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CAPÍTULO 0 

 

CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR SOBRE LA EMISIÓN 

0.1. RESUMEN DE LAS CARACTERÍSTICAS DE LOS VALORES OBJETO 
DE EMISIÓN AMPARADOS POR ESTE FOLLETO Y DEL 
PROCEDIMIENTO PREVISTO PARA SU COLOCACIÓN Y 
ADJUDICACIÓN ENTRE LOS INVERSORES 

Se describen a continuación las principales circunstancias que han de tenerse en 
cuenta para la adecuada comprensión de las características de la presente emisión de 
acciones de CORPORACIÓN MAPFRE, S.A. y de las diversas informaciones 
expuestas en este Folleto Informativo. 

0.1.1 Identificación del emisor de los valores objeto de este Folleto

La entidad emisora de los valores objeto de la emisión es CORPORACIÓN 
MAPFRE, S.A., con domicilio en Madrid, Paseo de Recoletos nº 25, C.I.F. número 
A-08055741, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 307 Folio 1, hoja 
M-6152, inscripción 2511 (en adelante “CORPORACIÓN MAPFRE” o la 
“Sociedad”). 

La totalidad de las acciones de CORPORACIÓN MAPFRE se encuentran admitidas a 
cotización en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, y están integradas en el 
Sistema de Interconexión Bursátil Español SIBE/Mercado Continuo (en adelante 
“SIBE”).  

0.1.2. Valores objeto de la presente emisión  

Los valores objeto de la presente emisión son acciones ordinarias de 
CORPORACIÓN MAPFRE de 0,5 euros de valor nominal cada una de ellas, 
pertenecientes a la misma clase y serie que las restantes acciones de la Sociedad 
actualmente en circulación.  

Las acciones están representadas mediante anotaciones en cuenta. La llevanza del 
registro contable corresponde a la Sociedad de Gestión de los Sistemas de Registro, 
Compensación y Liquidación de Valores, S.A. (“IBERCLEAR”) 

Las acciones de CORPORACIÓN MAPFRE objeto de la emisión gozarán de los 
mismos derechos políticos y económicos que las acciones actualmente en circulación, 
que se describen con amplitud en el apartado II.9. del presente Folleto. Las nuevas 
acciones participarán en los resultados sociales que se repartan a partir del 1 de abril 
de 2004. 

No existen restricciones a la transmisibilidad de los títulos en los estatutos. Su 
transmisión es libre, salvo lo que puedan disponer las leyes con carácter general o 
especial.  

 Capítulo 0 - Página 1 
  



La información que se incluye en el presente Folleto no debe publicarse o distribuirse 
a personas residentes en los Estados Unidos de América o en cualquier otro país en el 
que esté restringida por la ley, y no constituye una oferta de venta ni una solicitud de 
ofertas de compra de valores en los Estados Unidos de América ni en ningún otro país 
en el que no sea legal realizar una oferta o solicitud de esta naturaleza. 

Asimismo, se hace constar que ni los derechos de suscripción preferente ni las nuevas 
acciones de CORPORACIÓN MAPFRE han sido registrados conforme a la U.S. 
Securities Act de 1933, ni a las leyes de valores de ningún otro país distinto de 
España, y que CORPORACIÓN MAPFRE no ha realizado ningún trámite para 
permitir la transmisión de los derechos de suscripción preferente o de las nuevas 
acciones en ningún país distinto de España. Los derechos de suscripción preferente no 
pueden ser transmitidos por titulares estadounidenses (según los define la Rule 800 de 
la U.S. Securties Act de 1933), salvo de acuerdo con lo establecido en la Regulation S 
de dicha norma. 

0.1.3. Número de valores objeto de la emisión y precio de emisión de los mismos  

La presente emisión está integrada por un total de 57.336.170 nuevas acciones 
ordinarias que se emiten a un precio de emisión de 8,73 euros por acción, siendo el 
importe efectivo total del aumento de capital de 500.544.764,10 euros, de los cuales 
28.668.085 euros corresponden al importe nominal y 471.876.679,10 euros a la prima 
de emisión de 8,23 euros por acción. 

0.1.4. Procedimiento de colocación de los valores objeto de la emisión

La presente emisión se realiza con reconocimiento del derecho de suscripción 
preferente a favor de los antiguos accionistas de la Sociedad, en la proporción de seis 
(6) acciones nuevas por cada diecinueve (19) acciones antiguas de las que sean 
titulares, lo que representa un 31,58 por 100 sobre el capital social preexistente.  

Las acciones no suscritas en este plazo serán adjudicadas a los interesados en su 
suscripción de conformidad con el procedimiento previsto en el epígrafe II.10 del 
capítulo II del presente Folleto. 

Se hace constar que MAPFRE MUTUALIDAD DE SEGUROS Y REASEGUROS A 
PRIMA FIJA (“MAPFRE MUTUALIDAD”), entidad matriz de CORPORACIÓN 
MAPFRE, ha asumido el compromiso de ejercitar sus derechos de suscripción 
preferente y de suscribir el número de acciones que proporcionalmente correspondan 
a su participación actual en el capital social de la Sociedad, así como aquéllas 
acciones que no hayan sido suscritas a la finalización del período de asignación de 
acciones adicionales que le sean adjudicadas por el Consejo de Administración de la 
Sociedad. 

0.1.5. Destino de los fondos obtenidos con la presente emisión

La ampliación de capital acordada tiene por finalidad reforzar la estructura de 
recursos propios de CORPORACIÓN MAPFRE para llevar a cabo diversos proyectos 
de capitalización y expansión de las sociedades pertenecientes a su grupo de 
empresas, que se concretan en: 
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• La amortización de la deuda contraída en 2003 (cuyo vencimiento ordinario 
está previsto para el tercer trimestre de 2004) para la financiación de la 
adquisición de MUSINI, S.A. (aproximadamente 100 millones de euros)  y de 
diversas inversiones efectuadas por la filial de la Sociedad MAPFRE 
ASISTENCIA (aproximadamente 40 millones de euros);  

 
• La ampliación, ya comprometida, de los fondos propios de las filiales 

MAPFRE RE (aproximadamente 130 millones de euros) y MAPFRE 
ASISTENCIA (aproximadamente 40 millones de euros), para facilitar un 
mejor desarrollo de la actividad aseguradora de la primera, y de la actividad de 
servicios para la tercera edad de la segunda; y  

 
• La realización de nuevas inversiones aún no definidas en entidades de seguro 

directo, principalmente en España y Portugal (aproximadamente 190 millones 
de euros). 

 
0.2. CONSIDERACIONES EN TORNO A LAS ACTIVIDADES, SITUACIÓN 

FINANCIERA Y CIRCUNSTANCIAS MÁS RELEVANTES DE LA 
SOCIEDAD  

0.2.1 Breve reseña de la actividad de la Sociedad y de los acontecimientos más 
significativos producidos recientemente  

CORPORACIÓN MAPFRE es la sociedad holding que agrupa a la mayoría de las 
entidades mercantiles del SISTEMA MAPFRE. A 31 de diciembre de 2003, ostenta 
una posición accionarial mayoritaria en 58 sociedades en España y 118 en otros 33 
países (incluyendo países de la Unión Europea y terceros países), y cuenta, además, 
con participaciones significativas no mayoritarias en otras 34 sociedades asociadas y 
participadas. A través de dichas sociedades CORPORACIÓN MAPFRE desarrolla 
actividades de seguros en sus diferentes ramos, tanto de Vida como de no Vida, 
servicios, finanzas, inversión mobiliaria e inmobiliaria y gestión técnica. 
CORPORACIÓN MAPFRE es la única sociedad cotizada del SISTEMA MAPFRE. 

Los acontecimientos más significativos producidos recientemente son los siguientes: 

• Con fecha 29 de enero de 2004 la Comisión Directiva del SISTEMA MAPFRE 
autorizó la adquisición de MAPFRE MUTUALIDAD (accionista mayoritario de 
CORPORACIÓN MAPFRE) del 100 por 100 del capital social de MAPFRE USA 
CORPORATION, propiedad en la actualidad de MAPFRE AMÉRICA (filial de la 
Sociedad), por importe de 20 millones de dólares de los Estados Unidos. La 
operación está pendiente de cierre a la fecha de presentación de este Folleto. 

• La Junta General Extraordinaria de MAPFRE RE adoptó el pasado 12 de febrero 
de 2004 el acuerdo de ampliación de su capital social por importe de 64.032.738 
euros, mediante la emisión de 20.655.722 nuevas acciones de 3,1 euros de valor 
nominal cada una y con una prima de emisión de 4,16 euros por acción. Dicha 
ampliación, que implicará un incremento de los fondos propios de MAPFRE RE 
de 149,9 millones de euros, se materializará mediante desembolso en metálico en 
el período de suscripción, fijado entre el 15 de marzo y el 30 de abril de 2004. La 
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Sociedad ha decidido suscribir su parte proporcional en la ampliación de capital 
(126 millones de euros), así como las acciones que pudieran no ser suscritas por 
otros accionistas de la sociedad. 

0.2.2. Identificación de los principales riesgos y circunstancias condicionantes que 
estén afectando o pudieran afectar a la generación futura de beneficios  

0.2.2.1. Riesgos derivados de la actividad aseguradora propia del grupo de la 
Sociedad 

Las variaciones en los tipos de cambio de moneda extranjera pueden tener impacto 
negativo en los resultados de la Sociedad y en el valor de sus activos. 

Una parte significativa de los activos y pasivos de la Sociedad están localizados fuera 
de España y denominados en divisas distintas del euro.  Además, una parte 
significativa de nuestros ingresos y gastos se generan fuera de la zona euro. 

Al cierre del ejercicio 2003 los porcentajes de dichos activos y pasivos y de las primas 
obtenidas fuera de la zona euro han sido los siguientes: 

 % 
    _______ 
Inversiones materiales  30,80 
Inversiones financieras 9,91 
Provisiones técnicas 7,71 
Primas    29,29 

Las fluctuaciones en el valor del euro en relación con otras monedas han  afectado en 
el pasado, y es posible que sigan afectando al valor del activo y del pasivo de 
CORPORACIÓN MAPFRE, así como a los resultados operativos y al flujo de caja. A 
título de ejemplo, la apreciación del euro en relación con algunas monedas latino 
americanas ha reducido y puede seguir reduciendo los beneficios de determinadas 
operaciones en Latinoamérica de la Sociedad.  Asimismo, mientras la mayoría de los 
Gobiernos de los países en los que la Sociedad opera  no ha impuesto prohibiciones a 
la repatriación de dividendos, inversiones de capital u otras distribuciones, no se 
puede asegurar que estos Gobiernos no vayan a establecer en el futuro políticas de 
control de cambio restrictivas.   

El patrimonio neto se redujo en 34,5; 223,5 y 82,5 millones de euros en los ejercicios 
2001, 2002 y 2003, respectivamente, por efecto de las diferencias negativas de 
cambio.  Dichas diferencias de cambio pueden continuar reduciendo nuestro 
patrimonio en próximos ejercicios.   

CORPORACIÓN MAPFRE no suscribe acuerdos de cobertura en relación con su 
riesgo de cambio, con la única excepción de un contrato de swap de divisas suscrito 
por su filial MAPFRE RE para cubrir riesgos de cambio en su inversión en MAPFRE 
RE HOLDINGS, INC (USA) por un importe de 112.3 millones de dólares y con 
vencimiento el 27 de Diciembre de 2007. 
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Una parte significativa de los resultados está sujeta a fluctuaciones en los mercados 
financieros. 

Los rendimientos que proporcionan las inversiones representan una parte importante 
del conjunto de los beneficios de la Sociedad. En 2001, 2002 y 2003, los ingresos por 
inversiones y las plusvalías materializadas provenientes de  inversiones (862,3; 
1.037,6 y 1.073,1 millones de euros respectivamente) representaron un 12.8%, un 
14.9% y un 16% respectivamente del total de los ingresos brutos consolidados. De 
estos datos totales en 2001, 2002 y 2003, un 7.5%, 7% y 6.3% respectivamente, 
correspondieron a ingresos o plusvalías realizadas provenientes de la venta de 
inversiones. (65; 72,8; y 67,7 millones de euros para los ejercicios 2001, 2002 y 2003 
respectivamente). 

Las fluctuaciones decrecientes en los mercados financieros, especialmente en los 
mercados de renta fija y variable, reducen el valor y los ingresos de la cartera de 
inversiones de la Sociedad, circunstancias que podrían tener un impacto negativo en 
la situación financiera consolidada y en los resultados consolidados. 

Las fluctuaciones en los tipos de interés y en los rendimientos de los mercados de 
renta variable también influyen en la actitud del consumidor, especialmente en el 
seguro de Vida y en los negocios de gestión de activos de la Sociedad.   

La demanda de productos de renta fija tales como los productos de pensiones en renta 
fija pueden disminuir cuando los mercados de renta variable evolucionan 
favorablemente, así como generalmente suele aumentar cuando los mercados de renta 
variable se debilitan. La demanda de productos de inversión de renta variable tales 
como fondos de inversiones puede aumentar cuando los mercados de renta variable 
evolucionan favorablemente, aunque normalmente será menor en una situación de los 
mercados de renta variable a la baja. 

Los ingresos por las operaciones de Seguro de Vida y Gestión de Activos de 
CORPORACIÓN MAPFRE están directamente relacionados con el valor de los 
activos gestionados. Por tanto, una caída en los mercados podría también afectar 
negativamente a estos ingresos. 

Los activos de renta variable, habitualmente expuestos a una importante volatilidad de 
precios, tienen un peso limitado en el balance de la Sociedad. 

Exposición al riesgo crediticio de las carteras de renta fija de la Sociedad. 

Los rendimientos de inversión son también sensibles a los cambios en las condiciones 
económicas generales, incluyendo las variaciones en  valoración crediticia general de 
los emisores de valores de deuda.  Por ejemplo, la valoración de los valores de renta 
fija puede estar influida por cambios en la clasificación de solvencia o por la eventual 
insolvencia de la sociedad emisora. Cuando la clasificación de solvencia del emisor 
de valores de renta fija cae, el valor del instrumento de renta fija puede también verse 
reducido.  La Sociedad podría, en tal caso, sufrir pérdidas significativas en la venta de 
valores de renta fija.  
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Exposición al riesgo de liquidez en la cartera inmobiliaria. 

Las inversiones en bienes inmobiliarios son relativamente ilíquidas. Las inversiones 
inmobiliarias de la Sociedad se localizan en España y otros países fundamentalmente 
en Iberoamérica. La eventual falta de liquidez del mercado inmobiliario podría limitar 
la posibilidad de variar la composición de la cartera de inversiones inmobiliarias en el 
momento o por el precio adecuado. 

Impacto de las pérdidas no realizadas en ciertas inversiones sobre los resultados de 
la Sociedad. 

Con carácter general las inversiones recogidas en los estados financieros deben 
figurar por el menor del valor de mercado o el de adquisición registrado, dotándose 
para ello la correspondiente provisión para depreciación, que se imputa a la cuenta de 
resultados de la Sociedad, sin que efectivamente se haya realizado la pérdida.   

Efectos de los cambios regulatorios o fiscales sobre el negocio de la Sociedad. 

La legislación relativa a servicios de seguros o financieros aplicables actualmente a la 
Sociedad o a sus filiales puede cambiar y producir, eventualmente, un efecto negativo 
en el negocio o en la rentabilidad de la Sociedad. Las filiales aseguradoras son objeto 
de regulación especial en los países en los que operan. Las autoridades supervisoras 
tienen un amplio poder administrativo sobre muchos aspectos del negocio asegurador. 
Estos aspectos pueden afectar al importe de las primas, prácticas de marketing y de 
venta, distribución de beneficios entre los tomadores de los seguros y los accionistas, 
publicidad, contratos de licencias, modelos de pólizas, solvencia, requisitos de capital 
e inversiones permitidas.  Entre otros, las autoridades supervisoras podrían prohibir 
que se excluyeran determinados riesgos de las coberturas aseguradas, como por 
ejemplo, riesgos derivados de actos terroristas. 

Los cambios en las normas tributarias pueden afectar a las ventajas de algunos de los 
productos de la Sociedad o de sus filiales que actualmente gozan de un tratamiento 
fiscal favorable. 

Efectos no recurrentes en los resultados de determinadas medidas fiscales. 

En aplicación de la Ley de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social de 
27 de diciembre de 2001, la Sociedad decidió agotar totalmente la posibilidad de 
liquidación anticipada de impuestos de pago diferido derivados de beneficios por 
ventas de activos de años anteriores; después de la reducción de impuestos diferidos 
de 8,0 millones de euros registrados en 2001, ello supuso en 2002 una reducción 
adicional de 14,3 millones de euros en la cifra de impuestos a nivel consolidado.  Los 
impuestos del ejercicio 2003 han sido minorados en 8,9 millones de euros debido a 
ajustes relacionados con el cambio de configuración de grupo fiscal en 2002.  No se 
espera que este efecto se vuelva a producir en los ejercicios siguientes. 
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El último cálculo del valor intrínseco y del valor añadido de los negocios de seguro 
de vida, fondos de inversión y fondos de pensiones corresponden al ejercicio 2002. 

En el Capítulo IV del presente Folleto se incluye información resumida sobre valor 
intrínseco y valor añadido de los negocios de seguro de vida, fondos de inversión y 
fondos de pensiones correspondientes al ejercicio 2002.  La Sociedad publica 
habitualmente dicha información en el mes de junio por lo que la información 
correspondiente al valor intrínseco a 31 de diciembre de 2003 no estará disponible 
hasta junio de 2004.  El valor añadido en el ejercicio 2003 podría ser inferior al del 
ejercicio 2002. 

Efectos de la formulación de nuestras cuentas conforme a IAS a partir de las 
correspondientes al ejercicio 2005. 

Todas las compañías cotizadas en el ámbito de la Unión Europea, incluyendo la 
Sociedad, deben ajustarse a las normas Internacional Accounting Standards (IAS), 
para aquellos ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2005. Las operaciones 
de seguro estarán sujetas a partir de 2007 a un conjunto especial de principios 
contables IAS. En este momento, no es posible predecir el efecto que el cambio en los 
principios contables pueda tener en los estados financieros o en los resultados 
operativos.  

Efectos de la implicación en procesos judiciales. 

La Sociedad está incursa, y puede estarlo en el futuro, en procedimientos judiciales. 
Por ejemplo, la Sociedad se halla involucrada en una serie de procedimientos con 
agentes tanto en España como en varios países Latinoamericanos.   

Como consecuencia de las actividades de inspección llevadas a cabo por las 
Autoridades Fiscales en España en años anteriores, se levantaron actas que fueron 
firmadas con carácter disconforme por MAPFRE. Las liquidaciones fiscales que 
provienen de las inspecciones han sido recurridas y están pendientes de resolución en 
el momento actual. Para mayor detalle, ver sección “Notas a los Estados Financieros” 
del Informe Anual.  

Respecto de los procedimientos judiciales y fiscales conocidos por la Dirección de la 
Sociedad, todos ellos se encuentran adecuadamente aprovisionados en las cuentas de 
la Sociedad. 

Exposición de la Sociedad a las pérdidas por catástrofes que pueden afectar 
negativamente a su negocio asegurador. 

Las compañías de seguros de Vida y no Vida pueden experimentar pérdidas por 
catástrofes. Las pérdidas por catástrofes pueden tener un efecto material adverso en la 
situación financiera consolidada de la Sociedad. 

Por ejemplo, en conexión con los atentados terroristas del 11 de septiembre de 2001, 
que representan el peor siniestro en la historia de la industria aseguradora, la Sociedad 
contabilizó en 2001 pérdidas netas de 16,1 millones de Euros antes de impuestos. 
Asimismo, durante el año 2001, la Sociedad contabilizó una pérdida de 7,2 millones 
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de Euros antes de impuestos que se derivaron del terremoto que afectó El Salvador 
ese año.  La Sociedad no prevé pérdidas adicionales derivados de dichos siniestros. 

En España, donde están localizados la mayor parte de los riesgos, ciertas catástrofes 
naturales y provocadas por el hombre están cubiertas por el Consorcio de 
Compensación de Seguros (en adelante, Consorcio), organismo estatal regulada por 
los Reales Decretos 2022 / 1986 y 300/2004. En cada prima de seguros de daños 
personales y materiales emitida en España se incluye un recargo que es cobrado por 
las compañías de seguro directo en nombre del Consorcio, siendo trasferida a éste 
posteriormente. Las reclamaciones por daños de naturaleza extraordinaria que afectan 
a cualquier parte del territorio español, y sean causadas por eventos tales como 
inundaciones, terremotos, o los recientes atentados terroristas en Madrid están en sus 
aspectos significativos cubiertos por el Consorcio.  

De hecho, las consecuencias económicas de los atentados del 11-M para el sector 
asegurador y para MAPFRE serán previsiblemente limitadas, ya que, como se ha 
expuesto, en España los principales riesgos catastróficos están cubiertos por el 
Consorcio de Compensación de Seguros, que asume los daños materiales así como las 
indemnizaciones por fallecimiento e incapacidad permanente.  MAPFRE podría verse 
afectada solo por coberturas accesorias de Seguro Obligatorio de Viajeros o por 
algunas pólizas de Accidentes y Vida.  En el momento actual no es posible evaluar 
estas incidencias, pero se estima que no tendrán un impacto significativo en los 
resultados de CORPORACIÓN MAPFRE. 

Los esfuerzos de la Sociedad para protegerse contra las pérdidas por catástrofes, tales 
como el uso de prácticas selectivas de contratación, la contratación de reaseguro y el 
seguimiento de las acumulaciones de riesgo limitan, aunque lógicamente no siempre 
pueden evitar que tales sucesos afecten negativamente a la rentabilidad. 

Provisiones para prestaciones.  

Las provisiones para prestaciones se calculan con base en estimaciones del coste final 
de los siniestros. Estas estimaciones están basadas en estudios actuariales y 
estadísticos, realizados en un momento concreto, a partir de hechos y circunstancias 
conocidos en ese momento, que dependen de múltiples factores variables, u otros 
cambios legales o económicos.  Un cambio de los factores variables podría suponer la 
necesidad de incrementar la provisión para prestaciones. 

De acuerdo con la legislación española, se dotan reservas adicionales destinadas a 
cubrir desviaciones en la valoración de los siniestros de manifestación diferida. 
Además, una reserva de estabilización al final de cada ejercicio se dota para ciertas 
líneas de negocio con objeto de cubrir pérdidas cíclicas que puedan surgir en el 
futuro. 

Los resultados de la Sociedad pueden verse afectados por la imposibilidad de 
terceros reaseguradores de cumplir sus obligaciones.  

Más de un 97% de las primas consolidadas cedidas son a terceros reaseguradores; el 
resto está reasegurado por MAPFRE MUTUALIDAD, entidad matriz de la Sociedad. 
No obstante, la entidad aseguradora que contrata la póliza continúa siendo 

 Capítulo 0 - Página 8 



responsable del riesgo transferido. Por lo tanto, el incumplimiento de las obligaciones 
de un tercero reasegurador podría afectar a la Sociedad.  Aunque se realizan 
revisiones periódicas de la solvencia económica y la reputación de los terceros 
reaseguradores, no puede evitarse totalmente la posibilidad de que se produzcan 
situaciones de insolvencia.  En ese caso la Sociedad se vería obligada a hacer frente a 
las reclamaciones correspondientes a los riesgos cedidos lo que incrementaría sus 
pasivos sin que pueda garantizarse la recuperación de las primas cedidas al tercero 
incumplidor. 

La experiencia actuarial en seguros de vida y otros factores pueden ser diferentes 
de los usados en el cálculo de las reservas actuariales de vida y la información 
financiera de la Sociedad.  

Las estimaciones que hace la Sociedad provenientes de su valoración de las reservas 
de seguros de vida y del valor intrínseco relacionado puede diferir de la que realmente 
se termine dando en el futuro; para el cálculo de las provisiones de seguros de vida, se 
utilizan las mejores estimaciones actuariales si bien las hipótesis utilizadas pueden 
sufrir variaciones que produzcan cambios en las reservas de seguros de vida así como 
en el valor intrínseco.  

Efectos de las recientes y futuras adquisiciones y alianzas estratégicas.  

En los últimos años, la Sociedad ha adquirido participaciones minoritarias o de 
control en diferentes empresas, incluida la reciente adquisición de MUSINI. Además, 
es previsible que se lleven a cabo nuevas adquisiciones o acuerdos estratégicos en el 
futuro. No es posible asegurar el éxito en la política de adquisiciones y alianzas de la 
Sociedad, aunque se procura mantenerla bajo rigurosos criterios profesionales.  El 
fracaso en la integración de los negocios adquiridos o en las alianzas existentes o 
futuras o un comportamiento de dichos negocios o alianzas peor que el esperado 
podría tener un impacto negativo en el negocio, situación financiera o rentabilidad de 
la Sociedad. 

Un eventual error a la hora de poner en práctica nuestra estrategia podría tener  un 
impacto negativo en el crecimiento y rentabilidad de la Sociedad.  

El crecimiento, la calidad de activos y la rentabilidad de las filiales 
latinoamericanas podrían verse afectados negativamente por posibles condiciones 
macroeconómicas volátiles, así como riesgos derivados del  tipo de cambio, legales, 
políticos, etc., que podrían afectar negativamente al negocio y su rentabilidad. 

La Sociedad opera en el negocio de seguro y reaseguro en países latinoamericanos y 
su éxito como negocio global depende, en parte, de su capacidad de gestión en un 
entorno con diferentes condiciones económicas, sociales y políticas. La Sociedad está 
sujeta a diversos requisitos legales y regulatorios en distintas jurisdicciones, 
incluyendo regímenes fiscales diferentes y leyes relativas a la repatriación de fondos, 
incremento del tipo impositivo a la repatriación de dividendos o la nacionalización de 
activos. Sus operaciones internacionales la exponen también a diversos riesgos y retos 
de negocio local, tales como riesgos de tipo de cambio, gestión y control de una 
organización internacional y otros riesgos políticos, riesgos que pueden afectar 
negativamente al negocio. 
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Las economías de los países latinoamericanos en los que la Sociedad opera han 
experimentado una volatilidad importante en las últimas décadas, caracterizada en 
algunos casos, por un crecimiento lento o negativo, descenso de la inversión y una 
alta inflación. Esta volatilidad ha supuesto fluctuaciones en el negocio y en las 
economías a las que la Sociedad presta sus servicios. MAPFRE AMÉRICA y sus 
filiales consolidadas, representan aproximadamente el 26.4% de las primas emitidas 
consolidadas y el 26.7% de nuestro resultado consolidado neto en 2003. Además, 
nuestras unidades operativas de Reaseguro y Asistencia obtienen una importante parte 
de sus resultados en los países latinoamericanos. 

Los mercados de seguros en los países latinoamericanos en los que opera la Sociedad 
están influenciados, en alguna medida, por los mercados y condiciones económicas de 
otros países.  Un desarrollo negativo en la economía o los mercados de valores en un 
país, especialmente de un mercado emergente, puede tener un impacto negativo en el 
mercado de otras economías emergentes. Estos desarrollos pueden afectar al negocio, 
la condición financiera y los resultados de nuestras filiales en Latinoamérica.  

En particular, Argentina se encuentra en una situación de compleja crisis económica. 
No se puede asegurar que la legislación que se promulgue en tal país no afecte el 
negocio, las condiciones financieras y el resultado de nuestras operaciones en 
Argentina o entidades con las que hayamos contratado que estén situadas en tal país. 

La Sociedad hace frente a una competencia importante por parte de empresas  de 
servicios financieros mundiales, nacionales y locales, de programas de cesión de 
riesgo alternativos y sujetos entrantes en el mercado. 

La Sociedad compite en los mercados junto a empresas aseguradoras y empresas de 
servicios financieros mundiales, nacionales y locales como bancos, brokers y 
empresas de gestión de activos. Compite en el mercado mundial con los grupos 
aseguradores más grandes del mundo. Asimismo,  también compite con sólidas 
empresas locales. Algunos de estos competidores poseen recursos financieros, 
técnicos y operacionales de mayor envergadura y  ofrecen productos alternativos a los 
de la Sociedad o lo hacen a un precio más competitivo.  

Históricamente, la industria de seguros de no vida ha sido cíclica y ha estado sujeta a 
importantes periodos de fuerte competencia de precios debido a un aumento de la 
capacidad de suscripción. Si los competidores ponen un precio muy agresivo a sus 
primas y la Sociedad hace lo mismo, los resultados pueden verse afectados 
negativamente. Aunque la Sociedad cree que sus precios son apropiados, ya que es 
acorde con el riesgo cubierto, podría existir una pérdida de clientes y de negocio si 
tales precios no se ajustan a los precios de los competidores. Además, en los casos en 
que sus productos de seguros se venden a través de corredurías de seguros 
independientes que normalmente representan a varias compañías, la Sociedad compite 
en un escenario presidido por las comisiones. 

En el mercado del seguro empresarial, la Sociedad compite en la cesión de riesgo 
alternativo, ya que muchos de sus clientes actuales u potenciales están estudiando 
alternativas a los seguros tradicionales, incluyendo soluciones de cesión de riesgo y 
auto-seguro. Asimismo, la Sociedad se enfrenta a una creciente competencia con 
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bancos y cajas de ahorro  particularmente en la venta de seguros de vida y productos 
de inversión.  

La Sociedad no tiene políticas centralizadas de gestión de riesgos, a nivel de Grupo. 

La Sociedad no tiene políticas centralizadas de gestión de riesgos, a nivel de Grupo.  
Cada unidad operativa y sociedad autónoma es responsable de la gestión de sus 
riesgos.  Dichos riesgos incluyen riesgo de suscripción, riesgo de inversiones 
estratégicas, riesgo de activos, riesgo de crédito y riesgo de recursos humanos.  La 
Sociedad no ha sufrido pérdidas significativas derivadas de la falta de un sistema 
centralizado de gestión de riesgos, y se encuentra actualmente implementando un 
sistema de gestión de riesgos homogéneo para todo el Grupo.  

Información sobre el negocio del seguro de no-Vida no incluida en el informe 
anual de la Sociedad. 

De acuerdo con la autorización concedida a la Sociedad por la Dirección General de 
Seguros, alguna información requerida para las cuentas anuales consolidadas, 
referente a “Ingresos y Gastos técnicos por ramos” y “Resultado técnico por año de 
ocurrencia” del seguro de no Vida, no se aporta por las siguientes razones: 

• la poca relevancia que ofrece para la imagen fiel de las cuentas consolidadas 
de CORPORACIÓN MAPFRE, teniendo en cuenta la heterogeneidad de los 
mercados en que operan sus filiales y los factores que en cada uno de ellos 
condiciona la evolución de los distintos ramos; 

• la dificultad que representa, en el reaseguro aceptado, la obtención de la 
información referente a la siniestralidad por año de ocurrencia, dado que las 
compañías cedentes siguen métodos de contabilización distintos al del año de 
imputación; y 

• la dificultad de conseguir en las filiales exteriores, con el desglose requerido 
por ramos según la clasificación española, la reclasificación de gastos por 
destino, las eliminaciones de operaciones intragrupo y la información 
referente al resultado técnico por año de ocurrencia. 

La información arriba mencionada se publica en las cuentas anuales de las filiales de 
seguros directamente participadas, que operan en España. 

Los objetivos estratégicos incluyen un incremento de la actividad de reaseguro, 
sector altamente cíclico y sujeto a riesgos específicos. 

La Sociedad tiene intención de utilizar aproximadamente 130 millones de euros 
provenientes de la ampliación para aumentar, a finales de abril de 2004, el capital de 
MAPFRE RE.  La industria del reaseguro, particularmente en el mercado de no vida, 
es cíclica. Históricamente, los resultados de las operaciones de los reaseguradores han 
fluctuado significativamente debido, entre otros, a los siguientes factores: 
competencia de precios, frecuencia y gravedad de los acontecimientos catastróficos; 
incremento en los riesgos de ataques terroristas y otros; niveles de capacidad de los 
aseguradores. 
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Además, la demanda de reaseguro es particularmente sensible al resultado técnico, 
capacidad de los aseguradores y condiciones económicas generales.  La oferta de 
reaseguros esta principalmente relacionado con las primas de reaseguro dominantes, 
los niveles de las reclamaciones aseguradas, los niveles de excedentes en la industria 
del reaseguro. 

La Sociedad tiene un accionista de control. 

La Sociedad es filial de MAPFRE MUTUALIDAD, la cual, a la fecha de este Folleto 
es titular de un 55,2% del capital social de manera directa y de un 2,02% de manera 
indirecta por medio de otras entidades del SISTEMA MAPFRE (ninguna de ellas 
filial de CORPORACIÓN MAPFRE) y tiene capacidad, de control sobre las 
decisiones de la Junta General de la Sociedad. MAPFRE MUTUALIDAD se ha 
comprometido a ejercitar su derecho de suscripción preferente en la ampliación de 
capital, y suscribir el número de acciones que proporcionalmente correspondan a su 
participación actual en el capital social de la Sociedad, así como aquéllas acciones 
que no hayan sido suscritas a la finalización del período de asignación de acciones 
adicionales que le sean asignadas por el Consejo de Administración de la Sociedad, 
por lo que el porcentaje de las acciones que posee puede verse incrementado tras la 
ampliación de Capital.  El resto de entidades del SISTEMA MAPFRE ejercitarán 
previsiblemente sus derechos de suscripción preferente, aunque sus órganos de 
gobierno no han adoptado por el momento ningún acuerdo al respecto. 

MAPFRE MUTUALIDAD controla el Consejo de Administración de la Sociedad. Un 
total de 12 de los 26 miembros del Consejo de MAPFRE MUTUALIDAD son 
también consejeros de la Sociedad. En tanto entidad perteneciente al SISTEMA 
MAPFRE, CORPORACIÓN MAPFRE está sujeta a la alta supervisión y control por 
parte de los órganos de gobierno de MAPFRE MUTUALIDAD.   

Fluctuación del precio de la acción de la Sociedad. 

El precio de la acción de CORPORACIÓN MAPFRE puede verse afectado por la 
volatilidad en el mercado de valores en general, y de las acciones de las entidades 
aseguradoras en particular. Como factores, distintos de los resultados financieros, que 
pueden afectar al precio de la acción de CORPORACIÓN MAPFRE figuran, entre 
otros: 

• cambios en la situación financiera o en los resultados de las operaciones; 

• expectativas de mercado sobre el funcionamiento y adecuación del capital de 
los aseguradores en general; 

• percepción del inversor de otras entidades aseguradoras, así como de las 
prestaciones actuales de éstas; 

• apreciación de los inversores del impacto de la ampliación de capital y de la 
estrategia explicada en el Folleto;  

• cambios en las calificaciones crediticias o de solidez financiera de la 
Sociedad; 
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• inestabilidad en países latinoamericanos en los que opera la Sociedad. 

• inestabilidad continúa o creciente en uno o más países latinoamericanos en los 
que opera la Sociedad. 

Accionistas fuera de la zona euro están sujetos a riesgo de tipo de cambio. 

Las nuevas acciones y los derechos de suscripción preferente están valorados en euros 
y las acciones están cotizadas y son negociadas en euros. La Sociedad reparte 
asimismo los dividendos en euros. En consecuencia, los inversores que no 
pertenezcan a la zona euro están sujetos a las variaciones adversas en el euro en 
relación con su moneda local que podrá reducir el valor de sus acciones y dividendos. 

La Sociedad no puede asegurar que se desarrollará un mercado para los derechos 
y, si lo hace, los derechos pueden estar sujetos a una mayor volatilidad que las 
acciones ordinarias de la Sociedad. 

La Sociedad tiene la intención de establecer un período de negociación para los 
derechos de suscripción en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona. 
CORPORACIÓN MAPFRE no puede asegurar que se vaya a desarrollar un mercado 
de negociación activo en las Bolsas de Madrid y Barcelona durante ese período o que 
vaya a haber suficiente liquidez a lo largo del período en el cual los derechos se 
negocien. Asimismo, debido a que el precio de negociación de los derechos depende 
del precio de negociación de las acciones ordinarias, una eventual caída significativa 
del precio de la acción de CORPORACIÓN MAPFRE puede afectar negativamente al 
valor de los derechos. 

La emisión de acciones nuevas está sujeta al registro del Aumento de Capital en el 
Registro Mercantil de Madrid. Aunque está previsto que el acuerdo del Consejo de 
Administración de CORPORACIÓN MAPFRE sobre el Aumento de Capital se 
inscriba cuanto antes en el Registro Mercantil, no es posible garantizar cuando se 
producirá la inscripción. 

Riesgo de exclusión del índice IBEX 35. 

Las acciones ordinarias de la Sociedad forman parte del índice IBEX 35.  El índice se 
compone de los 35 valores cotizados en el Sistema de Interconexión Bursátil de las 
cuatro Bolsas Españolas que sean más líquidos durante el período de control.  La 
liquidez de un valor a estos efectos se determina por el Comité Asesor Técnico en la 
forma prevista en las Normas Técnicas para la Composición y Cálculo de los Índices 
de Sociedad de Bolsas, S.A. y tiene en cuenta el volumen de contratación en euros en 
el mercado de órdenes, la calidad de dicho volumen de contratación y posibles 
suspensiones de cotización o negociación durante períodos significativos.  La 
eventual exclusión de las acciones ordinarias de la Sociedad de dicho índice podría 
tener un impacto negativo en el precio de cotización de dichas acciones. 
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Otros riesgos. 

Riesgos relacionados con informaciones prospectivas. 

La información relativa a los planes de la Sociedad y su evolución constituyen 
simples previsiones cuya formulación no supone garantía con respecto a la actuación 
futura de la entidad o la consecución de sus objetivos. Los destinatarios de esta 
información deben tener en cuenta que, en la elaboración de estas previsiones, se 
utilizan hipótesis y estimaciones con respecto a las cuales existe un alto grado de 
incertidumbre, y como se expone en los apartados precedentes concurren múltiples 
factores que pueden determinar que la evolución y los resultados futuros de la 
Sociedad difieran de los previstos. 

Endeudamiento. 

El endeudamiento de la sociedad no alcanza un importe significativo respecto del 
total de activos de la misma, como se desprende de lo expuesto en el Capítulo IV. 
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CAPÍTULO I 

 

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL 
FOLLETO Y ORGANISMOS SUPERVISORES DEL MISMO

I.1. PERSONA QUE ASUME LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL 
FOLLETO 

I.1.1. Asume la responsabilidad del contenido de este folleto (el “Folleto” o el “Folleto 
Completo”) D. Domingo Sugranyes Bickel, con D.N.I. nº. 50.713.224-H, en nombre y 
representación de CORPORACIÓN MAPFRE, S.A. (en lo sucesivo “CORPORACIÓN 
MAPFRE” o "la Sociedad") con domicilio en Madrid, Paseo de Recoletos nº 25, C.I.F. 
número A/08055741 y C.N.A.E. 74.15 (holdings), en su condición de Vicepresidente 
Ejecutivo de la Sociedad. 

Se halla facultado para su redacción y presentación en virtud de la delegación otorgada a su 
favor mediante acuerdo adoptado por el Consejo de Administración de la Sociedad con fecha 
6 de marzo de 2004 (se acompaña como anexo 1 certificación acreditativa del acuerdo 
mencionado). 

I.1.2. La persona que asume la responsabilidad de este Folleto confirma la veracidad del 
contenido del mismo y que no omite ningún dato relevante, ni induce a error. 

I.2. ORGANISMOS SUPERVISORES DEL FOLLETO

I.2.1. Este Folleto Completo (modelo RV) ha sido inscrito en los registros oficiales de la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores el 22 de marzo de 2004. 

El registro del Folleto por la Comisión Nacional del Mercado de Valores no implica 
recomendación de suscripción o compra de los valores a que se refiere el mismo, ni 
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad 
de los valores emitidos u ofertados. 

I.2.2. Si bien algunas de las sociedades participadas por CORPORACIÓN MAPFRE 
desarrollan actividades pertenecientes a ciertos sectores regulados, fundamentalmente en el 
ámbito del sector asegurador, la actividad de CORPORACIÓN MAPFRE, que es la propia 
de una sociedad holding, no está sometida a la supervisión de la Dirección General de 
Seguros y Fondos de Pensiones, del Banco de España, ni de ningún otro organismo 
supervisor; en particular, este Folleto no precisa de pronunciamiento administrativo previo 
distinto de su verificación y registro por parte de la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores. 
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I.3. VERIFICACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES 

Las cuentas anuales e informes de gestión de la Sociedad, individuales y consolidados, 
correspondientes a los ejercicios 2001, 2002 y 2003 han sido auditados, con informe 
favorable, sin salvedades en todos y cada uno de ellos, por la firma de auditoría Ernst & 
Young, S.L., inscrita en el Registro Oficial de Auditores con el número S0530 y con 
domicilio en Madrid, Plaza de Pablo Ruiz Picasso, Torre Picasso. Las cuentas anuales y los 
informes de gestión y de auditoría se encuentran depositados en los registros de la CNMV. 

Se adjunta como anexo nº. 2 al presente Folleto copia del informe de auditoría y de las 
cuentas anuales y el informe de gestión consolidados del Grupo CORPORACIÓN MAPFRE 
del ejercicio 2003, y, como anexo nº. 3, copia del informe de auditoría y de las cuentas 
anuales y el informe de gestión individuales de CORPORACIÓN MAPFRE 
correspondientes al mismo ejercicio. 

Se transcribe a continuación el texto literal de los informes de auditoría correspondientes a 
las cuentas anuales individuales y consolidadas del ejercicio 2003: 
 
 
Informe de auditoría de cuentas anuales 
 
“A los accionistas de CORPORACIÓN MAPFRE, S.A. 
 
1. Hemos auditado las cuentas anuales de CORPORACIÓN MAPFRE, S.A., que 
comprenden el balance de situación al 31 de diciembre de 2003, y la cuenta de pérdidas y 
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya 
formulación es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra 
responsabilidad es expresar una opinión sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, 
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoría generalmente 
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realización de pruebas selectivas, de la 
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluación de su presentación, de los 
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas. 
 
2. De acuerdo con la legislación mercantil, los Administradores presentan, a efectos 
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y 
ganancias y del cuadro de financiación, además de las cifras del ejercicio 2003, las 
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinión se refiere exclusivamente a las 
cuentas anuales del ejercicio 2003. Con fecha 13 de marzo de 2003, emitimos nuestro 
informe de auditoría acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2002 en el que expresamos 
una opinión favorable. 
 
3. La Sociedad ha realizado transacciones significativas con algunas de las sociedades 
del SISTEMA MAPFRE. La información sobre estas transacciones se muestra en el apartado 
13 de la memoria. 
 
4. En nuestra opinión, las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en 
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de 
CORPORACIÓN MAPFRE, S.A. al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de sus 
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en 
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dicha fecha y contienen la información necesaria y suficiente para su interpretación y 
comprensión adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente 
aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior. 
 
5. El informe de gestión adjunto del ejercicio 2003 contiene las explicaciones que los 
Administradores consideran oportunas sobre la situación de CORPORACIÓN MAPFRE, 
S.A., la evolución de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las 
cuentas anuales. Hemos verificado que la información contable que contiene el citado 
informe de gestión concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2003. Nuestro 
trabajo como auditores se limita a la verificación del informe de gestión con el alcance 
mencionado en este mismo párrafo y no incluye la revisión de información distinta de la 
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad. 
 
ERNST & YOUNG 
(Inscrita en el registro oficial de Auditores de Cuentas con el nº S0530) 
Manuel Martínez Pedraza. 
Madrid, 18 de febrero de 2004.” 
 
 
Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas 
 
“A los accionistas de CORPORACIÓN MAPFRE, S.A. 
 
1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de CORPORACIÓN MAPFRE, 
S.A. y sus Sociedades Dependientes (apartado 2 de la memoria), que comprenden el balance 
de situación consolidado al 31 de diciembre de 2003, y la cuenta de pérdidas y ganancias 
consolidada y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en 
dicha fecha, cuya formulación es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad 
Dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre las citadas cuentas 
anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las 
normas de auditoría generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la 
realización de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales 
consolidadas y la evaluación de su presentación, de los principios contables aplicados y de 
las estimaciones realizadas. 
 
2. De acuerdo con la legislación mercantil, los Administradores presentan, a efectos 
comparativos, con cada una de las partidas del balance consolidado, de la cuenta de 
pérdidas y ganancias consolidada, del estado de cobertura de provisiones técnicas 
consolidado y del estado del margen de solvencia consolidado, además de las cifras del 
ejercicio 2003, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinión se refiere 
exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003. Con fecha 13 de 
marzo de 2003, emitimos nuestro informe de auditoría acerca de las cuentas anuales 
consolidadas del ejercicio 2002 en el que expresamos una opinión favorable. 
 
3. Como se comenta en el apartado 10 de la memoria consolidada adjunta, no se 
incluye la información relativa a "Ingresos y gastos técnicos por ramos” y "Resultado 
técnico por año de ocurrencia" del Seguro no Vida del Grupo consolidado debido a las 
diversas circunstancias específicas que se indican en dicho apartado, habiéndose obtenido 
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por la Sociedad Dominante autorización expresa de la Dirección General de Seguros y 
Fondos de Pensiones con fecha 6 de febrero de 2004. 
 
4. La Sociedad Dominante y algunas de sus Sociedades Dependientes han realizado 
transacciones significativas con otras sociedades del SISTEMA MAPFRE. La información 
sobre las principales transacciones realizadas se muestra en los apartados 6.17 y 6.18 de la 
memoria consolidada. 
 
5. En nuestra opinión, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003 adjuntas 
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situación 
financiera de CORPORACION MAPFRE, S.A. y sus Sociedades Dependientes (apartado 2 
de la memoria) al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de sus operaciones durante el 
ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la información necesaria y suficiente 
para su interpretación y comprensión adecuada, de conformidad con principios y normas 
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el 
ejercicio anterior. 
 
6. El informe de gestión consolidado adjunto del ejercicio 2003 contiene las 
explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre la situación de la 
Sociedad Dominante y de las sociedades que forman su Grupo, la evolución de sus negocios 
y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. 
Hemos verificado que la información contable que contiene el citado informe de gestión 
consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2003. 
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificación del informe de gestión 
consolidado con el alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye la revisión de 
información distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad 
Dominante y de las sociedades que forman su Grupo. 
 
ERNST & YOUNG 
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el nº S0530) 
Manuel Martínez Pedraza 
Madrid, 18 de febrero de 2004.” 
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CAPÍTULO II 

LA OFERTA PÚBLICA Y LOS VALORES NEGOCIABLES OBJETO DE LA 
MISMA 

 
II.1. ACUERDOS SOCIALES
 
II.1.1. Acuerdos sociales de emisión 

La Junta General de Accionistas, en su reunión de 21 de abril de 2001, adoptó el 
siguiente acuerdo: 

“Autorizar al Consejo de Administración para que, de acuerdo con lo previsto en el 
artículo 153 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas, pueda, durante 
los cinco años siguientes a la fecha de este acuerdo, aumentar el capital social en 
una o varias veces hasta un máximo de 45.391.134 euros, equivalente al 50% del 
capital social actual. El Consejo de Administración fijará libremente la forma y 
condiciones de las ampliaciones que acuerde al amparo de esta autorización, 
pudiendo emitir las acciones con o sin voto, incluso con prima de emisión y modificar 
en su caso el artículo 5º de los estatutos sociales para adaptarlo a la cifra de capital 
social resultante”. 

El Consejo de Administración de la Sociedad, haciendo uso de la autorización 
conferida por la Junta General de Accionistas, ha acordado, en su reunión celebrada el 
día 6 de marzo de 2004, ampliar el capital en la cifra de 28.668.085 euros, mediante la 
emisión de 57.336.170 acciones de 0,50 euros de valor nominal cada una, con una 
prima de emisión de 8,23 euros por acción, lo que supone un importe total de emisión 
(nominal más prima de emisión) de 500.544.764,10 euros, en los términos que 
literalmente se transcriben a continuación: 

 “1. Ampliar el capital social, haciendo uso de la autorización concedida por la Junta  
General de 21 de abril de 2001, en la cifra de 28.668.085 euros, mediante la 
emisión y puesta en circulación de 57.336.170 acciones ordinarias, de 0,50 euros 
de valor nominal cada una, de la misma serie y clase que las anteriores, 
numeradas correlativamente de los números 181.564.537 a 238.900.706, ambos 
inclusive, cuya suscripción y desembolso se efectuará en los siguientes términos: 

a) Las acciones se emitirán al tipo del 1.746%, es decir, a 8,73 euros cada una, 
de los que 0,50 euros corresponden a su valor nominal y los restantes 8,23 
euros se destinarán a dotar la reserva legal hasta que ésta alcance el veinte 
por ciento del capital social y el exceso sobre dicha cifra a la reserva 
voluntaria. 

b) Las nuevas acciones deberán desembolsarse íntegramente en el momento de 
la suscripción en efectivo metálico. 

c) Las nuevas acciones participarán de los beneficios sociales que se repartan 
a partir del 1 de abril de 2004. 
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d) Los actuales accionistas de la sociedad tendrán el derecho preferente de 
suscripción de las nuevas acciones emitidas que les reconoce la Ley de 
Sociedades Anónimas, que podrán ejercer durante los quince días siguientes 
a la publicación del anuncio de la oferta de suscripción de la emisión en el 
Boletín Oficial del Registro Mercantil, pudiendo suscribir seis acciones 
nuevas por cada diecinueve antiguas. 

Las acciones no suscritas en este plazo quedarán a disposición del Consejo 
de Administración, que podrá adjudicarlas libremente a los interesados en 
su suscripción.  

2. Modificar, en consecuencia, la redacción del artículo 5º de los estatutos sociales, 
que quedará redactado de la siguiente forma: 

 "El capital social se fija en la cifra de 119.450.353 euros (CIENTO 
DIECINUEVE MILLONES CUATROCIENTOS CINCUENTA MIL 
TRESCIENTOS CINCUENTA Y TRES EUROS),  representado por 238.900.706 
acciones ordinarias, de 0,5 euros de valor nominal cada una, numeradas 
correlativamente del número 1 al 238.900.706, ambos inclusive, y desembolsadas 
en su totalidad."  

3. Delegar las más amplias facultades indistintamente en el Vicepresidente 
Ejecutivo D. Domingo Sugranyes Bickel, en el Consejero Delegado D. Ricardo 
Blanco Martínez y en el Consejero-Secretario D. José Manuel González Porro 
para que procedan a la elaboración de los folletos informativos correspondientes 
a la ampliación de capital acordada, y a la formalización de los trámites 
oportunos para su verificación e inscripción en la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores y para la admisión a cotización de las acciones que se 
emitan; para la contratación de asesores financieros y jurídicos y, en general, 
para adoptar las decisiones y medidas necesarias para la ejecución de la 
operación acordada, desarrollando e interpretando los acuerdos del Consejo en 
cuanto sea necesario para su efectividad y  para cumplir cuantos requisitos 
legales y administrativos resulten exigibles.  

4. Delegar indistintamente en el Vicepresidente Ejecutivo D. Domingo Sugranyes 
Bickel, en el Consejero Delegado D. Ricardo Blanco Martínez y en el Consejero 
Secretario D. José Manuel González Porro para que procedan a la ejecución de 
los anteriores acuerdos y los eleven a públicos en cuanto sea preciso, 
adaptándolos en su caso a las observaciones que resulten de su calificación por 
el Registro Mercantil que deban aceptarse a juicio de los propios delegados. 

 
5. Solicitar de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona y del Sistema de 

Interconexión Bursátil (Mercado Continuo) la admisión a cotización de las 
57.336.170 nuevas acciones de 0,5 euros de valor nominal cada una que se 
emitan, y solicitar asimismo de la Sociedad de Gestión de los Sistemas de 
Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A. (“IBERCLEAR”) que, de 
igual forma, proceda en su momento a dar de alta dichas acciones en el Registro 
Contable de Anotaciones en Cuenta. 
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Expresamente se acuerda que, en el caso de posterior solicitud de exclusión de la 
cotización, ésta se adoptará con las mismas formalidades, y en tal supuesto se 
garantizará el interés de los accionistas que se opusieran o no votaran el acuerdo 
mediante oferta pública de adquisición de sus títulos, al menos en las condiciones 
mínimas establecidas en la Ley de Sociedades Anónimas o con ella concordantes, y 
cumpliendo los requisitos de la misma. El acuerdo de admisión a cotización oficial 
declara el sometimiento a las normas que existan o puedan dictarse en materia de 
Mercado de Valores y Bolsas, y especialmente sobre contratación, permanencia y 
exclusión de la cotización oficial”. 

Se incluye como anexo 1, y forma parte integrante del presente Folleto, certificación 
de los mencionados acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas y el 
Consejo de Administración. 

Una vez ejecutado el aumento de capital a que se refiere este Folleto, la cifra del 
capital autorizado quedará reducida a 16.723.049 euros. 

II.1.2. Acuerdos de realización de la Oferta Pública de Venta

No procede. 

II.1.3. Información sobre los requisitos y acuerdos previos para la admisión a 
negociación en Bolsa

La Junta General de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2001 acordó solicitar la 
admisión a cotización en Bolsa de las acciones que emitiese la Sociedad como 
consecuencia de las ampliaciones de capital acordadas por el Consejo de 
Administración en uso de la autorización concedida por la indicada Junta General, a 
efectos de lo previsto en el artículo 27 b) del Reglamento de Bolsas, según la 
redacción dada al mismo por el Real Decreto 1.536/81, y en los mismos términos y 
condiciones que dicho artículo prevé.  

Por su parte, el Consejo de Administración, en su reunión del día de 6 de marzo de 
2004, acordó solicitar de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona y del Sistema 
de Interconexión Bursátil (Mercado Continuo) la admisión a cotización de las 
57.336.170 nuevas acciones de 0,50 euros de valor nominal cada una que se emitan 
como consecuencia de la ampliación de capital acordada en esa misma fecha, y 
solicitar asimismo de IBERCLEAR que, de igual forma, proceda en su momento a dar 
de alta dichas acciones en el Registro Contable de Anotaciones en Cuenta. 

Los requisitos previos para la admisión a cotización oficial en las Bolsas mencionadas 
y la negociación en el Sistema de Interconexión Bursátil son básicamente los 
siguientes:  

(a) Otorgamiento de la correspondiente escritura pública de aumento de capital e 
inscripción en el Registro Mercantil de Madrid; 
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(b) Depósito del testimonio notarial o copia autorizada de la escritura pública 
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en la CNMV, en IBERCLEAR y 
en las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid y Barcelona; 

(c) Verificación por la CNMV de los documentos y requisitos necesarios para la 
admisión; y 

(d) Acuerdo de admisión a negociación oficial de las nuevas acciones en las 
Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, adoptado por sus respectivas 
Sociedades Rectoras. 

II.2. AUTORIZACIÓN ADMINISTRATIVA PREVIA

Esta ampliación de capital no requiere ninguna autorización administrativa previa, 
estando solamente sujeta a la verificación del presente Folleto y su registro por la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores. 

II.3. EVALUACIÓN DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES QUE SE 
EMITEN O A SU EMISOR, REALIZADA POR UNA ENTIDAD 
CALIFICADORA

Por tratarse de valores de renta variable, no se ha realizado ninguna evaluación del 
riesgo inherente a las acciones objeto de la emisión por parte de entidad calificadora 
alguna.  

A continuación, se incluyen los ratings otorgados a la emisión de obligaciones 
efectuada por la Sociedad con fecha 12 de julio de 2001 por las agencias que se 
indican: 

 

 

Standard & Poor´s AM Best 
 

AA- 
 

aa- 
 

 

El 19 de junio de 2003, la agencia de rating Standard & Poor’s elevó el rating para el 
riesgo de “contrapartida” y la emisión de bonos de CORPORACIÓN MAPFRE de 
“A+” a “AA -”, con perspectiva estable. El 2 de Julio de 2003, la agencia de rating 
AM BEST asignó un rating de “aa -” a la emisión de bonos de CORPORACIÓN 
MAPFRE y mejoró la perspectiva de “estable” a “positiva”.  
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La escala de calificaciones crediticias de las agencias de rating citadas es la siguiente: 

 Standard & Poor´s AM Best 

 Calificación de emisores y de 
emisiones a largo plazo 

Calificación de emisiones a 
largo plazo 

 
Categoría de 
Inversión 

AAA 
AA 
A 

BBB 

aaa 
aa 
a 

bbb 
 
 
Categoría 
especulativa 

BB 
B 

CCC 
CC 
C 

bb 
b 

ccc 
cc 
c 

 

Ambas agencias aplican un signo (+) o (-) en las categorías comprendidas entre (AA) 
(aa) y (CCC) (ccc) para indicar la posición relativa dentro de cada categoría. De igual 
manera, determinan la posible variación que puede experimentar la calificación de 
acuerdo con los siguientes criterios; “perspectiva positiva”, “perspectiva negativa”, 
“perspectiva estable” o “perspectiva en desarrollo” (éste último criterio no es utilizado 
por AM Best).  

Las calificaciones AA- de Standard & Poor´s y aa- de AM Best significan, de acuerdo 
con los conceptos establecidos por ambas agencias de rating, que la entidad presenta 
una capacidad muy fuerte para cumplir con sus compromisos financieros1.  

AM Best es una de las agencias de rating con mayor prestigio en el ámbito del sector 
asegurador.  

Estas calificaciones crediticias no constituyen una recomendación para comprar, 
vender o ser titulares de valores, suponen una mera estimación y en ningún caso debe 
entenderse que eximen a los potenciales inversores de la necesidad de efectuar su 
propio análisis del emisor o de los valores a adquirir. Las calificaciones crediticias 
pueden ser revisadas, suspendidas o retiradas en cualquier momento por la agencia de 
calificación. 

II.4. VARIACIONES SOBRE EL RÉGIMEN LEGAL TÍPICO DE LOS 
VALORES PREVISTO EN LAS DISPOSICIONES LEGALES 
APLICABLES

No existen variaciones sobre el régimen legal típico previsto en las disposiciones 
legales aplicables a las acciones, salvo en lo que se refiere al régimen de adquisición 

  
1 El concepto al que responden los ratings empleados han sido obtenidos de las páginas web de 

Standard & Poor´s (www.standardandpoors.com) y AM Best (www.ambest.com). 
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de participaciones significativas, de acuerdo con lo indicado en el apartado II.7 
siguiente. 

II.5. CARACTERÍSTICAS DE LOS VALORES

II.5.1. Naturaleza y denominación de los valores que se emiten, con indicación de su 
clase y serie

Los valores que se emiten son acciones ordinarias, nominativas, de 0,50 euros de 
valor nominal cada una, de la misma serie y clase que todas las acciones actualmente 
en circulación. Las nuevas acciones atribuirán a sus titulares los mismos derechos que 
el resto de acciones hasta ahora emitidas por la Sociedad. 

II.5.2. Forma de representación de los valores

Las acciones estarán representadas por anotaciones en cuenta, cuyo registro contable 
se encomienda a IBERCLEAR (Sociedad de Gestión de los Sistemas de Registro, 
Compensación y Liquidación de Valores), con domicilio en Madrid, calle Pedro 
Texeira, número 8, 2º.  

II.5.3. Importe global de la emisión, en su caso desglosado entre ampliación de 
capital y prima de emisión

El importe global de la emisión asciende a 500.544.764,10 euros. De dicho importe, 
28.668.085 euros corresponden al incremento del capital social y 471.876.679,10 
euros a prima de emisión. Las nuevas acciones deberán ser desembolsadas 
íntegramente en el momento de la suscripción mediante aportación dineraria. 

II.5.4. Número de valores, numeración, proporción sobre el capital, importe nominal 
y efectivo de cada uno de ellos

La ampliación de capital se efectúa mediante la emisión de 57.336.170 acciones 
numeradas correlativamente del número 181.564.537 al 238.900.706, ambos 
inclusive. 

Estas acciones representan el 31,58 por 100 del capital de la Sociedad antes de la 
ampliación y el 24 por 100 después del aumento. 

Las nuevas acciones se emitirán por su valor nominal de 0,50 euros más una prima de 
emisión de 8,23 euros por acción, por lo que el tipo de emisión será de 8,73 euros por 
acción.  

La proporción que se ofrece a efectos del ejercicio del derecho de suscripción  
preferente es, por tanto, de 6 acciones nuevas por cada 19 acciones antiguas. 

A los efectos de la determinación de la proporción de cambio aplicable para la atribución 
del derecho de suscripción preferente, se hace constar que la Sociedad no disponía, en  la 
fecha de adopción del acuerdo de ampliación de capital, ni dispone, en la fecha de 
registro del  presente Folleto, de acciones en autocartera. 
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La prima de emisión ha sido decidida por el Consejo de Administración de la 
Sociedad, teniendo en cuenta, entre otros factores, la opinión y recomendaciones de 
los analistas en relación con los valores de la entidad, la relación entre la cotización 
de los valores y su valor patrimonial, así como su posición relativa dentro del sector 
asegurador europeo, y los precedentes en emisión de valores tanto en el sector 
financiero como en otras emisiones relevantes llevadas a cabo en Europa. 

El tipo de emisión acordado es inferior en 3,25 euros al valor de cotización de la 
acción al cierre del último día de cotización previo al día del acuerdo de ampliación 
de capital (5 de marzo de 2004), pero superior al valor teórico contable, de modo que, 
como consecuencia de la operación, no se producirá dilución del valor patrimonial 
que representan las acciones actualmente en circulación. 

La capitalización bursátil el día 5 de marzo de 2004 ascendía a 2.175.143.141,28 
euros, (181.564.536 x 11,98 euros).  

El efecto teórico que el precio decidido tiene sobre el P.E.R. (Price-Earning Ratio) es 
el siguiente: 
 
 

 Antes de la ampliación Después de la ampliación 
Nº de acciones 181.564.536 238.900.706 
Beneficio neto por acción 
(a 31.12.03): 

Individual 
Consolidado 

 
 

0,263 
0,778 

 
 

0,200 
0,591 

Cotización teórica (precio 
por acción en euros) (1) 

 
11,98 

 
11,20 (2) 

PER (1): 
Individual 
Consolidado 

 
45,6 
15,4 

 
56,0 
18,95 

 
(1) Cotización referida a 5 de marzo de 2004 
(2) Valor resultante de restar de la cotización teórica antes de la ampliación el valor teórico del 

derecho de suscripción tal como resulta del procedimiento de cálculo descrito en el apartado 
II.11.5 siguiente.  (Las estimaciones de beneficio no tienen en cuenta el uso de los 190 millones de 
euros previstos para inversiones en estudio; en esta estimación se supone, de forma conservadora, 
que no aportan ninguna rentabilidad). 

 
II.5.5. Comisiones y gastos de todo tipo que obligatoriamente haya de desembolsar el 

suscriptor

Las acciones se emiten libres de comisiones o gastos para el suscriptor por parte de 
CORPORACIÓN MAPFRE, sin perjuicio de las comisiones que las entidades 
participantes en IBERCLEAR a través de las que se tramiten las órdenes de 
suscripción  y de compra o venta de derechos de suscripción preferente puedan aplicar 
en su caso de acuerdo con las tarifas vigentes que en su momento hayan sido publicadas 
y comunicadas al Banco de España y a la CNMV, de conformidad con la legislación 
aplicable. 

Capítulo II - Página 7 
 



 

II.6. COMISIONES POR INSCRIPCIÓN Y MANTENIMIENTO DE SALDOS 
POR EL REGISTRO CONTABLE DE LAS ACCIONES

Los gastos de primera inscripción de las nuevas acciones en los registros contables de 
IBERCLEAR y en los de sus Entidades Participantes serán a cargo de la Sociedad. No 
obstante, las entidades participantes de IBERCLEAR podrán repercutir a los 
inversores, de acuerdo con la legislación vigente, las comisiones y gastos 
repercutibles que libremente hayan establecido en concepto de administración y/o 
mantenimiento de valores. 

II.7. LEY DE CIRCULACIÓN DE LOS VALORES

Los estatutos sociales de CORPORACIÓN MAPFRE no contienen restricciones a la 
libre transmisibilidad de las acciones, que están representadas por medio de 
anotaciones en cuenta; su transmisión se lleva  a cabo mediante transferencia contable 
y  la inscripción de la transmisión a favor del adquirente en el registro contable de 
anotaciones produce los mismos efectos que la tradición de los títulos. 

La adquisición de acciones de CORPORACIÓN MAPFRE supone la adquisición 
indirecta de una participación en el capital social de sus entidades aseguradoras 
filiales. En consecuencia, en los supuestos en que dicha participación tenga la 
consideración de participación significativa de acuerdo con los términos establecidos 
en la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de Ordenación y Supervisión de los Seguros 
Privados (Ley 30/1995), existirá la obligación, tanto para la persona física o jurídica 
que adquiera la mencionada participación como para la entidad de seguros 
correspondiente, de informar de ello previamente a la Dirección General de Seguros y 
Fondos de Pensiones en los términos dispuestos en la referida Ley. Se entiende por 
participación significativa el hecho de ser titular en una entidad aseguradora, directa o 
indirectamente, de un porcentaje igual o superior al 10 por 100 del capital social, del 
fondo mutual o de los derechos de voto de la entidad, o al 3 por 100 si ésta cotiza en 
un mercado regulado.  

También tiene la consideración de participación significativa aquella participación 
que posibilite la presencia en el órgano de administración de la entidad o cuando 
permita ejercer una influencia notable en la gestión de la entidad aseguradora. 
Asimismo, la normativa vigente establece que toda persona física o jurídica que se 
proponga aumentar o disminuir, directa o indirectamente, una participación 
significativa en una entidad aseguradora, de tal forma que su porcentaje de capital o 
de derechos de voto alcance o sobrepase, o, en su caso, quede por debajo, de los 
límites del 20 por 100, 33 por 100 o 50 por 100, debe informar previamente de ello a 
la Dirección General de Seguros y Fondos de Pensiones. En todo caso, esta obligación 
también resulta exigible a quien en virtud de la adquisición pretendida pudiera llegar a 
controlar la sociedad. 

A fin de determinar la aplicación de esta obligación, se considera que pertenecen al 
adquirente o transmitente todas las participaciones que estén en poder del grupo, 
según la definición contenida en el artículo 20.2 de la Ley 30/1995. 
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No obstante lo anterior, cuando se efectúe una de estas adquisiciones o incrementos 
incumpliendo lo anteriormente indicado, no se podrán ejercer los derechos políticos 
correspondientes a las participaciones adquiridas irregularmente. Si, no obstante, 
llegasen a ejercerse, los correspondientes votos serán nulos y los acuerdos serán 
impugnables conforme a lo previsto en los artículos 115 a 122 del Texto Refundido 
de la Ley de Sociedades Anónimas, estando legitimada al efecto la Dirección General 
de Seguros y Fondos de Pensiones. 

II.8. MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS DONDE SE 
SOLICITARÁ LA ADMISIÓN A NEGOCIACIÓN DE LOS VALORES A 
EMITIR, CON INDICACIÓN EXPRESA DEL PLAZO MÁXIMO EN QUE 
SE PRESENTARÁ LA SOLICITUD Y DEMÁS DOCUMENTOS 
NECESARIOS PARA LA ADMISIÓN

La Sociedad solicitará la admisión de las nuevas acciones a cotización oficial en la Bolsa 
de Valores de Madrid y Barcelona, así como su inclusión en el Sistema de 
Interconexión Bursátil (Mercado Continuo).  

La Sociedad se compromete a hacer el mayor esfuerzo para cumplir con todos los 
requisitos necesarios para que la totalidad de las nuevas acciones estén admitidas a 
negociación en el menor plazo posible, que se prevé no sea superior a dos meses 
desde el cierre del Periodo de Suscripción Preferente. En caso de producirse retraso 
en la admisión a cotización, la Sociedad comunicará el motivo que lo origina a la 
CNMV y lo hará público mediante anuncio que se publicará en un diario de difusión 
nacional y en los Boletines de Cotización de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de 
Madrid y Barcelona, todo ello sin perjuicio de la posible responsabilidad en que 
pueda incurrir la Sociedad.   

CORPORACIÓN MAPFRE conoce y se obliga a cumplir los requisitos y condiciones 
que se exigen para la admisión, permanencia y exclusión de las acciones 
representativas de su capital social en los mercados organizados antes mencionados, 
de conformidad con lo dispuesto en la legislación vigente y los requerimientos de los 
organismos rectores. 

II.9. DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS TENEDORES DE LOS 
VALORES QUE SE EMITEN

II.9.1. Derecho a participar en las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de 
la liquidación

Las nuevas acciones serán acciones ordinarias, nominativas, pertenecientes a la 
misma clase y serie que las actualmente en circulación. En consecuencia, las nuevas 
acciones otorgarán a su titular el derecho a participar en el reparto de las ganancias 
sociales y en el patrimonio resultante de la liquidación, en los mismos términos que 
las acciones en circulación, desde el momento en el que la ampliación de capital se 
declare suscrita y desembolsada por el Consejo de Administración de 
CORPORACIÓN MAPFRE. 

En relación con el derecho al dividendo, las nuevas acciones otorgarán a su titular el 
derecho a participar en los dividendos que se repartan a partir del día 1 de abril de 
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2004. Las nuevas acciones no tendrán derecho al dividendo acordado por la Junta 
General de accionistas de la Sociedad celebrada el día 6 de marzo de 2004, que ha 
sido abonado con fecha 18 de marzo de 2004. 

Los rendimientos a que den lugar las nuevas acciones se harán efectivos a través de 
IBERCLEAR o con su asistencia. De conformidad con las disposiciones vigentes, el 
plazo de prescripción del derecho de cobro de dichos rendimientos es de cinco (5) 
años; el beneficiario de los derechos económicos prescritos será CORPORACIÓN 
MAPFRE. 

II.9.2. Derecho de suscripción preferente en la emisión de nuevas acciones o de 
obligaciones convertibles

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anónimas, el suscriptor de 
las acciones gozará del derecho de suscripción preferente en los aumentos de capital 
con emisión de nuevas acciones ordinarias o privilegiadas, así como en la emisión de 
obligaciones convertibles en acciones que pudieran acordarse en el futuro; todo ello 
sin perjuicio de la posibilidad de exclusión, total o parcial, de ese derecho en los 
términos previstos en el artículo 159 de la ley citada. 

Igualmente, las acciones que se emiten gozarán del derecho de asignación gratuita 
reconocido en la Ley de Sociedades Anónimas para el supuesto de realización de 
ampliaciones de capital con cargo a reservas. 

II.9.3. Derecho de asistir y votar en las Juntas Generales y de impugnar los acuerdos 
sociales 

Las nuevas acciones conferirán a sus titulares el derecho de asistir y votar en las 
Juntas Generales de Accionistas y el de impugnar los acuerdos sociales, de acuerdo 
con el régimen general establecido en la Ley de Sociedades Anónimas y en los 
estatutos sociales de CORPORACIÓN MAPFRE. 

En lo que respecta al derecho de asistencia y voto, el artículo 11 de los estatutos de la 
Sociedad establece lo siguiente: 

“[La Junta General de Accionistas] Se reunirá en el domicilio social, o en el que sea 
designado en la convocatoria, dentro de la localidad del domicilio social. No 
obstante, cuando tenga carácter de Junta Universal podrá reunirse en cualquier 
punto del territorio nacional. 

Tendrán derecho de asistir los accionistas titulares de 1.500 acciones que tengan 
inscritas sus acciones en el Registro Contable con cinco días de antelación a aquél en 
que haya de celebrarse la Junta. Los acuerdos se adoptarán por mayoría de votos. 
Cada acción da derecho a un voto. 

Actuarán como Presidente y Secretario quienes ostenten los mismos cargos en el 
Consejo de Administración o quienes les sustituyan accidentalmente, de acuerdo con 
las previsiones de estos estatutos”. 

No existen límites al número máximo de votos que puede emitir un accionista. 
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II.9.4. Derecho de información

Las acciones que se emitan gozarán del derecho de información recogido con carácter 
general en el artículo 48.2.d) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anónimas 
y con carácter particular en los artículos 112, según la nueva redacción dada al mismo 
por la Ley 26/2003, de 17 de julio, y 212 de dicho texto legal. Igualmente gozan de 
todos los demás derechos de información regulados en el mencionado texto legal en 
relación con las propuestas que se sometan a la Junta General sobre modificación de 
estatutos, ampliación y reducción del capital social, aprobación de las cuentas 
anuales, emisión de obligaciones convertibles o no en acciones, transformación, 
fusión, escisión, disolución y liquidación de la Sociedad y otros actos u operaciones 
societarias. 

II.9.5. Prestaciones accesorias y privilegios o facultades especiales

Las acciones que se emiten no llevan aparejadas ninguna prestación accesoria o deber 
alguno. No existen acciones con privilegios o facultades especiales. 

II.9.6. Fecha en que cada uno de los derechos y obligaciones que se citan en los 
puntos anteriores comienzan a regir para las nuevas acciones

El titular de las nuevas acciones se considerará accionista de la Sociedad en idénticos 
términos que los restantes accionistas y disfrutará de los derechos políticos y 
económicos inherentes a la calidad de accionista de CORPORACIÓN MAPFRE a 
partir de la fecha en que la ampliación de capital se declare suscrita y desembolsada 
por el Consejo de Administración de la Sociedad, si bien tales derechos no podrán ser 
ejercitados hasta que las acciones nuevas se asignen a nombre de los nuevos titulares 
mediante la inscripción en los registros contables de IBERCLEAR y de sus Entidades 
Participantes. En todo caso, participarán de los beneficios sociales que se repartan a 
partir del día 1 de abril de 2004. Las nuevas acciones no tendrán derecho al dividendo 
acordado por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 6 de marzo 
de 2004. 

II.10. SOLICITUDES DE SUSCRIPCIÓN DE LAS ACCIONES

II.10.1.  Colectivo de potenciales inversores a los que se ofrecen los valores, indicando 
las razones de la elección de los mismos

El aumento de capital social que es objeto del presente Folleto se realiza con 
reconocimiento y atribución del derecho de suscripción preferente a favor de los 
accionistas de la Sociedad, en la proporción de 6 acciones de nueva emisión por cada 
19 acciones actualmente en circulación que posean.  

Los derechos de suscripción preferente serán libremente negociables en las Bolsas de 
Valores de Madrid y Barcelona, a través del Sistema de Interconexión Bursátil, por lo 
que, en consecuencia, las acciones de la presente emisión se destinan, durante el 
Periodo de Suscripción Preferente, a los accionistas de la Sociedad que conserven y, 
en su caso, ejerciten su derecho de suscripción preferente, y a aquellos inversores que 
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adquieran los correspondientes derechos en número suficiente, los cuales podrán 
suscribir las nuevas acciones en el Período de Suscripción Preferente, mediante el 
ejercicio de los referidos derechos de suscripción con arreglo a la proporción de 
cambio anteriormente mencionada.  
 
Durante el Período de Suscripción Preferente, aquellos accionistas y/o inversores que 
ejerciten los derechos de suscripción de los que sean titulares y deseen incrementar su 
participación podrán, asimismo, solicitar simultáneamente y con carácter irrevocable 
la suscripción de acciones adicionales, para el supuesto de que al término del Período 
de Suscripción Preferente quedaran acciones no suscritas (acciones sobrantes) y, en 
consecuencia, no se hubiera cubierto el total importe de la presente emisión. La 
adjudicación de las acciones sobrantes entre los inversores que hubieran solicitado las 
mismas se llevará a efecto por la Entidad Agente durante el Período de Asignación de 
Acciones Adicionales y con arreglo a un criterio de proporcionalidad, de acuerdo con 
lo que más adelante se indica.  
 
El precio de adjudicación de las acciones en el Período de Asignación de Acciones 
Adicionales será el establecido para la suscripción en el Período de Suscripción 
Preferente (8,73 euros por acción). 

La información que aquí se incluye no debe publicarse o distribuirse a personas 
residentes en los Estados Unidos de América o en cualquier otro país en el que esté 
restringida por la ley, y no constituye una oferta de venta ni una solicitud de ofertas de 
compra de valores en los Estados Unidos de América ni en ningún otro país en el que 
no sea legal realizar una oferta o solicitud de esta naturaleza. 

Asimismo, se hace constar que ni los derechos de suscripción preferente ni las nuevas 
acciones de CORPORACIÓN MAPFRE han sido registrados conforme a la U.S. 
Securities Act de 1933, ni a las leyes de valores de ningún otro país distinto de 
España, y que CORPORACIÓN MAPFRE no ha realizado ningún trámite para 
permitir la transmisión de los derechos de suscripción preferente o de las nuevas 
acciones en ningún país distinto de España. Los derechos de suscripción preferente no 
pueden ser transmitidos por titulares estadounidenses (según los define la Rule 800 de 
la U.S. Securties Act de 1933), salvo de acuerdo con lo establecido en la Regulation S 
de dicha norma. 

II.10.2.  Fechas y período de suscripción

II.10.2.1. Período de Suscripción Preferente 

El Período de Suscripción Preferente tendrá una duración de 15 días, que se iniciará al 
día siguiente de la publicación del anuncio de la oferta de suscripción en el Boletín 
Oficial del Registro Mercantil.  

Asimismo, se procederá a dar publicidad del aumento de capital en un periódico de 
difusión nacional y en los Boletines de Cotización de las Bolsas de Madrid y 
Barcelona. 
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II.10.2.2. Período de Asignación de Acciones Adicionales 

La Asignación de Acciones Adicionales se llevará a cabo en los dos días hábiles de 
Madrid –excluyéndose el día del sábado, que, a estos efectos, se considerará inhábil 
en todo caso- siguientes al término del Periodo de Suscripción Preferente, siempre y 
cuando tras el referido período de suscripción quedaran acciones pendientes de 
suscripción.  

Durante el primer día hábil siguiente a la fecha de cierre del Período de Suscripción 
Preferente, la Entidad Agente procederá a determinar las acciones sobrantes, en su 
caso, que no hubieren sido suscritas durante el Período de Suscripción Preferente y a 
asignar las mismas a aquellos accionistas y/o inversores que hubieran solicitado la 
adjudicación de acciones adicionales de acuerdo con lo mencionado en el apartado 
II.10.1.  
 
En el caso de que las solicitudes de acciones adicionales excedan el número de 
acciones sobrantes no suscritas durante el Período de Suscripción Preferente, la 
Entidad Agente procederá a realizar un prorrateo antes del término del primer día 
hábil del Período de Asignación de Acciones Adicionales, de acuerdo con lo que se 
indica en el apartado II.12.5. del presente Folleto informativo.  
 
En el caso de que las acciones adicionales solicitadas fueran inferiores al número de 
acciones sobrantes, no suscritas durante el Periodo de Suscripción Preferente, las 
acciones pendientes de suscripción podrán ser objeto de adjudicación por parte de la 
Sociedad a favor de inversores institucionales que hayan manifestado su interés en 
adquirirlas antes de las 14:00 hrs. del segundo día hábil del Período de Asignación de 
Acciones Adicionales, atendiendo a criterios de calidad y estabilidad de la inversión 
(en adelante, los Inversores Institucionales), y evitando, en todo caso, situaciones que 
puedan suponer trato discriminatorio. 

Las acciones no adjudicadas de acuerdo con el criterio expresado en el párrafo 
anterior, serán adjudicadas a MAPFRE MUTUALIDAD a tenor del compromiso a 
que se refiere el apartado II.12.1.  De acuerdo con lo expuesto, se prevé que la 
emisión sea suscrita en su totalidad. 

II.10.2.3.Cierre anticipado del proceso de colocación 

No obstante lo previsto en los apartados anteriores, se dará por concluida la emisión 
una vez finalizado el Período de Suscripción Preferente en el caso de que, dentro de 
dicho periodo, hubiera quedado íntegramente suscrita y desembolsada la totalidad de 
la ampliación de capital. 

II.10.3. Lugar y entidades ante las cuales puede tramitarse la suscripción

Los accionistas de la Sociedad que deseen suscribir acciones, o tramitar los derechos 
de suscripción preferente que les correspondan, deberán dirigirse a las Entidades 
Participantes de IBERCLEAR, en las que tengan depositadas y registradas sus 
acciones de la Sociedad. Los interesados en suscribir acciones de la Sociedad durante 
el Periodo de Suscripción Preferente, podrán adquirir los correspondientes derechos 
de suscripción preferente en las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona, durante el 
Período de Suscripción Preferente, por medio de cualquiera de las Entidades 
Participantes. 
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Dentro del Período de Suscripción Preferente, y necesariamente de forma simultánea 
a la orden de ejercicio de derechos y suscripción de acciones, los accionistas y/o 
inversores titulares de derechos de suscripción preferente que hubieran ejercitado los 
mismos, podrán cursar orden irrevocable de suscripción de acciones adicionales, para 
su adjudicación, en su caso, en el Período de Asignación de Acciones Adicionales; 
dicha orden se podrá formular sin límite alguno en cuanto al número de acciones 
adicionales a solicitar, si bien sujeta en todo caso a la existencia de acciones sobrantes 
al término del Período de Suscripción Preferente y al resultado del prorrateo que 
eventualmente pudiera efectuarse al amparo de lo señalado en el apartado II.12.5 del 
presente Folleto. 
 
Las Entidades Participantes establecerán los procedimientos y/o formularios precisos 
para permitir el ejercicio de los derechos de suscripción preferente y la adquisición de 
acciones adicionales. 
 
Las Entidades Participantes deberán enviar a la Entidad Agente, no más tarde de las 
24:00 horas de Madrid del último día del Período de Suscripción Preferente, de 
acuerdo con la instrucción operativa emitida a tal efecto por la Entidad Agente, los 
ficheros o soportes que contengan las órdenes de suscripción que hayan recibido las 
Entidades Participantes, diferenciando las acciones suscritas en ejercicio o por 
adquisición de derechos de suscripción preferente y las solicitudes de acciones 
adicionales a ser adjudicadas, en su caso, en el Período de Asignación de Acciones 
Adicionales. 

La Entidad Agente podrá no admitir aquellos soportes o ficheros que contengan 
órdenes de suscripción de acciones y, en su caso, de adquisición de acciones 
adicionales que no cumplan los requisitos establecidos, o que hayan sido transmitidas 
en fecha u hora posteriores a las indicadas, sin perjuicio de la eventual 
responsabilidad en que pueda incurrir la Entidad Participante infractora ante los 
titulares de las órdenes de suscripción presentadas ante dicha entidad en plazo. 

Una vez concluida la asignación de acciones en el Periodo de Asignación de Acciones 
Adicionales, se comunicará a los suscriptores el resultado a través de las Entidades 
Participantes.  

A los Inversores Institucionales se les comunicará el número de acciones que, en su 
caso, les correspondan de acuerdo con lo previsto en el penúltimo apartado II.10.2. 
dentro del segundo día hábil del Período de Asignación de Acciones Adicionales. 

II.10.4. Forma y fechas de hacer efectivo el desembolso

El desembolso de cada una de las acciones suscritas en ejercicio del derecho de 
suscripción preferente por los accionistas y por los inversores que adquieran derechos 
de suscripción preferente durante el Período de Suscripción Preferente se hará 
efectivo en el mismo momento de la suscripción, a través de las Entidades 
Participantes que hayan cursado las correspondientes órdenes. 

El desembolso de cada una de las acciones adicionales que se adjudiquen en el 
Período de Asignación de Acciones Adicionales, se hará efectivo por los accionistas, 
una vez les haya sido comunicado por la Entidad Participante el número de acciones 
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adicionales que finalmente les corresponden.  Para poder atender al pago en el plazo 
previsto las Entidades Participantes podrán solicitar las provisiones de fondos que 
estimen necesarias. 

Las cantidades mencionadas en los dos párrafos anteriores serán ingresadas en la 
cuenta que les indique la Entidad Agente mediante la emisión de sendas ordenes 
O.M.F. que la Entidad Agente deberá recibir antes de las 10:00 horas de Madrid del 
día hábil siguiente a la finalización del Período de Suscripción Preferente y del día 
hábil siguiente al de terminación del Período de Asignación de Acciones Adicionales, 
y con  fecha-valor de esos mismos días. 

La Entidad Agente, abonará a la Sociedad el importe que hubiera recibido de las 
Entidades Participantes de conformidad con lo reseñado en los párrafos anteriores, el 
mismo día que lo reciba y en la cuenta que ésta señale al efecto. 

El desembolso de las acciones que se adjudiquen a los Inversores Institucionales de 
conformidad con lo previsto en el apartado II.10.2, deberá efectuarse directamente en 
la cuenta abierta al efecto por la Sociedad en la Entidad Agente, antes de las 10:00 
horas de Madrid del día hábil siguiente al de terminación del Período de Asignación 
de Acciones Adicionales, y con  fecha-valor de ese mismo día. 

Adicionalmente, si alguna de las Entidades Participantes que hubiera comunicado 
suscripciones de nuevas acciones del aumento de capital a la Entidad Agente 
conforme a lo indicado anteriormente, o alguno de los Inversores Institucionales, no 
efectúa totalmente el desembolso de las cantidades correspondientes a dichas 
suscripciones dentro de cada uno de los plazos establecidos al efecto, la Entidad 
Agente tendrá por no efectuadas tales suscripciones, sin responsabilidad alguna por su 
parte y sin perjuicio de la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la 
Entidad Participante infractora. 

Por su parte, si alguna de las Entidades Participantes que hubiera desembolsado 
totalmente en plazo las cantidades correspondientes no comunicara a la Entidad 
Agente la relación completa de suscriptores en los términos previstos, la Entidad 
Agente podrá asignar las nuevas acciones, desembolsadas y no asignadas a la entidad 
participante correspondiente, sin perjuicio de la eventual responsabilidad en la que 
pudiera incurrir la entidad participante infractora. 

II.10.5.  Forma y plazo de entrega a los suscriptores de los resguardos provisionales

Cada uno de los suscriptores de las acciones objeto del presente aumento de capital 
tendrá derecho a obtener de la Entidad Participante ante la que haya tramitado la 
suscripción una copia firmada del boletín de suscripción, según los términos 
establecidos en el artículo 160 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades 
Anónimas.  

Dichos boletines de suscripción no serán negociables y tendrán vigencia hasta que se 
asignen las referencias de registro correspondientes en los registros contables de 
IBERCLEAR, sin perjuicio de su validez, a efectos probatorios, en caso de 
potenciales reclamaciones o incidencias. 
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II.11. DERECHOS DE SUSCRIPCIÓN PREFERENTE SOBRE LAS ACCIONES 
OBJETO DE LA AMPLIACIÓN DE CAPITAL

II.11.1.  Titulares 

Tendrán derecho de suscripción preferente de las acciones objeto de la presente 
emisión, en la proporción de 6 acciones nuevas por cada 19 acciones actualmente en 
circulación, aquellos accionistas de CORPORACIÓN MAPFRE que resulten 
legitimados de acuerdo con los registros contables de IBERCLEAR y de sus 
Entidades Participantes al término del día anterior al día de inicio del Periodo de 
Suscripción Preferente, así como, en su caso, los inversores que hubieran adquirido 
tales derechos durante el Período de Suscripción Preferente. 

Se hace constar expresamente que a la fecha del presente Folleto CORPORACIÓN 
MAPFRE no tiene acciones en autocartera.   

II.11.2.  Mercados en los que pueden negociarse

Los derechos de suscripción preferente serán transmisibles durante el Período de 
Suscripción Preferente, en las mismas condiciones que las acciones de las que 
derivan, en las Bolsas de Madrid y Barcelona a través del Sistema de Interconexión 
Bursátil (Mercado Continuo). 

II.11.3. Información sobre cupones o valores accesorios análogos destinados a facilitar 
el ejercicio o transmisión de los derechos preferentes de suscripción 

De conformidad con lo previsto en el artículo 42 del Real Decreto 116/92, de 14 de 
febrero, el día de inicio del Período de Suscripción Preferente de la ampliación de 
capital, IBERCLEAR procederá a abonar en las cuentas de las Entidades Participantes 
los derechos de suscripción preferente correspondientes a cada una de ellas, 
dirigiendo las pertinentes comunicaciones para que, a su vez, practiquen los abonos 
procedentes en las cuentas de cada uno de los titulares. 

Las Entidades Participantes de IBERCLEAR procederán a emitir los correspondientes 
documentos acreditativos de la titularidad de los derechos, en función de las acciones 
que tengan reconocidas en sus registros contables por cuenta de sus titulares, a los 
efectos tanto del ejercicio como de la transmisión de los derechos. 

II.11.4. Exclusión del derecho de suscripción 

No procede ya que todos los titulares gozan del derecho de suscripción preferente y 
no han sido excluidos tales derechos. 

II.11.5.  Valor teórico del derecho 

Considerando como valor de la acción de CORPORACIÓN MAPFRE, previo al 
aumento de capital, el de su cotización en el Mercado Continuo al cierre de la sesión 
del día 5 de marzo de 2004, que ascendió a 11,98 euros por acción, y teniendo en 
cuenta que el Precio de Emisión de las nuevas acciones es de 8,73 euros, el valor 
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teórico del derecho de suscripción preferente será de 0,78 euros, de conformidad con 
la siguiente fórmula:  

 
 

VTD = PC - (PC x N) + (PE x n)
(N + n) 

 
 
siendo, 
 
VTD = Valor teórico del derecho. 
PC = Precio de cotización anterior a la ampliación de capital. 
PE = Precio de emisión. 
N = Número de acciones previo a la ampliación de capital. 
n = Número de acciones nuevas. 

 

Se hace constar que no hay certeza sobre cual será el precio definitivo de los derechos 
de suscripción preferente, y si éste resultará igual al valor teórico calculado según la 
fórmula anterior, ya que su valor dependerá de la oferta y la demanda de derechos de 
suscripción en los mercados. 

II.12. COLOCACIÓN Y ADJUDICACIÓN DE LOS VALORES 

II.12.1 Compromisos de la emisora y de su entidad matriz 

La Sociedad ha suscrito un contrato con CITIGROUP GLOBAL MARKETS 
LIMITED (con domicilio social en Londres, Canada Square, Canary Wharf, E14 
5LB, Reino Unido), CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID 
(con domicilio social en Madrid, en la Plaza del Celenque número 2) -en adelante, las 
“Entidades Directoras”- y CAJA MADRID BOLSA (con domicilio social en Madrid, 
en la calle Serrano número 39), como Entidad Agente, que incluye:  

- El otorgamiento por parte de la Sociedad de las garantías y declaraciones 
habituales en este tipo de contrato. 

- Un compromiso (“lock-up”) en virtud del cual CORPORACIÓN MAPFRE se 
obliga, durante el periodo de 90 días que comienza en la fecha de emisión de 
las nuevas acciones, y salvo consentimiento previo por escrito de las 
Entidades Directoras, a no emitir, ofrecer, vender, acordar o anunciar la venta 
o de cualquier otra forma disponer o llevar a cabo actos que tengan como 
finalidad o puedan producir como efecto la enajenación, por la propia 
Sociedad o por cualquiera de sus filiales, de acciones de la Sociedad o valores 
convertibles o canjeables por acciones de la Sociedad. 

Por su parte, en virtud de acuerdo adoptado el día 6 de marzo de 2004, por su Consejo 
de Administración, MAPFRE MUTUALIDAD DE SEGUROS Y REASEGUROS A 
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PRIMA FIJA (“MAPFRE MUTUALIDAD”), matriz de CORPORACIÓN MAPFRE, 
mediante, ha asumido los siguientes compromisos: 

- Ejercer en su totalidad los derechos de suscripción preferente que corresponden 
a las acciones que MAPFRE MUTUALIDAD posee en el capital social de 
CORPORACIÓN MAPFRE.  

- Suscribir las acciones que eventualmente no hayan sido suscritas en el Periodo 
de Suscripción Preferente y le sean adjudicadas por el Consejo de 
Administración de CORPORACIÓN MAPFRE. 

- Asumir el compromiso de no enajenar por ningún título acciones de 
CORPORACIÓN MAPFRE durante un periodo de noventa días a contar desde 
la suscripción de la ampliación de capital. 

Los compromisos asumidos por MAPFRE MUTUALIDAD constan en el documento 
que se incluye en el anexo 4 del presente Folleto. 

II.12.2. Intervención de intermediarios

Todas las Entidades Participantes de IBERCLEAR en las que se encuentren anotados los 
derechos de suscripción preferente derivados de esta ampliación de capital, en el 
ejercicio ordinario de su actividad intervendrán en la suscripción de las acciones objeto 
del presente aumento de capital, según lo indicado en el epígrafe II.10.2 anterior. 

Sin perjuicio de lo anterior, como se ha indicado en el apartado precedente, 
CORPORACIÓN MAPFRE ha designado como Entidades Directoras de la presente 
emisión a CITIGROUP GLOBAL MARKETS LIMITED y a CAJA DE AHORROS 
Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID, encomendando a las mismas la realización 
de todas las acciones precisas para preparar la colocación de los valores y asumiendo 
las referidas entidades el compromiso de promover activamente entre los potenciales 
inversores la suscripción de las acciones objeto de la presente emisión. Asimismo, la 
Sociedad ha designado a CAJA MADRID BOLSA como Entidad Agente. 

El importe global de las comisiones acordadas se incluye en el apartado II.14. 

II.12.3.Entidades Directoras y declaraciones de las mismas a efectos de lo previsto en 
el artículo 20.3 del Real Decreto 291/92

De conformidad con lo previsto en los artículos 20.3 y 31 del Real Decreto 291/92, de 
27 de marzo, sobre emisiones y ofertas públicas de venta de valores, CITIGROUP 
GOLBAL MARKETS LIMITED y CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD 
DE MADRID han suscrito a través de sus representantes legales la declaración que se 
acompaña como anexo 5 al presente Folleto, en el cual cada una de las entidades 
citadas hace constar lo siguiente: 

(a) Que ha llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la 
veracidad e integridad de la información contenida en el presente Folleto; y 
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(b) Que, como consecuencia de tales comprobaciones, no se advierten 
circunstancias que contradigan o alteren la información recogida en el 
presente Folleto, ni el mismo omite hechos o datos significativos que puedan 
resultar relevantes para el inversor. Esta declaración no se refiere a los datos 
objeto de la auditoría de cuentas, ni a los estados financieros intermedios o 
anuales pendientes de auditoría, ni a los estados finacieros combinados pro 
forma no auditados, ni a la información relativa al valor intrínseco del negocio 
de seguros de vida, fondos de inversión y fondos de pensiones.  

II.12.4. Entidad agente 

CAJA MADRID BOLSA, Entidad Agente de la presente emisión, desarrollará entre 
otras, las funciones siguientes: 

(a) Informar a las Entidades Participantes en IBERCLEAR de las condiciones y 
plazos del aumento de capital, elaborar un calendario de actuaciones y 
colaborar en la redacción de las Instrucciones Operativas del procedimiento de 
aumento del capital; 

(b) Informar periódicamente a la Sociedad de las suscripciones tramitadas por las 
Entidades Participantes correspondientes al ejercicio por inversores de 
derechos de suscripción preferente de su titularidad. 

(c) Recibir de las Entidades Participantes: las transmisiones electrónicas o cintas 
magnéticas de ficheros con la relación de órdenes de suscripción del aumento 
de capital de las Entidades Participantes; la relación completa de los 
suscriptores; los fondos correspondientes al desembolso de las órdenes de 
suscripción de acciones, así como abonar dichos fondos en la cuenta abierta en 
la Entidad Agente por CORPORACIÓN MAPFRE;   

(d) Emitir las certificaciones acreditativas del desembolso en la cuenta abierta a 
nombre de CORPORACIÓN MAPFRE en la propia Entidad Agente de los 
fondos correspondientes a la emisión de acciones y entregarlas a la Sociedad;  

(e) Enviar a IBERCLEAR la información contenida en las transmisiones 
electrónicas de ficheros o cintas magnéticas contrastada con los desembolsos 
efectuados por las Entidades Participantes; 

(f) Emitir los certificados de suscripción y aquellos relacionados con la admisión 
a cotización de las acciones objeto del aumento de capital;  

(g) Pagar a IBERCLEAR, CNMV y las Sociedades Rectoras de las Bolsas de 
Valores, por cuenta de la Sociedad, los cánones de contratación y liquidación 
y demás gastos que puedan derivarse de la ejecución y liquidación del 
aumento de capital; y 

(h) Confeccionar y entregar a la Sociedad el cuadro de difusión de la emisión. 

La comisión a favor de la Entidad Agente se incluye en el cuadro de gastos que figura 
en el apartado II.14. 
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II.12.5. Prorrateo

II.12.5. Prorrateo. 

De acuerdo con lo previsto en el apartado II.10.2. anterior, está prevista la realización 
de un prorrateo en el supuesto de que la suma de acciones solicitadas para el Periodo 
de Asignación de Acciones Adicionales exceda del número de acciones sobrante tras 
el Período de Suscripción Preferente, distribuyéndose las acciones sobrantes de forma 
proporcional al volumen solicitado por el inversor, conforme a las siguientes reglas: 
 
• En caso de fracciones en la adjudicación, se redondeará por defecto, de forma 

que resulte un número exacto de acciones a adjudicar.  
 
• Los porcentajes a utilizar para la asignación proporcional se redondearán 

también por defecto hasta tres cifras decimales.  
 
Si tras la aplicación de este prorrateo, hubiese acciones no adjudicadas por efecto del 
redondeo, éstas se adjudicarán una a una por orden de mayor a menor cuantía de la 
petición y en caso de igualdad por el orden alfabético de los peticionarios, según la 
primera posición del campo “Nombre y Apellidos o Razón Social”, sea cual sea el 
contenido de las cuarenta posiciones de dicho campo (en caso de cotitularidades se 
tomará el primer titular que aparezca en la petición).  
 
El prorrateo será realizado por la Entidad Agente, de acuerdo con las solicitudes 
recibidas de las Entidades Participantes, y con posterioridad a la recepción de los 
ficheros enviados por las Entidades Participantes, durante el primer día del Período de 
Asignación de Acciones Adicionales.  
 
Las adjudicaciones resultantes tras el prorrateo, en su caso, se comunicarán a los 
interesados, a través de las Entidades Participantes por medio de las que tramitaron su 
solicitud, en el segundo día hábil del Período de Asignación de Acciones Adicionales.  
 
A continuación se muestra, mediante ejemplo basado en las hipótesis que se indican a 
continuación, el funcionamiento del procedimiento de prorrateo: 
 
  
* “Número de acciones no suscritas en el Período de Suscripción Preferente: 

458.689 
* Inversor A, ha suscrito acciones en el Período de Suscripción Preferente y ha 

solicitado 1000 acciones adicionales para el caso de que existan acciones no 
suscritas al finalizar el Período de Suscripción Preferente. 

* Inversor B, ha suscrito acciones en el Período de Suscripción Preferente y ha 
solicitado 250.000 acciones adicionales para el caso de que existan acciones 
no suscritas al finalizar el Período de Suscripción Preferente. 

* Inversor C ha suscrito acciones en el Período de Suscripción Preferente y ha 
solicitado 150.000 acciones adicionales para el caso de que existan acciones 
no suscritas al finalizar el Período de Suscripción Preferente. 
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* Inversor D ha suscrito acciones en el Período de Suscripción Preferente y ha 
solicitado 50.000 acciones adicionales para el caso de que existan acciones 
no suscritas al finalizar el Período de Suscripción Preferente. 

* Inversor E ha suscrito acciones en el Período de Suscripción Preferente y ha 
solicitado 10.000 acciones adicionales para el caso de que existan acciones 
no suscritas al finalizar el Período de Suscripción Preferente. 

* Inversor F ha suscrito acciones en el Período de Suscripción Preferente y ha 
solicitado 2.000 acciones adicionales para el caso de que existan acciones no 
suscritas al finalizar el Período de Suscripción Preferente. 

* El número de acciones solicitadas es 463.000 acciones y excede del número 
de acciones no suscritas en el Período de Suscripción Preferente (458.689) 
por lo que es necesario llevar a cabo un prorrateo en el que los porcentajes a 
utilizar para la asignación proporcional se redondearán también por defecto 
hasta tres cifras decimales. 

* al Inversor A le corresponderán las siguientes acciones:  primero se calcula 
la proporción entre el número de acciones solicitadas por dicho inversor y el 
número total de acciones solicitadas por todos los interesados en suscribir 
acciones adicionales: (1.000/463.000)= 0,0021 (que se redondea igualmente 
por defecto hasta las tres cifras decimales a 0,002).  Dicho factor 
proporcional se multiplica por el número de acciones a adjudicar: 
0,002X458689=917,378, que redondeado por defecto son 917 acciones. 

* al Inversor B le corresponderán las siguientes acciones:  primero se calcula 
la proporción entre el número de acciones solicitadas por dicho inversor y el 
número total de acciones solicitadas por todos los interesados en suscribir 
acciones adicionales: (250.000/463.000)= 0,5399 (que se redondea 
igualmente por defecto hasta las tres cifras decimales a 0,539).  Dicho factor 
proporcional se multiplica por el número de acciones a adjudicar: 
0,539X458689=247.233,371, que redondeado por defecto son 247.233 
acciones. 

* al Inversor C le corresponderán las siguientes acciones:  primero se calcula 
la proporción entre el número de acciones solicitadas por dicho inversor y el 
número total de acciones solicitadas por todos los interesados en suscribir 
acciones adicionales: (150.000/463.000)= 0,3239 (que se redondea 
igualmente por defecto hasta las tres cifras decimales a 0,323).  Dicho factor 
proporcional se multiplica por el número de acciones a adjudicar: 
0,323X458689=148.156,547, que redondeado por defecto son 148.156 
acciones. 

* al Inversor D le corresponderán las siguientes acciones:  primero se calcula 
la proporción entre el número de acciones solicitadas por dicho inversor y el 
número total de acciones solicitadas por todos los interesados en suscribir 
acciones adicionales: (50.000/463.000)= 0,1079 (que se redondea igualmente 
por defecto hasta las tres cifras decimales a 0,107).  Dicho factor 
proporcional se multiplica por el número de acciones a adjudicar: 
0,107X458689=49.079,723, que redondeado por defecto son 49.079 acciones. 

* al Inversor E le corresponderán las siguientes acciones:  primero se calcula 
la proporción entre el número de acciones solicitadas por dicho inversor y el 
número total de acciones solicitadas por todos los interesados en suscribir 
acciones adicionales: (10.000/463.000)= 0,0215 (que se redondea igualmente 
por defecto hasta las tres cifras decimales a 0,021).  Dicho factor 
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proporcional se multiplica por el número de acciones a adjudicar: 
0,21X458689=9.632,469 que redondeado por defecto son 9.632 acciones. 

* al Inversor F le corresponderán las siguientes acciones:  primero se calcula 
la proporción entre el número de acciones solicitadas por dicho inversor y el 
número total de acciones solicitadas por todos los interesados en suscribir 
acciones adicionales: (2.000/463.000)= 0,0043 (que se redondea igualmente 
por defecto hasta las tres cifras decimales a 0,004).  Dicho factor 
proporcional se multiplica por el número de acciones a adjudicar: 
0,004X458689=1.834,756, que redondeado por defecto son 1.834 acciones. 

 
Por lo tanto, se habrían adjudicado (917+247.233+148.156+49.079+9.632+1.834) 
= 456.851 y quedarían 1.838 acciones pendientes de adjudicar por efecto del 
redondeo, que se adjudicaran entre los inversores A, B, C, D, E y F una a una por 
orden de mayor a menor cuantía de la petición y en caso de igualdad por el orden 
alfabético de los peticionarios, según la primera posición del campo "Nombre y 
Apellidos o Razón Social", del siguiente modo: 
 
* Inversor A, 83 acciones adicionales más, por lo que le corresponderían las 

1.000 acciones adicionales solicitadas 
* Inversor E, 166 acciones adicionales más, por lo que le corresponderían las 

2.000 acciones adicionales solicitadas 
* Inversor F, 368 acciones adicionales más, por lo que le corresponderían las 

10.000 acciones adicionales solicitadas 
* Inversores B, C y D, 407 acciones más a cada uno, por lo que el número total 

de acciones asignadas a cada uno en el período de asignación adicional sería 
de: 

* Inversor B, 247.640 acciones adicionales. 
* Inversor C, 148.563 acciones adicionales. 
* Inversor D, 49.486acciones adicionales." 
 
II.13. TERMINACIÓN DEL PROCESO 
 
II.13.1. Previsión acordada en caso de suscripción incompleta

No se prevé el supuesto de suscripción incompleta, ya que, a tenor de lo indicado en 
el apartado II.12.1, la sociedad matriz de CORPORACIÓN MAPFRE, MAPFRE 
MUTUALIDAD, se ha comprometido a suscribir las acciones que le correspondan en 
el ejercicio de sus derechos de suscripción preferente y a suscribir las acciones no 
suscritas en el Período de Asignación de Acciones Adicionales que eventualmente, y 
de acuerdo con el procedimiento previsto en el apartado II.10.2.2, le sean adjudicadas 
por el Consejo de Administración de CORPORACIÓN MAPFRE. 

II.13.2.  Plazo y forma de entrega de los certificados definitivos de los valores

Las acciones emitidas con ocasión del aumento de capital estarán representadas por 
medio de anotaciones en cuenta. En consecuencia, no se expedirán títulos físicos. 

Las nuevas acciones se crearán mediante su inscripción en el registro central de 
IBERCLEAR, una vez haya sido inscrita en el Registro Mercantil la escritura de 
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ejecución del aumento de capital. Efectuada esta inscripción, se hará entrega de 
testimonio notarial de la escritura a IBERCLEAR, a la CNMV y a las Sociedades 
Rectoras de las Bolsas de Madrid y Barcelona.  

El mismo día de la inscripción en el registro central a cargo de IBERCLEAR, se 
practicarán, por las Entidades Participantes, las correspondientes inscripciones en sus 
registros contables a favor de los suscriptores de las acciones objeto del aumento de 
capital. 

Los nuevos accionistas tendrán derecho a obtener de las Entidades Participantes en las 
que se encuentren registradas las nuevas acciones los certificados de legitimación 
correspondientes a dichas acciones, de conformidad con lo dispuesto en el Real 
Decreto 116/1992, de 14 de febrero. Las Entidades Participantes expedirán dichos 
certificados de legitimación antes de que concluya el día hábil siguiente a aquél en 
que se hayan solicitado por los suscriptores. 

II.14. CÁLCULO DE GASTOS DE EMISIÓN, SUSCRIPCIÓN, PUESTA EN 
CIRCULACIÓN, ADMISIÓN A COTIZACIÓN Y DEMÁS GASTOS 
CONEXOS QUE SEAN POR CUENTA DE LA ENTIDAD EMISORA

 
Se señala a continuación la estimación aproximada de los gastos que asumirá la 
Sociedad en relación con la emisión de las acciones, sobre la base del importe total de 
la ampliación de capital y sin incluir el Impuesto sobre el Valor Añadido ni el 
Impuesto Sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados, en su 
vertiente de operaciones societarias: 

 
CONCEPTO EUROS Porcentaje 

Entidad Agente y Entidades Directoras 2.912.302,04 0,58183 
Gastos legales de Notaría y Registro Mercantil 94.896 0,01896 
Tasas CNMV 4.873,57 0,00097 
Gastos Bolsa 7.660,00 0,00153 
Tarifas y cánones de IBERCLEAR 15.016,34 0,00300 
Publicidad legal y comercial 9.000,00 0,00180 
Otros (Imprenta, etc.) 35.000,00 0,00699 
Total 3.078.747,95 0,61508 
 
La cifra estimada de gastos, 3.078.747,95 euros, representa el 0,61508% por 100 del 
importe efectivo de la ampliación (500.544.764,10 euros).  
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II.15. RÉGIMEN FISCAL  

Se facilita a continuación una breve descripción de las principales consecuencias 
fiscales en España derivadas del reconocimiento, ejercicio o transmisión de los 
derechos de suscripción preferente para los actuales accionistas, así como de la 
suscripción, titularidad y transmisión, en su caso, de las acciones de CORPORACIÓN 
MAPFRE que se emitirán como consecuencia de la ampliación de capital. 

Esta descripción tiene en cuenta exclusivamente el régimen general aplicable 
conforme a la legislación estatal vigente en la fecha de aprobación del presente 
Folleto, sin perjuicio de los regímenes tributarios de los territorios forales y de la 
normativa específica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Autónoma en el 
ejercicio de su  capacidad normativa. 

Sin embargo, debe tenerse en cuenta que el presente análisis no especifica todas las 
posibles consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni el régimen fiscal 
aplicable a todas las categorías de inversores, algunos de los cuales (como por 
ejemplo, las Instituciones de Inversión Colectiva) están sujetos a normas especiales. 

Por tanto, se aconseja a los inversores interesados en la adquisición de las acciones 
objeto de esta Oferta que consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les 
podrán prestar un asesoramiento personalizado teniendo en cuenta sus circunstancias 
particulares y la legislación aplicable en el momento de la obtención y declaración de 
las rentas correspondientes. 

II.15.1 Tributación en el reconocimiento, ejercicio o transmisión de los derechos de 
suscripción preferente de la Oferta

II.15.1.1. Tributación indirecta 

El reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripción preferente, así como la 
transmisión, en su caso, de los mismos, estarán exentos del Impuesto sobre 
Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados y del Impuesto sobre 
el Valor Añadido, según lo dispuesto en el artículo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de 
junio, del Mercado de Valores. 

II.15.1.2. Tributación directa 

II.15.1.2.1. Personas físicas residentes en territorio español 

Reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripción preferente 

El reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripción preferente no se 
considera hecho imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas 
(“IRPF”). 

Transmisión de los derechos de suscripción preferente 

El importe obtenido por la transmisión de los derechos de suscripción preferente 
minorará el valor de adquisición de las acciones de las cuales procedan tales derechos, 
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a efectos de futuras transmisiones de los mismos. No obstante, si el importe obtenido 
llegara a ser superior a dicho valor de adquisición, la diferencia tendrá la 
consideración de ganancia patrimonial (véase el apartado  II.15.2.2.1 Personas físicas 
residentes en territorio español – Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas – 
tributación de ganancias patrimoniales). Cuando se transmitan derechos de 
suscripción, pero no en su totalidad, se entenderá que los transmitidos corresponden a 
los valores adquiridos en primer lugar. 

II.15.1.2.2. Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades 

Reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripción preferente 

El reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripción preferente  no se 
considera hecho imponible del Impuesto sobre Sociedades (“IS”). 

Transmisión de los derechos de suscripción preferente 

El IS no contiene ningún precepto relativo a la transmisión de derechos de suscripción 
preferente, así que la renta que deba integrarse, en su caso, en la base imponible, 
vendrá determinada por el resultado contable. A estos efectos, las normas contables 
de valoración establecen que el importe del coste de los derechos transmitidos 
disminuirá el precio de adquisición de las acciones de las que proceden. 

II.15.1.2.3. Inversores no residentes en territorio español 

Reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripción preferente 

El reconocimiento y ejercicio de los derechos de suscripción preferente no se 
considera hecho imponible del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“IRNR”). 

Transmisión de los derechos de suscripción preferente 

El importe obtenido por la transmisión de los derechos de suscripción preferente 
minorará el valor de adquisición de las acciones de las cuales procedan, a efectos de 
futuras transmisiones. No obstante, si el importe obtenido llegase a ser superior a 
dicho valor de adquisición, la diferencia tendrá la consideración de ganancia 
patrimonial (ver apartado  II.15.2.2.3 Inversores no residentes en territorio español – 
Impuesto sobre la Renta de no Residentes –Tributación de ganancias patrimoniales). 
Cuando se transmitan derechos de suscripción, pero no en su totalidad, se entenderá 
que los transmitidos corresponden a los valores adquiridos en primer lugar. 

Capítulo II - Página 25 
 



II.15.2. Tributación derivada de la titularidad y transmisión de las acciones objeto de 
la Oferta 

II.15.2.1. Tributación indirecta 

La adquisición de las nuevas acciones y, en su caso, la transmisión de las mismas 
estará exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos 
Documentados y del Impuesto sobre el Valor Añadido, según lo dispuesto en el 
artículo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de junio, del Mercado de Valores. 

II.15.2.2. Tributación directa 

II.15.2.2.1. Personas físicas residentes en territorio español 

a) Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas 

Tributación de dividendos y otros rendimientos 

Los rendimientos percibidos por los inversores residentes en España en concepto de 
dividendos, participaciones en beneficios, primas de asistencia a juntas o cualquier 
otra utilidad derivada de su condición de accionista, constituirán rendimientos 
íntegros del capital mobiliario, a integrar en la base imponible de su IRPF. 

A efectos de su integración en la base imponible del IRPF, el dividendo o rendimiento 
íntegro se multiplicará por el porcentaje del 140 por 100 con carácter general. Para el 
cálculo del rendimiento neto serán deducibles los gastos de administración y depósito 
de las acciones, conforme a lo previsto en la Ley del IRPF. Los accionistas tendrán 
derecho a deducir de su cuota líquida total del IRPF el 40 por 100 del importe íntegro 
percibido, en concepto de deducción por doble imposición de dividendos. Las 
cantidades no deducidas por insuficiencia de cuota líquida podrán deducirse en los 
cuatro años siguientes. 

El dividendo o rendimiento se integrará en la base imponible multiplicado por el 
coeficiente del 100 por 100, sin posibilidad de aplicar deducción por doble imposición 
de dividendos, si se trata de acciones adquiridas dentro de los dos meses anteriores a 
la fecha en que los dividendos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta 
fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una transmisión de valores homogéneos. 

Los dividendos y otros rendimientos percibidos por su condición de accionistas están 
sujetos, con carácter general, a retención o ingreso a cuenta en el porcentaje del 15 
por 100. 

Tributación de ganancias patrimoniales 

En la transmisión a título oneroso de las acciones de CORPORACIÓN MAPFRE, la 
ganancia o pérdida patrimonial se computará por diferencia entre el valor de 
adquisición y el valor de transmisión. 

A estos efectos, el valor de adquisición de las nuevas acciones vendrá determinado 
por la suma del importe pagado, en su caso, para la adquisición de los derechos de 
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suscripción preferente, y el importe desembolsado para la suscripción o adquisición 
de las nuevas acciones, y el valor de transmisión será el importe real de la transmisión 
(el de cotización, o el pactado si fuese superior) minorado en los gastos e importes 
inherentes a la misma satisfechos por el transmitente. 

Cuando el inversor posea acciones de CORPORACIÓN MAPFRE adquiridas en 
distintas fechas, se entenderán transmitidas las adquiridas en primer lugar. 

El importe obtenido por la transmisión de los derechos de suscripción preferente 
minorará el valor de adquisición de las acciones de las cuales procedan tales derechos, 
a efectos de futuras transmisiones. No obstante, si el importe obtenido llegara a ser 
superior a dicho valor de adquisición, la diferencia tendrá la consideración de 
ganancia patrimonial. Cuando se transmitan derechos de suscripción, pero no en su 
totalidad, se entenderá que los transmitidos corresponden a los valores adquiridos en 
primer lugar. 

Las ganancias patrimoniales puestas de manifiesto en transmisiones de acciones 
adquiridas con más de un año de antelación a la fecha de transmisión, o de derechos 
de suscripción que correspondan a valores adquiridos, asimismo, con dicha 
antelación, se integrarán en la parte especial de la base imponible, tributando al tipo 
del 15 por 100. 

Las ganancias patrimoniales que no cumplan los requisitos anteriores se integrarán en 
la parte general de la base imponible, tributando con arreglo a la escala general del 
impuesto. 

Las ganancias patrimoniales obtenidas por personas físicas residentes en territorio 
español no estarán sujetas a retención o ingreso a cuenta. 

b) Impuesto sobre el Patrimonio 

A los inversores personas físicas residentes en territorio español se les exigirá el 
Impuesto sobre el Patrimonio ("IP") por la totalidad del patrimonio neto del que sean 
titulares el 31 de diciembre de cada año, con independencia del lugar donde estén 
situados los bienes o puedan ejercitarse los derechos. 

Sin perjuicio de la normativa específica aprobada, en su caso, por cada Comunidad 
Autónoma, la Ley del IP fija a estos efectos un mínimo exento de 108.182,18 euros, y 
una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2 por 100 y el 2,5 
por 100. A tal efecto, aquellas personas físicas residentes fiscales en España que 
adquieran las nuevas acciones y que estén obligadas a presentar declaración por el IP, 
deberán declarar las nuevas acciones que posean a 31 de diciembre de cada año, las 
cuales se computarán según el valor de negociación media del cuarto trimestre de 
dicho año. El Ministerio de Hacienda publicará anualmente dicha cotización media. 

c) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones 

Las transmisiones de acciones a título lucrativo (por causa de muerte o donación) en 
favor de personas físicas residentes en España estarán sujetas al Impuesto sobre 
Sucesiones y Donaciones (“ISD”) en los términos previstos en la Ley del ISD, siendo 
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sujeto pasivo el adquirente de las acciones, todo ello sin perjuicio de la normativa 
específica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Autónoma. El tipo impositivo 
aplicable, dependiendo de la escala general de gravamen y de determinadas 
circunstancias del adquirente, oscilará entre el 0 por 100 y el 81,6 por 100. 

II.15.2.2.2. Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades 

Tributación de dividendos 

Los contribuyentes del IS que reciban dividendos de CORPORACIÓN MAPFRE 
deberán integrar en su base imponible el importe íntegro de los dividendos o 
participaciones en beneficios recibidos, en la forma prevista en los artículos 10 y 
siguientes de la Ley del IS. Además tendrán derecho a deducir, salvo excepciones, en 
concepto de deducción por doble imposición de dividendos, el 50 por 100 de la cuota 
íntegra que corresponda a la base imponible derivada de dichos dividendos. 

No obstante, la deducción anterior será del 100 por 100 de la cuota íntegra cuando el 
porcentaje de participación, directo o indirecto, en CORPORACIÓN MAPFRE sea 
igual o superior al 5 por 100, siempre que dicho porcentaje se hubiera tenido de 
manera ininterrumpida durante el año anterior al día en que sea exigible el beneficio 
que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante el tiempo que sea 
necesario para completar el año. 

Las cantidades no deducidas por insuficiencia de cuota íntegra podrán deducirse de 
las cuotas íntegras de los periodos impositivos que concluyan en los siete años 
inmediatos y sucesivos. 

Los dividendos pagados por CORPORACIÓN MAPFRE a los inversores sujetos 
pasivos del IS estarán sujetos, como regla general, a retención o ingreso a cuenta en 
un porcentaje del 15 por 100, salvo determinadas excepciones. Esta retención o 
ingreso a cuenta será deducible de la cuota íntegra del IS, y el exceso sobre la cuota 
resultante de la autoliquidación, en su caso, será devuelto de oficio por la 
Administración Tributaria. 

Tributación de rentas derivadas de la transmisión de las acciones 

Los sujetos pasivos del IS deberán integrar en su base imponible la renta derivada de 
la transmisión de las acciones objeto de la Oferta, en la forma prevista en los artículos 
10 y siguientes de la Ley del IS. 

Los sujetos pasivos del IS que tengan un porcentaje de participación con anterioridad 
a la transmisión, directo o indirecto, igual o superior al 5 por 100 del capital social de 
CORPORACIÓN MAPFRE, y hubieran poseído dicho porcentaje durante el año 
anterior al día de la transmisión, tendrán derecho a deducir de su cuota íntegra el 
resultado de aplicar el tipo del 35 por 100 al incremento neto de los beneficios no 
distribuidos generados por CORPORACIÓN MAPFRE que correspondan a la 
participación transmitida durante el tiempo de tenencia de dicha participación, o al 
importe de la renta computada si ésta fuese menor, en las condiciones y con los 
requisitos establecidos en la deducción para evitar la doble imposición de plusvalías 
de fuente interna. 
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Adicionalmente, y por la parte de renta que no se beneficie de la indicada deducción 
por doble imposición, dichos inversores podrán beneficiarse de la deducción por 
reinversión de beneficios extraordinarios regulada en la Ley del IS, si reinvierten el 
importe obtenido en la transmisión de las acciones dentro de los plazos y de acuerdo 
con los requisitos indicados en el citado artículo. 

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmisión de las acciones de 
CORPORACIÓN MAPFRE no estarán sujetas a retención. 

El IS no contiene ningún precepto relativo a la transmisión de derechos de suscripción 
preferente, así que la renta que deba integrarse, en su caso, en la base imponible, 
vendrá determinada por el resultado contable. A estos efectos, las normas contables 
de valoración establecen que el importe del coste de los derechos transmitidos 
disminuirá el precio de adquisición de las acciones de las que proceden. 

II.15.2.2.3. Inversores no residentes en territorio español 

a) Impuesto sobre la Renta de no Residentes 

El presente apartado analiza, con carácter general, el tratamiento fiscal aplicable a los 
inversores no residentes en territorio español, excluyendo a aquellos que (i) actúen en 
territorio español mediante establecimiento permanente al cual estén afectas las 
acciones de CORPORACIÓN MAPFRE, cuyo régimen fiscal es idéntico al descrito 
para los inversores residentes sujetos pasivos del IS, y aquellos que (ii) tengan o 
hayan tenido una participación, directa o indirecta, de al menos el 25 por 100 del 
capital de CORPORACIÓN MAPFRE. 

Los inversores deberán tener en cuenta las particularidades de los Convenios para 
evitar la doble imposición que sus Estados de residencia hayan firmado con España y 
que puedan serles de aplicación. 

Tributación de dividendos 

Los dividendos distribuidos por CORPORACIÓN MAPFRE a los accionistas no 
residentes en territorio español estarán, como regla general, sometidos a tributación 
por el IRNR al tipo de gravamen del 15 por 100 sobre el importe íntegro distribuido. 

Con carácter general, CORPORACIÓN MAPFRE efectuará, en el momento del pago 
del dividendo, una retención a cuenta del IRNR del 15 por 100. No obstante, cuando 
en virtud de la residencia fiscal del perceptor resulte aplicable una exención prevista 
en el IRNR o en un Convenio para evitar la doble imposición suscrito por España que 
establezca un tipo reducido de tributación, se aplicará, en su caso, la exención interna 
o el tipo de gravamen reducido previsto en el Convenio para dividendos, previa la 
acreditación de su residencia fiscal en la forma establecida por la normativa en vigor. 

A estos efectos, en la actualidad se encuentra vigente un procedimiento especial, 
aprobado por la Orden del Ministerio de Economía y Hacienda de 13 de abril de 
2000, para hacer efectiva la práctica de retención al tipo que corresponda en cada 
caso, o la exclusión de retención, cuando en el procedimiento de pago intervengan 
entidades financieras domiciliadas, residentes o representadas en España que sean 
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depositarias o gestionen el cobro de dividendos derivados de valores negociables. De 
acuerdo con esta norma, CORPORACIÓN MAPFRE practicará en el momento de 
distribuir el dividendo una retención sobre el importe íntegro del mismo al tipo 
general del 15 por 100 y transferirá el importe líquido a las entidades depositarias. Las 
entidades depositarias que, a su vez, tengan acreditado el derecho de los accionistas a 
la aplicación de tipos reducidos o a la exclusión de retención (para lo cual éstos 
deberán justificar su residencia fiscal aportando a la entidad depositaria el certificado 
de residencia fiscal o el formulario específico que, en su caso, resulte procedente, 
antes del día 10 del mes siguiente a aquél en el que se distribuya el dividendo) 
recibirán de inmediato el importe retenido en exceso para su abono a los mismos. 

En todo caso, practicada la retención por CORPORACIÓN MAPFRE o reconocida la 
procedencia de la exención, los accionistas no residentes no estarán obligados a 
presentar declaración en España por el IRNR. 

Derecho a la devolución 

Cuando resulte de aplicación una exención o un tipo reducido de tributación previsto 
en un Convenio, y el inversor no haya acreditado el derecho a la tributación al tipo 
reducido o a la exclusión de retención dentro del plazo señalado en el párrafo anterior, 
el inversor podrá solicitar de la Hacienda Pública la devolución del importe retenido 
en exceso con sujeción al procedimiento y al modelo de declaración previstos en la 
Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.  

Se aconseja a los inversores que consulten con sus abogados o asesores fiscales sobre 
el procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar la mencionada devolución a 
la Hacienda Pública española. 

Tributación de ganancias patrimoniales 

Las ganancias patrimoniales obtenidas por inversores no residentes derivadas de la 
transmisión de las acciones objeto de la Oferta se consideran renta obtenida en 
territorio español y estarán, como regla general, sometidas a tributación por el IRNR 
al tipo general del 35 por 100. 

No obstante, estarán exentas del IRNR las ganancias patrimoniales derivadas de la 
transmisión de las acciones de CORPORACIÓN MAPFRE en los siguientes casos: 

• Cuando la transmisión se realice en alguno de los mercados secundarios oficiales 
de valores españoles, y el transmitente sea residente en un Estado que tenga 
suscrito con España un Convenio para evitar la doble imposición con cláusula de 
intercambio de información (en la actualidad, todos los Convenios firmados por 
España contienen dicha cláusula, excepto el suscrito con Suiza); o 

• Cuando el transmitente sea residente en otro Estado miembro de la Unión 
Europea. 

Ninguna de las exenciones anteriores será aplicable cuando la ganancia patrimonial se 
obtenga a través de países o territorios calificados reglamentariamente como paraísos 
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fiscales. Además, será necesario justificar la residencia fiscal mediante un certificado 
de residencia expedido por las autoridades fiscales del país de residencia. 

Adicionalmente, la ganancia patrimonial no estará sometida a tributación por el IRNR 
si el transmitente tiene derecho a la aplicación de un Convenio para evitar la doble 
imposición suscrito por España que establezca que dicha ganancia patrimonial sólo 
puede someterse a imposición en el Estado en que reside el transmitente. A estos 
efectos será necesario aportar un certificado de residencia fiscal expedido por la 
autoridad fiscal correspondiente, donde deberá constar expresamente que el 
contribuyente es residente en el sentido definido en el Convenio. 

La ganancia o pérdida patrimonial se calculará y someterá a tributación 
separadamente para cada transmisión, no siendo posible la compensación de 
ganancias y pérdidas patrimoniales. Cuando el inversor posea valores homogéneos, 
adquiridos en distintas fechas, se entenderán trasmitidos los adquiridos en primer 
lugar. 

Las ganancias patrimoniales obtenidas por inversores no residentes no estarán sujetas 
a retención o ingreso a cuenta del IRNR. El inversor no residente estará obligado a 
presentar declaración, determinando e ingresando, en su caso, la deuda tributaria 
correspondiente. Podrán también efectuar la declaración e ingreso su representante 
fiscal en España o el depositario o gestor de las acciones, con sujeción al 
procedimiento y el modelo de declaración previstos en la Orden Ministerial de 23 de 
diciembre de 2003. 

Transmisión de derechos de suscripción 

El importe obtenido por la transmisión de los derechos de suscripción preferente 
minorará el valor de adquisición de las acciones de las cuales procedan tales derechos, 
a efectos de futuras transmisiones. No obstante, si el importe obtenido llegase a ser 
superior a dicho valor de adquisición, la diferencia tendrá la consideración de 
ganancia patrimonial. Cuando se transmitan derechos de suscripción, pero no en su 
totalidad, se entenderá que los transmitidos corresponden a los valores adquiridos en 
primer lugar. 

b) Impuesto sobre el Patrimonio 

Sin perjuicio de lo que resulte de los Convenios para evitar la doble imposición 
suscritos por España, las personas físicas no residentes en territorio español estarán 
sujetas al IP por los bienes y derechos de los que sean titulares cuando los mismos 
estuvieran situados o pudieran ejercitarse en territorio español, siendo la aplicación la 
escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2 
por 100 y el 2,5 por 100. 

Las autoridades fiscales españolas consideran que las acciones emitidas por 
sociedades españolas están situadas en España a estos efectos por lo que, en caso de 
que proceda su gravamen por el IP, las nuevas acciones propiedad de personas físicas 
no residentes se computarán por la cotización media del cuarto trimestre de cada año. 
El Ministerio de Hacienda publicará anualmente la mencionada cotización media a 
efectos de este impuesto. 
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Se aconseja a los inversores no residentes que consulten con sus abogados o asesores 
fiscales sobre los términos en los que, en cada caso concreto, les sea de aplicación el 
IP. 

c) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones 

Las adquisiciones a título lucrativo de bienes situados en territorio español o de 
derechos que puedan ejercitarse en el mismo realizadas por personas físicas no 
residentes en España, cualquiera que sea la residencia del transmitente, estarán sujetas 
al ISD. En general, el gravamen por el ISD de las adquisiciones de no residentes 
sujetas al impuesto se realiza en la misma forma que para los residentes. Las 
sociedades no residentes en  España no son sujetos pasivos de este impuesto y las 
rentas que obtengan por adquisiciones a título lucrativo tributarán generalmente de 
acuerdo con las normas del IRNR anteriormente descritas. 

Se aconseja a los inversores no residentes que consulten con sus abogados o asesores 
fiscales sobre los términos en los que, en cada caso concreto, les sea de aplicación el 
ISD. 

II.16. FINALIDAD DE LA OPERACIÓN

II.16.1 Destino del importe neto de la emisión 

La ampliación de capital acordada tiene por finalidad reforzar la estructura de 
recursos propios de CORPORACIÓN MAPFRE para llevar a cabo diversos proyectos 
de capitalización y expansión de las sociedades pertenecientes a su grupo de 
empresas, que se concretan en: 

• La amortización de la deuda contraída en 2003 (cuyo vencimiento ordinario 
está previsto para el último trimestre de 2004) para la financiación de la 
adquisición de MUSINI, S.A. (aproximadamente 100 millones de euros)  y de 
diversas inversiones efectuadas por la filial de la Sociedad MAPFRE 
ASISTENCIA (aproximadamente 40 millones de euros);  

 
• La ampliación, ya comprometida, de los fondos propios de las filiales 

MAPFRE RE (aproximadamente 130 millones de euros) y MAPFRE 
ASISTENCIA (aproximadamente 40 millones de euros), para facilitar un 
mejor desarrollo de la actividad aseguradora de la primera, y de la actividad de 
servicios para la tercera edad de la segunda; y  

 
• La realización de nuevas inversiones aún no definidas en entidades de seguro 

directo, principalmente en España y Portugal (aproximadamente 190 millones 
de euros). 
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II.17. DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACIÓN DE LAS ACCIONES DE LA 
SOCIEDAD PREVIAMENTE ADMITIDAS A COTIZACIÓN EN BOLSA

II.17.1. Número de acciones admitidas a cotización oficial

Están admitidas a cotización en las Bolsas de Madrid y Barcelona, e incorporadas al 
Sistema de Interconexión Bursátil, las 181.564.536 acciones, números 1 al 
181.564.536, que constituyen el capital social actual de la Sociedad; todas ellas están 
representadas por anotaciones en cuenta y tienen un valor nominal unitario de 0,50 
euros, que representa un valor nominal total de 90.782.268 euros.  

II.17.2. Datos referidos a los 24 meses previos al último ejercicio cerrado y a los 
meses transcurridos del ejercicio corriente en el momento de elaboración del 
Folleto

 Se acompaña a continuación la información facilitada por la Bolsa de Valores de 
Madrid sobre la evolución de las acciones de la Sociedad durante principios de 2004, y 
los años 2002 y 2003: 

 

 

 

AÑO 2004 
NEGOCIACIÓN COTIZACIONES MES NÚMERO DE 

ACCIONES 
NEGOCIADAS 

NÚMERO DE 
DÍAS 

COTIZADOS VALORES 
NEGOCIADOS 

POR DÍA 
MÁXIMO 

DIA VALORES 
NEGOCIADOS 

POR DÍA 
MÍNIMO 

DIA COTIZ. EN 
EUROS 

MÁXIMO 

DIA COTIZ. EN 
EUROS 

MÍNIMO 

DIA 

ENERO 6.094.534 20 1.007.279 8 110.628 26 12,30 29 11,23 2 

FEBRERO 6.380.201 20 1.052.548 13 121.607 16 12,40 9 11,50 26 

MARZO 2.082.608 6 663.032 8 209.458 2 12,04 4 11,64 1 

TOTAL 14.557.343 46 1.052.548  110.628  12,40  11,23  
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AÑO 2003 
NEGOCIACIÓN COTIZACIONES MES NÚMERO DE 

ACCIONES 
NEGOCIADAS 

NÚMERO DE 
DÍAS 

COTIZADOS VALORES 
NEGOCIADOS 

POR DÍA 
MÁXIMO 

DIA VALORES 
NEGOCIADOS 

POR DÍA 
MÍNIMO 

DIA COTIZ. EN 
EUROS 

MÁXIMO 

DIA COTIZ. EN 
EUROS 

MÍNIMO 

DIA 

ENERO 10.154.924 21 1.722.025 23 79.094 3 8,12 24 7,35 20 

FEBRERO 7.192.941 20 1.411.110 14 85.115 10 7,99 3 7,25 14 

MARZO 7.671.375 21 1.956.214 7 54.703 17 7,84 6 7,16 12 

ABRIL 8.146.931 20 900.754 30 113.993 8 8,40 30 7,20 14 

MAYO 33.640.284 21 16.196.581 27 47.777 26 9,15 30 8,17 2 

JUNIO 36.598.274 21 16.241.796 3 129.396 19 9,50 6 8,78 11 

JULIO 10.019.714 23 913.410 1 208.629 28 10,20 17 9,16 1 

AGOSTO 4.763.682 20 442.907 1 78.551 27 10,41 18 9,96 26 

SEPTIEMBRE 8.686.101 22 798.771 30 142.233 15 10,13 8 9,02 29 

OCTUBRE 11.707.246 23 4.242.173 31 92.777 14 10,72 31 9,20 1 

NOVIEMBRE 46.266.504 20 12.024.486 10 120.217 27 11,19 26 10,22 19 

DICIEMBRE 12.824.443 18 3.814.423 11 179.961 5 11,64 23 10,63 11 

TOTAL 197.672.419 250 16.241.796  47.777  11,64  7,16  

 

Fuente: Bolsa de Madrid 

AÑO 2002 
NEGOCIACIÓN COTIZACIONES MES NÚMERO DE 

ACCIONES 
NEGOCIADAS 

NÚMERO DE 
DÍAS 

COTIZADOS VALORES 
NEGOCIADOS 

POR DÍA 
MÁXIMO 

DIA VALORES 
NEGOCIADOS 

POR DÍA 
MÍNIMO 

DIA COTIZ. EN 
EUROS 

MÁXIMO 

DIA COTIZ. EN 
EUROS 

MÍNIMO 

DIA 

ENERO 12.282.378 22 2.353.142 17 96.676 3 7,80 31 6,31 15 

FEBRERO 11.960.357 20 1.065.640 14 272.038 4 8,17 21 7,20 5 

MARZO 8.660.802 20 1.111.699 7 69.510 14 8,00 1 7,35 4 

ABRIL 5.244.156 21 736.578 5 75.112 19 7,93 2 7,40 30 

MAYO 18.476.472 22 10.989.397 28 68.678 9 8,10 29 7,26 22 

JUNIO 18.838.360 20 10.421.475 4 120.070 10 8,04 28 7,11 26 

JULIO 11.592.821 23 1.206.366 18 46.245 10 7,89 1 6,10 29 

AGOSTO 4.317.444 21 740.317 22 55.860 20 7,15 2 6,26 29 

SEPTIEMBRE 5.301.028 21 646.342 5 80.760 4 7,01 9 5,55 30 

OCTUBRE 13.331.163 23 1.647.537 18 119.390 10 6,99 31 5,38 9 

NOVIEMBRE 9.704.192 20 3.384.411 26 112.298 21 7,80 28 6,53 12 

DICIEMBRE 36.974.012 17 11.660.398 10 63.795 27 7,90 20 7,38 16 

TOTAL 156.683.185 250 11.660.398  46.245  8,17  5,38  
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II.17.3.  Resultados y dividendos por acción 
En los siguientes cuadros se consignan los datos relativos a beneficios y dividendos 
de los últimos tres ejercicios de CORPORACIÓN MAPFRE y de su Grupo 
Consolidado: 

CORPORACIÓN MAPFRE: 
 Año 2001 Año 2002 Año 2003 

Beneficio del ejercicio  (en miles de €) 44.592 (21.807) 47.732 
Capital fin ejercicio (en €) 90.782.268 90.782.268 90.782.268 
Número de acciones fin ejercicio 181.564.536 181.564.536 181.564.536 
Beneficio neto por acción 0,246 (0,120) 0,263 
P.E.R. * 26,460 N/A 42,70 
Pay-out (%)  77,24% N/A 79,85% 
Dividendo por acción 0,19 0,19** 0,21*** 
 
 
Grupo Consolidado CORPORACIÓN MAPFRE: 
 

 Año 2001 Año 2002 Año 2003 
Beneficio del ejercicio atribuido al 
Grupo (en miles de €) 

96.169 113.391 141.288 

Capital fin ejercicio (en €) 90.782.268 90.782.268 90.782.268 
Número de acciones fin ejercicio 181.564.536 181.564.536 181.564.536 
Beneficio por acción  0,530 0,625 0,778 
P.E.R.* 12,3 12,4 14,4 
Pay-out (%) 35,85% 30,40% 27,00% 
Dividendo por acción 0,19 0,19** 0,21*** 
 
* Considerada cotización de 31 de diciembre. 
** Con cargo a resultados de ejercicios anteriores. 
*** Abonado íntegramente el 18 de marzo de 2004, mediante el pago de un dividendo complementario de 0,10 

euros por acción. 
 
 
 
II.17.4. Ampliaciones de capital en los últimos tres años

En los tres últimos años no se ha realizado ninguna ampliación de capital (la última 
tuvo lugar en 1997 por conversión de obligaciones convertibles emitidas en 1995). 

Con fecha 21 de abril de 2001, la Junta General de Accionistas adoptó los acuerdos 
precisos para redenominar en euros el capital social de la entidad y el valor nominal 
de las acciones mediante: - la aplicación del tipo oficial de conversión de la peseta al 
euro, redondeando la cifra resultante al céntimo de euro más próximo; - la división de 
la cifra resultante entre el número de acciones en circulación; - el ajuste del valor 
nominal unitario resultante al céntimo de euro más próximo; la reducción del capital 
social, y la correlativa dotación de la reserva indisponible establecida en el artículo 28 
de la Ley 46/1998, en 155.132,22 euros. En la misma Junta General se acordó 
modificar el valor nominal de las acciones de la Sociedad fijándolo en cincuenta 
céntimos de euro (0,50 €) por acción. 

II.17.5. Acciones no admitidas a negociación en Bolsa en la fecha de elaboración de 
este Folleto

Están admitidas a cotización oficial en las Bolsas de Madrid y Barcelona las acciones 
números 1 a 181.564.536, ambos inclusive, por un valor nominal de 90.782.268 
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euros, que son todas las emitidas antes de la ampliación de capital objeto de este 
Folleto. 

II.17.6. Ofertas públicas de adquisición sobre los valores emitidos por la Sociedad

Los valores emitidos por la Sociedad no han sido objeto de ninguna oferta pública de 
adquisición de acciones. 

II.18. PERSONAS FÍSICAS O JURÍDICAS QUE HAN PARTICIPADO EN EL 
DISEÑO DE LA AMPLIACIÓN DE CAPITAL 

II.18.1. Enumeración de las personas físicas o jurídicas que han participado en el 
diseño y/o asesoramiento de la emisión  

CITIGROUP GLOBAL MARKETS LIMITED y CAJA DE AHORROS Y MONTE 
DE PIEDAD DE MADRID participan como Entidades Directoras de la emisión. 

FRESHFIELDS BRUCKHAUS DERINGER ha participado como despacho 
encargado del asesoramiento legal en Derecho español y Derecho estadounidense de 
las Entidades Directoras. 

II.18.2. Declaración del emisor  

En relación con las entidades identificadas en el epígrafe II.18.1, se hace constar que 
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID tiene suscrita una 
alianza estratégica con el Grupo MAPFRE en los términos descritos en el capítulo IV 
de este Folleto. Igualmente se hace constar que CITIGROUP GLOBAL MARKETS 
LIMITED pertenece a CITIGROUP, que, por medio de su filial CITIBANK 
ESPAÑA, S.A., ostenta una participación del 0,597% en el capital social de MAPFRE 
AMÉRICA, S.A., entidad filial de CORPORACIÓN MAPFRE. 

Capítulo II - Página 36 
 



 

 


