VIDA QUE 25102 23170
ASUMEN EL RIESGO DE LA INVERSION ’ ’ ’ ’
E) EXISTENCIAS 60,5 57,7
F) PARTICIPACION DEL REASEGURO EN LAS PROVISIONES TECNICAS 6.386,1 6.214 1
G) ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 307,0 240,0
H) CREDITOS 6.069,4 6.470,4
I. Créditos por operaciones de seguro directo y coaseguro 3.945,1 4.492,8
Il. Créditos por operaciones de reaseguro 934,3 Q47,1
I1l. Créditos fiscales

1. Impuesto sobre beneficios a cobrar 2455 192,5

2. Otros créditos fiscales 163,7 153,3
IV. Créditos sociales y otros 780,8 684,7
V. Accionistas por desembolsos exigidos 0,0 0,0
1) TESORERIA 2.537,5 2.655,3
J) AJUSTES POR PERIODIFICACION 2.217,3 2.036,8
K) OTROS ACTIVOS 117,2 112,4
L) ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA LA 264.2 196 6
VENTAY DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS ’ ’
TOTAL ACTIVO 72.509,9 70.171,2

Cifras en millones de euros
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DICIEMBRE
CONCEPTO 2019 JUNIO 2020
A) PATRIMONIO NETO 10.106,0 9.542,2
|. Capital desembolsado 307,95 307,96
II. Prima de emisidn 1.506,7 1.506,7
Ill. Reservas 6.917,6 7.073,5
IV. Dividendo a cuenta (184,8) 0,0
V. Acciones propias (63,8) (63,4)
VI. Resultado del ejercicio atribuible a la Sociedad dominante 609,2 270,7
VII. Otros instrumentos de patrimonio neto 0,0 0,0
VIIl. Ajustes por cambios de valor 1.003,7 910,2
IX. Diferencias de conversion (1.240,2) (1.664,0)
Patrimonio atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante 8.856,3 8.341,6
Participaciones no dominantes 1.251,7 1.200,6
B) PASIVOS SUBORDINADOS 1.121,1 1.118,5
C) PROVISIONES TECNICAS 48.521,4 47.053,4
I. Provisiones para primas no consumidas y para riesgos en curso 8.243,3 8.201,9
Il. Provisién de seguros de vida 26.584,1 25.583,2
Ill. Provision para prestaciones 12.624,0 12.105,3
IV. Otras provisiones técnicas 1.069,9 1.162,9
D) PROVISIONES TECNICAS RELATIVAS AL SEGURO DE VIDA CUANDO EL 2.510.2 2.317.0
RIESGO DE LA INVERSION LO ASUMEN LOS TOMADORES ) ! ) !
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 709,3 580,5
F) DEPOSITOS RECIBIDOS POR REASEGURO CEDIDO Y RETROCEDIDO 68,1 106,6
G) PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 703,1 635,1
H) DEUDAS 8.318,9 8.392,0
I. Emision de obligaciones y otros valores negociables 1.004,8 997,0
II. Deudas con entidades de crédito 847,8 952,6
IIl. Otros pasivos financieros 1.913,1 1.840,5
IV. Deudas por operaciones de seguro directo y coaseguro 928,1 1.015,4
V. Deudas por operaciones de reaseguro 1.541,1 1.609,6
VI. Deudas fiscales
1. Impuesto sobre beneficios a pagar 101,2 112,2
2. Otras deudas fiscales 358,2 346,8
VIl. Otras deudas 1.624,7 1.517,8
1) AJUSTES POR PERIODIFICACION 315,9 361,7
J) PASIVOS ASOCIADOS A ACTIVOS NO CORRIENTES CLASIFICADOS COMO 135.9 64.3
MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS ! !
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 72.509,9 70.171,2
Cifras en millones de euros
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14.2. Cuenta de resultados consolidada

CONCEPTO JUNIO 2019 JUNIO 2020

I. INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Primas imputadas al gjercicio, netas

a) Primas emitidas zeguro directo 10.756,7 9.1285
k) Primas reazeguro aceptado 17716 1.853,2
¢} Primas reaseguro cedido (2.370,2) [2.065,6)
d) Variacién de las proviziones para primas y riesgos en curso, netas
Seguro directo (1.070,6) [511,8)
Reaseguro aceptado {116,0) (66,7)
Reaszeguro cedide 4425 61,0
2. Participacién en beneficios de zociedades puestas en equivalencia 2,6 3.6
3. Ingresos de las inversiones
a) De explotacién 1.3205 1.056,1
b) De patrimonio 1184 76,8
4. Plusvaliaz en |as inversiones por cuenta de tomadores de seguros de vida gue asumen &l riesgo de |8 inversion 165,6 584
5. Otros ingresos técnicos 33,7 36,3
&. Otros ingresos no técnicos 282 203
7. Diferenciaz positivaz de cambio 5393 8275
8. Reversidn de |a provisién por deterioro de activos 24.3 15,6
TOTAL INGRESOS NEGOCIO ASEGURADOR 11.747,7 10.514,2

II. GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR
1. Siniestralidad del gjercicio, neta
a) Prestaciones pagadas y variacion de |a provisidn para prestaciones, neta

Seguro directo (6.000,0) (5.697,7)
Resseguro aceptado (1.087.1) [1.186.7)
Reazeguro cedido 9133 1.232,0
k) Gastos imputables a las prestaciones (409,0) (393,5)
2. Wariacion de otras provisiones técnicas, netas (562,2) 342,7
3. Participacidn en beneficios y extornos {16,1) (28,3)
4. Gastos de explotacién netos
a) Gastos de adquizicidn (2.476,9) (2.345,5)
k) Gastos de administracion [362,6) [375,4)
¢} Comisiones y participacién en el reaseguro 3077 3478
5. Participacién en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia (0,0 0,0
6. Gastos de las inversiones
a) De explotacién (341,8) [470,7)
k) De patrimonic y de cuentas financieras (37.5) (13,8)
7. Minuswvalias en |as inversiones por cuenta de tomadores de seguros de vida que asumen el riesgo de |2 inversién (11,5) (258,3)
8. Otros gastos técnicos (80,2) (24,3)
9. Otros gastos no técnicos (77.7) (80,7)
10. Diferencias negativas de cambio (836,2) (801,5)
11 Dotacion a la provisidn por deterioro de activos [44,7) (35,3)
TOTAL GASTOS NEGOCIO ASEGURADOR {10.922 7] (9.844 2)
RESULTADO DEL NEGOCIO ASEGURADOR 8250 669 .9
Ill. OTRAS ACTIVIDADES
1. Ingresos de explotacién 1627 143,7
2. Gastos de explotacion (207,3) (218,8)
3. Ingrezos financieros netos
2) Ingrezos financieros 22,0 26,8
b} Gastos financieros 43,6) (42 5)
4. Resultados de participaciones minoritarias
2] Participacion en beneficios de sociedades puestaz en equivalencia 36 3,0
b} Participacidn en pérdidas de sociedades puestas en eguivalencia (0,0 (0,0
5. Reversion provisién deterioro de activos 0,8 (%]
&. Dotacién provision deterioro de activos (4,1) (36,3)
7. Resultado de la enajenacién de activos no corrientes clasificados como mantenidos para |a venta no incluidos en las actividades interrumpidas 0.0 0,0
RESULTADO DE OTRAS ACTIVIDADES {65,9]) {124 9)
V. RESULTADO POR REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS (9,8) (8,6)
V. RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 749,272 536,5
VI. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS {207,8) {130,4)
VIl. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS 5415 406,1
Vill. RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS 0,0 0,0
IX. RESULTADO DEL EIERCICIO 541,5 406,1
1. Atribuible a participaciones no dominantes 1670 135,4
2. Atribuible a |a Sociedad dominante 3745 270.7
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14.3.

Period
erieco Abr.-Jun.

Ene.-Mar.

Jul.-Sept.

Sept.-Dic.

Importes consolidados

ENERO —JUNIO
2020

Principales magnitudes por unidades de negocio. Evolucion trimestral.

2020

Abr.-Jun.

A Anual

Abr.-Jun.
2020/2019

Ene.-Mar. Jul.-Sept. Sept.-Dic.

Total ingresos consolidados 7.674,8 7.376,3 6.567,4 6.853,8 7.332,8 5.944,2 - - -19,4%
Primas emitidas y aceptadas - Total 6.398,6 6.129,6 5.119,1 5.396,5 6.097,5 4.885,2 - - -20,3%
Primas emitidas y aceptadas - No Vida 4.999,2 4.704,8 3.863,9 3.991,2 4.897,5 3.865,3 - - -17,8%
Primas emitidas y aceptadas - Vida 1.399,4 1.424,8 1.255,2 1.405,3 1.200,0 1.019,9 -- -- -28,4%
Resultado neto 188,1 186,4 88,4 146,3 126,8 143,9 - - -22,8%
Ratio combinado 95,9% 96,0% 97,2% 101,4% 100,0% 93,1% - - -2,9 p.p.
Ratio de siniestralidad 67,3% 67,6% 68,9% 72,2% 70,8% 64,0% - - -3,5 p.p.
Ratio de gastos 28,6% 28,4% 28,3% 29,2% 29,2% 29,1% -- -- 0,7 p.p.
Importes por unidad de negocio
Primas emitidas y aceptadas - Total
IBERIA 2.525,4 1.812,0 1.625,2 1.755,2 2.415,2 1.562,5 - - -13,8%
BRASIL 966,8 1.089,4 1.044,1 877,2 838,0 774,0 - - -29,0%
NORTEAMERICA 550,6 665,2 601,9 514,0 510,5 605,3 - - -9,0%
EURASIA 527,3 423,8 350,4 394,1 473,2 302,6 - - -28,6%
LATAM SUR 397,7 409,6 383,0 406,4 371,1 355,7 - - -13,2%
LATAM NORTE 404,0 848,1 318,4 402,5 484,2 402,4 - - -52,6%
MAPFRE RE 1.541,1 1.262,9 1.279,0 1.497,4 1.413,6 1.496,4 - - 18,5%
MAPFRE ASISTENCIA 232,8 219,4 232,1 176,7 219,7 118,0 - - -46,2%
Primas emitidas y aceptadas - No Vida
IBERIA 1.873,9 1.174,4 1.066,1 1.178,3 1.943,8 1.147,0 -- - -2,3%
BRASIL 602,8 680,6 658,1 533,4 500,5 501,5 - - -26,3%
NORTEAMERICA 549,6 664,0 600,7 513,0 509,6 604,7 - - -8,9%
EURASIA 442,1 343,4 295,3 322,4 393,9 249,2 - - -27,4%
LATAM SUR 342,8 342,3 323,8 346,5 310,7 298,2 - - -12,9%
LATAM NORTE 280,7 744,6 223,1 299,3 342,6 301,5 - - -59,5%
MAPFRE RE 1.421,8 1.136,7 1.179,7 1.248,5 1.304,8 1.376,8 - - 21,1%
MAPFRE ASISTENCIA 232,8 219,4 232,1 176,7 219,7 118,0 -- - -46,2%
Primas emitidas y aceptadas - Vida
IBERIA 651,6 637,6 559,1 576,9 471,5 415,4 - - -34,8%
BRASIL 364,0 408,8 386,0 343,8 337,5 272,5 - - -33,3%
NORTEAMERICA 1,0 1,1 1,2 1,0 0,9 0,6 -- -- -44,3%
EURASIA 85,2 80,3 55,1 71,7 79,4 53,4 - - -33,5%
LATAM SUR 55,0 67,3 59,2 59,8 60,4 57,5 - - -14,6%
LATAM NORTE 123,3 103,5 95,4 103,2 141,6 100,9 -- - -2,5%
MAPFRE RE 119,3 126,3 99,3 248,9 108,8 119,6 - - -5,2%
MAPFRE ASISTENCIA - - - - -- -- -- -- --
Cifras en millones de euros
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2019 2020 A Anual
Abr.-Jun.
2020/2019

Periodo

Ene.-Mar. Abr.-Jun. Jul.-Sept. Sept.-Dic. Ene.-Mar. Abr.-Jun. Jul.-Sept. Sept.-Dic.

Resultado neto

IBERIA 119,6 112,1 117,6 148,5 103,2 118,0 -- -- 5,2%
BRASIL 24,4 24,4 21,5 26,6 28,8 31,5 -- -- 29,0%
NORTEAMERICA 13,4 32,2 19,1 14,0 24,0 29,3 -- -- -9.1%
EURASIA (2,0) 1,5 3,8 11,9 5,0 18,0 -- -- --
LATAM SUR 10,5 15,2 12,5 16,6 13,1 14,3 -- -- -6,1%
LATAM NORTE 13,3 15,6 13,0 21,2 23,1 20,5 -- -- 31,0%
MAPFRE RE 51,5 33,4 17,2 (44,6) (29,4) (22,3) -- -- -166,7%
MAPFRE ASISTENCIA (4,0) (1,6) (80,0) (2,4) (11,9) (1,4) -- -- 14,5%
Holding, eliminaciones y otras (38,6) (46,4) (36,2) (45,5) (29,0) (64,0) -- -- -37,9%
Ratio combinado
IBERIA 92,6% 95,1% 93,8% 95,9% 96,5% 90,9% -- -- -4,2 p.p.
BRASIL 95,4% 87,6% 90,0% 95,7% 95,0% 81,1% -- -- -6,6 p.p.
NORTEAMERICA 99,9% 100,1% 99,1% 102,3% 101,7% 96,2% -- -- -3,9 p.p.
EURASIA 108,5% 107.2% 104,9% 103,6% 101,5% 92,1% -- -- -15,1 p.p.
LATAM SUR 95,5% 96,0% 101,1% 107,6% 97.3% 89,5% -- -- -6,5 p.p.
LATAM NORTE 96,2% 90,1% 101,6% 91,3% 90,9% 84,2% -- -- -5,9 p.p.
MAPFRE RE 92,2% 96,6% 100,5% 114,1% 109,3% 104,4% -- -- 7.8 p.p.
MAPFRE ASISTENCIA 104,9% 101,7% 106,3% 100,5% 110,2% 87,8% -- -- -13,9 p.p.
Ratio de siniestralidad
IBERIA 71.2% 74,0% 72,8% 74,5% 73,7% 67,6% -- -- -6,4 p.p.
BRASIL 59,5% 54,6% 54,1% 52,0% 60,3% 44,8% -- -- -9,8 p.p.
NORTEAMERICA 71,4% 71,6% 70,4% 73,9% 71.8% 63,1% -- -- -8,6 p.p.
EURASIA 81,6% 81,1% 79.9% 77,.3% 76,1% 66,9% -- -- -14,3 p.p.
LATAM SUR 60,6% 60,8% 64,2% 67,6% 61,9% 46,3% -- -- -14,5 p.p.
LATAM NORTE 64,9% 59.8% 69,8% 60,0% 61,7% 60,5% -- -- 0,7 p.p.
MAPFRE RE 61,6% 64,7% 69,7% 85,3% 75,9% 75,0% -- -- 10,2 p.p.
MAPFRE ASISTENCIA 64,4% 58,2% 64,6% 61,8% 67,0% 43,2% -- -- -15,0 p.p.
Ratio de gastos
IBERIA 21,5% 21,1% 21,0% 21,4% 22,8% 23,3% -- -- 2,2p.p.
BRASIL 35,9% 33,0% 35,9% 43,7% 34,7% 36,2% -- -- 3,2 p.p.
NORTEAMERICA 28,5% 28,5% 28,7% 28,4% 29,9% 33,1% -- -- 4,7 p.p.
EURASIA 27,0% 26,1% 25,0% 26,3% 25,4% 25,2% -- -- -0,8 p.p.
LATAM SUR 34,9% 35,2% 37,0% 40,1% 35,5% 43,2% -- -- 8,0 p.p.
LATAM NORTE 31,3% 30,3% 31,8% 31,3% 29.2% 23,7% -- -- -6,6 p.p.
MAPFRE RE 30,6% 31,9% 30,8% 28,8% 33,4% 29,4% -- -- -2,5p.p.
MAPFRE ASISTENCIA 40,6% 43,5% 41,7% 38,7% 43,1% 44,6% -- -- 1,1 p.p.
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14.4. Estado de ingresos y gastos reconocidos consolidado

IMPUESTO SOBRE ATRIBUIBLE A INTERESES ATRIBUIBLE A LA SOCIEDAD
HLCX SRS A e BENEFICIOS MINORITARIOS DOMINANTE
A) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 749,22 536.,5 (207,8) (130,4) 167,0 135.4 374.,5 270,7
B) OTROS INGRESOS (GASTOS) RECONOCIDOS 1.035,5 (714,7) (229,7) 38,5 47,5 (158,8) 758,3 (517,4)
1. Activos financieros disponibles para la venta 2.357,9 (330,9) (575,5) 84,8 222,4 (42,8) 1.559,9 (203,3)
a) Ganancias (Pérdidas) por valoracion 2.454,2 (268,2) (598,2) 70,1
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (96,4) (62,7) 22,7 14,6
c) Otras reclasificaciones 0,1 0,0 0,0 0,0
2. Diferencias de conversién 61,0 (562,8) (0,1) 0,0 10,7 (139,0) 50,2 (423,8)
a) Ganancias (Pérdidas) por valoracion 46,4 (563,1) (0,1) 0,0
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 0,7 (0,1) 0,0 0,0
c) Otras reclasificaciones 13,9 0,3 0,0 0,0
3. Contabilidad tacita (1.384,9) 186,8 346,0 (46,5) (185,7) 23,0 (853,3) 117,3
a) Ganancias (Pérdidas) por valoraciéon (1.405,5) 175,3 351,1 (43,6)
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 20,6 11,5 (5,1) (2,9)
c) Otras reclasificaciones 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Entidades valoradas por el método de la participacién 0,5 (1,0) 0,0 0,2 0,0 0,0 0,5 (0,8)
a) Ganancias (Pérdidas) por valoracion 0,5 (1,1) 0,0 0,2
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 0,0 0,0 0,0 0,0
c) Otras reclasificaciones 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Otros ingresos y gastos reconocidos 1,1 (6,7) 0,0 0,0 0,0 (0,0) 1,0 (6,7)
TOTALES 1.784,7 (178,2) (437,4) (91,9) 214,5 (23,4) 1.132,8 (246,7)
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14.5. Cuenta de resultados por unidades de negocio

IBERIA BRASIL NORTEAMERICA EURASIA LATAM SUR LATAM NORTE

CONCERTE JUNIO 2019 JUNIO 2020 J| JUNIO 2019 JUNIO 2020 j JUNIO 2019 JUNIO 2020 j JUNIO 2019 JUNIO 2020 J JUNIO 2019 JUNIO 2020 | JUNIO 2019 JUNIO 2020

Primas emitidas y aceptadas 3.048,3 3.090,8 1.283,4 1.002,0 1.213,7 1.114,4 785,6 643,1 685,1 608,9 1.025,3 644,1
Primas imputadas netas 2.186,8 2.164,0 963,9 706,0 930,1 833,3 478,4 435,8 373,6 294,5 315,4 391,0
Siniestralidad neta y variacién de otras provisiones técnicas (1.587,0) (1.531,3) (550,6) (377,3) (665,1) (564,1) (389,2) (312,6) (226,7) (162,2) (196,5) (239,2)
Gastos de explotacién netos (447,8) (467,6) (332,2) (249,8) (271,4) (267,3) (125,6) (107,0) (131,9) (116,4) (91,6) (99,3)
Otros ingresos y gastos técnicos (17,8) (31,8) (0,2) (0,1) 6,4 5,3 (1,2) (3,4) 0,9 2,0 (5,6) (5,1)
Resultado Técnico 134,1 133,3 80,9 78,8 (0,0) 7,3 (37,7) 12,8 15,9 18,0 21,7 47,5
Ingresos financieros netos 84,5 63,5 39,7 37,7 73,2 61,9 36,3 20,2 35,0 29,5 16,6 14,7
Otros ingresos y gastos no técnicos (19,3) (15,5) (0,5) (0,1) (13,3) (4,7) (0,9) (1,6) (0,4) (1,0) (0,1) (0,3)
Resultado del negocio de No Vida 199,3 181,3 120,1 116,4 59,9 64,4 (2,2) 31,4 50,6 46,4 38,1 61,9
Primas emitidas y aceptadas 1.289,1 886,9 772,8 610,0 2,1 1,5 165,6 132,7 122,2 117,9 226,8 242,4
Primas imputadas netas 1.251,6 844,1 640,7 534,1 2,4 2,3 162,5 129,6 104,0 83,0 176,1 189,1
Siniestralidad neta y variacién de otras provisiones técnicas (1.497,2) (735,8) (304,5) (197,4) (0,7) (0,6) (311,0) (53,1) (102,4) (75,9) (137,6) (150,1)
Gastos de explotacién netos (127,9) (123,2) (305,6) (271,8) (1,4) (1,3) (10,9) (10,9) (49,1) (43,7) (49,2) (41,4)
Otros ingresos y gastos técnicos (13,8) (14,5) (0,7) (0,5) 0,0 0,0 0,3 0,3 (0,4) (0,4) (1,6) (1,5)
Resultado Técnico (387,3) (29,4) 30,0 64,4 0,3 0,4 (159,0) 65,9 (47,9) (37,0) (12,2) (4,0)
Resultado financiero y otros ingresos no técnicos 512,3 153,5 83,3 18,7 0,2 0,2 166,8 (58,6) 45,6 37,1 18,6 16,0
Resultado del negocio de Vida 125,0 124,1 113,3 83,1 0,5 0,6 7,8 7,3 (2,3) 0,1 6,4 12,0
Resultado de Otras actividades 24,3 20,1 (0,2) 2,9 (1,1) (1,1) 0,3 (0,3) 2,9 0,9 0,4 (2,3)
Ajustes por hiperinflacion 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 (5,9) (4,4) 0,0 0,0
Resultado antes de impuestos 348,6 325,5 233,2 202,4 59,3 63,9 5,9 38,4 45,3 43,0 44,9 71,6
Impuesto sobre beneficios (78,8) (68,4) (73,5) (56,3) (13,7) (10,7) (1,6) (10,5) (16,5) (13,3) (11,4) (18,5)
Resultado de actividades interrumpidas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Socios externos 38,1 35,9 110,8 85,8 0,0 0,0 4,8 4,9 3,1 2,3 4,5 9,5
Resultado neto atribuido 231,7 221,2 48,9 60,3 45,6 53,2 (0,6) 23,0 25,7 27,3 28,9 43,6
Ratio de siniestralidad 72,6% 70,8% 57,1% 53,4% 71,5% 67,7% 81,4% 71,7% 60,7% 55,1% 62,3% 61,2%
Ratio de gastos 21,3% 23,1% 34,5% 35,4% 28,5% 31,4% 26,5% 25,3% 35,1% 38,8% 30,8% 26,7%
Ratio combinado 93,9% 93,8% 91,6% 88,8% 100,0% 99,1% 107,9% 97,1% 95,7% 93,9% 93,1% 87,8%

CONCERLC DICIEMBRE DICIEMBRE DICIEMBRE DICIEMBRE DICIEMBRE DICIEMBRE

SRS JUNIO 2020 PG JUNIO 2020 015 JUNIO 2020 SRS JUNIO 2020 HOHE JUNIO 2020 015 JUNIO 2020

Inversiones, inmuebles y tesoreria 33.512,6 32.777,6 3.756,6 2.493,2 2.459,8 2.545,7 4.304,2 4.192,0 2.005,9 1.981,3 1.454,1 1.463,2
Provisiones técnicas 29.602,0 29.735,8 4.777,7 3.489,2 2.836,9 2.845,5 4.412,9 4.248,0 3.684,0 3.497,0 1.748,9 1.591,9
Fondos Propios 4.186,9 4.086,3 1.011,8 783,7 1.362,5 1.422,3 709,5 700,8 558,5 566,3 438,4 450,8
ROE 12,6% 11,8% 9,6% 12,0% 6,0% 6,3% 2,2% 5,6% 9,8% 9,8% 15,2% 17,8%
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2020
CORP.
CONCEPTO

JUNIO 2019 JUNIO 2020 j§ JUNIO 2019 JUNIO 2020 f JUNIO 2019 JUNIO 2020 j JUNIO 2019 JUNIO 2020

Primas emitidas y aceptadas 2.558,5 2.681,5 452,2 337,7 (1.348,0) (1.359,7) 9.704,0 8.762,8
Primas imputadas netas 1.315,5 1.317,5 309,3 272,9 0,6 0,7 6.873,6 6.415,6
Siniestralidad neta y variacién de otras provisiones técnicas (832,0) (993,5) (189,2) (154,3) (0,5) (0,7) (4.636,8) (4.335,1)
Gastos de explotacién netos (410,4) (410,9) (119,1) (112,3) 2,4 2,4 (1.927,6) (1.828,0)
Otros ingresos y gastos técnicos (1,3) (1,1) (11,1) (7,2) (0,0) (0,0) (29,9) (41,3)
Resultado Técnico 71,8 (87,9) (10,0) (0,9) 2,5 2,3 279,2 211,2
Ingresos financieros netos 44,7 24,2 2,3 1,4 0,8 1,1 333,2 2541
Otros ingresos y gastos no técnicos (4,9) (4,1) 0,0 0,0 (0,2) 7,3 (39,6) (19,9)
Resultado del negocio de No Vida 111,6 (67,8) (7,7) 0,5 3,2 10,7 572,9 445,4
Primas emitidas y aceptadas 245,6 228,4 0,0 0,0 0,0 0,0 2.824,3 2.219,9
Primas imputadas netas 202,9 201,9 0,0 0,0 0,0 0,0 2.540,4 1.984,0
Siniestralidad neta y variacién de otras provisiones técnicas (172,5) (183,4) 0,0 0,0 1,5 (0,0) (2.524,3) (1.396,3)
Gastos de explotacion netos (60,0) (57,0) 0,0 0,0 (0,0) (0,0) (604,2) (549,2)
Otros ingresos y gastos técnicos (0,4) (0,2) 0,0 0,0 (0,0) (0,0) (16,6) (16,7)
Resultado Técnico (30,1) (38,6) 0,0 0,0 1,5 (0,0) (604,7) 21,7
Resultado financiero y otros ingresos no técnicos 31,4 36,1 0,0 0,0 (1,4) (0,0) 856,8 202,9
Resultado del negocio de Vida 1,3 (2,5) 0,0 0,0 0,0 (0,0) 252,1 224,6
Resultado de Otras actividades 0,0 0,0 5,8 (8,2) (98,3) (136,9) (65,9) (124,9)
Ajustes por hiperinflacién 0,0 0,0 (0,3) (0,3) (3,6) (3,9) (9,8) (8,6)
Resultado antes de impuestos 113,0 (70,3) (2,2) (7,9) (98,7) (130,1) 749,2 536,5
Impuesto sobre beneficios (28,1) 18,6 (2,7) (4,4) 18,6 33,2 (207,8) (130,4)
Resultado de actividades interrumpidas 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Socios externos (0,0) 0,0 0,7 0,9 4,9 (4,0) 167,0 135,4
Resultado neto atribuido 84,9 (51,7) (5,6) (13,3) (85,0) (93,0) 374,5 270,7
Ratio de siniestralidad 63,2% 75,4% 61,2% 56,6% 67,5% 67,6%
Ratio de gastos 31,3% 31,3% 42,1% 43,8% 28,5% 29,1%
Ratio combinado 94,5% 106,7% 103,2% 100,3% 95,9% 96,7%

T
CONCEPTO DICIEMBRE DICIEMBRE DICIEMBRE DICIEMBRE

2019 JUNIO 2020 2019 JUNIO 2020 2019 JUNIO 2020 2019 JUNIO 2020

Inversiones, inmuebles y tesoreria 5.076,2 5.072,5 456,4 396,4 497,1 427,6 53.522,7 51.349,5
Provisiones técnicas 6.319,2 6.612,7 763,5 693,4 (3.113,5) (3.343,2) 51.031,6 49.370,3
Fondos Propios 1.746,2 1.664,6 158,7 132,8 (1.318,2) (1.466,1) 8.854,3 8.341,6
ROE 3,4% -4,6% -44,4% -51,5% 7,2% 5,9%

Cifras en millones de euros
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14.6. Terminologia
CONCEPTO DEFINICION
ACTIVOS BAJO GESTION Incluye la cartera de inversion, los fondos de pensiones y los fondos de inversion
AHORRO GESTIONADO Incluye las provisiones técnicas de Vida, fondos de inversion y fondos de pensiones procedentes de terceros
AREAS CORPORATIVAS Y AJUSTES DE Incluye el resultado atribuible a socios externos de MAPFRE RE y de MAPFRE INTERNACIONAL y otros
CONSOLIDACION conceptos
BENEFICIO BRUTO Resultado antes de impuestos y socios externos
CAPITAL MINIMO OBLIGATORIO (MCR) Nivel minimo de capital por debajo del cual no deben descender los recursos financieros
CAPITAL DE SOLVENCIA OBLIGATORIO Refleja un nivel de fondos propios admisibles tal que permita a las empresas de seguros y de reaseguros
(SCR]) absorber pérdidas significativas y cumplir con sus compromisos con los tomadores
DEUDA FINANCIERA Incluye la deuda subordinada, la deuda senior y las deudas con entidades de crédito
APALANCAMIENTO Deuda financiera / (Patrimonio Neto + Deuda financiera)
DEUDA SENIOR Emision de obligaciones y otros valores negociables
DEUDA SUBORDINADA Pasivos subordinados
ELIGIBLE OWN FUNDS/ EOF/ FONDOS Fondos disponibles para cubrir el capital de solvencia obligatorio de manera permanente, constituido por el
PROPIOS ADMISIBLES patrimonio de la empresa de seguros, libre de todo compromiso previsible, deducidos los elementos
intangibles y aplicado otra serie de ajustes en linea con la normativa de Solvencia Il.
RATIO DE SOLVENCIA El coeficiente entre los Fondos Propios Admisibles y el Capital de Solvencia Requerido
MARGEN TECNICO Y FINANCIERO - VIDA Resultado técnico-financiero mas otros ingresos no-técnicos neto / Media aritmética de las provisiones
técnicas al principio y cierre del periodo (doce meses] x 100
OTRAS ACTIVIDADES Incluye las actividades no aseguradoras del Grupo, desarrolladas tanto por las entidades aseguradoras como
por otras filiales:
* Actividades de las entidades holding de MAPFRE S.A. y MAPFRE INTERNACIONAL
* Las actividades no aseguradoras del Grupo desarrolladas por sus filiales, incluyendo principalmente:
«  MAPFRE INVERSION (MAPFRE ASSET MANAGEMENT)
+ MAPFRE ASISTENCIA: Asistencia y Riesgos Especiales
«  MAPFRE ESPANA: FUNESPANA (servicios funerarios), MULTIMAP, GESTION CENTROS
MEDICOS MAPFRE (servicios médicos), CESVIMAP (servicios de investigacion y formacion)
+  MAPFRE INTERNACIONAL: GENEL SERVIS (talleres de automdviles en Turquia), BEE
INSURANCE (servicios de consultoria en Malta), GROWTH INVESTMENTS (servicios de
inversion en Malta)
PAY OUT (Dividendo total con cargo a resultados / Resultado del ejercicio atribuible a la Sociedad dominante] x 100.
PRECIO OBJETIVO Promedio de los precios objetivos calculados por los analistas para un periodo de un ano
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RATIO COMBINADO - NO VIDA
RATIO DE GASTOS - NO VIDA

RATIO DE SINIESTRALIDAD - NO VIDA

RATIO DE SOLVENCIA I
RENTABILIDAD POR DIVIDENDO
RESULTADO DEL NEGOCIO DE VIDA
ROE (RETURN ON EQUITY]

SOCIOS EXTERNOS/ INTERESES
MINORITARIOS

ENERO —JUNIO
2020

Ratio de gastos + Ratio de siniestralidad

(Gastos de explotacidn netos de reaseguro - otros ingresos técnicos + otros gastos técnicos) / Primas
imputadas netas. Cifras relativas al Seguro de No Vida

(Siniestralidad del ejercicio neta + variacidn de otras provisiones técnicas + participacion en beneficios y
extornos) / Primas imputadas netas. Cifras relativas al Seguro de No Vida

Fondos Propios Admisibles / Capital de Solvencia Requerido (SCR) x 100

Importe del dividendo pagado en el afio / Precio de cotizacién medio de la accion en el afo.

Incluye el resultado técnico, el resultado financiero y otros resultados no técnicos

(Resultado atribuible (ver definicion) de los Ultimos doce meses) / (Media aritmética del Patrimonio atribuido
a la Sociedad dominante (ver definicién) al inicio y final del periodo ([doce meses)) x 100.

Participaciones no dominantes.

Las Medidas Alternativas del Rendimiento (MAR] utilizadas en este Informe corresponden a aquellas medidas financieras no definidas ni detalladas en el marco de
la informacidn financiera aplicable. Su definicion y calculo puede consultarse en la siguiente direccion de la pagina web: https://www.mapfre.com/informacion-

financiera

Algunas de las cifras incluidas en este informe se han redondeado. Por lo tanto, podrian surgir discrepancias en las tablas entre los totales y las cantidades listadas

debido a dicho redondeo.
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ADVERTENCIA

Este documento tiene caracter meramente informativo. Su contenido no constituye oferta o invitacidn a contratar ni vincula en modo alguno a la entidad
emisora. La informacion relativa a los planes de la sociedad, su evolucidn, sus resultados y sus dividendos constituyen simples previsiones cuya formulacién
no supone garantia con respecto a la actuacion futura de la entidad o la consecucion de los objetivos o de los beneficios estimados. Los destinatarios de
esta informacion deben tener en cuenta que, en la elaboracidn de estas previsiones, se utilizan hipdtesis y estimaciones con respecto a las cuales existe un
alto grado de incertidumbre, y que concurren multiples factores que pueden determinar que los resultados futuros difieran significativamente de los
previstos. Entre estos factores, merecen ser destacados los siguientes: evolucion del mercado aseguradory de la situacion econdmica general en los paises
en los que opera el Grupo; circunstancias que pueden afectar a la competitividad de los productos y servicios aseguradores; cambios en las tendencias en
las que se basan las tablas de mortalidad y morbilidad que afectan a la actividad aseguradora en los ramos de Vida y Salud; frecuencia y gravedad de los
siniestros objeto de cobertura; eficacia de las politicas de reaseguro del Grupo y fluctuaciones en el coste y la disponibilidad de coberturas ofrecidas por
terceros reaseguradores; modificaciones del marco legal; fallos judiciales adversos; cambios en la politica monetaria; variaciones en los tipos de interésy
de cambio; fluctuaciones en el nivel de liquidez, el valor y la rentabilidad de los activos que componen la cartera de inversiones; restricciones en el acceso
a financiacion ajena.

MAPFRE S.A. no se compromete a actualizar o revisar periddicamente el contenido de este documento.

2020

Informacién Financiera ®MAPFRE

MAPFRE S.A.



