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ESTIMADO ACCIONISTA:

Durante el ejercicio 2004, hemos obtenido unos resultados muy satisfactorios como consecuencia
de la evolucion positiva de los negocios de las empresas que integran la Corporacion:

Las primas de seguro directo No Vida en Espafia han aumentado un 33,8 por 100; sin las primas
de MUSINI S.A., adquirida en 2003, el crecimiento hubiera sido del 16,3 por 100.

Los patrimonios administrados en Seguro de Vida, Fondos de Pensiones y Fondos de Inversion
se han incrementado en un 7,4 por 100.

Las filiales aseguradoras de la Corporacion en Iberoamérica han incrementado el importe de sus
operaciones a pesar de la revalorizacion del euro frente al dolar de Estados Unidos, y su beneficio
neto se ha elevado en un 28,3 por 100 en euros.

Las operaciones de reaseguro internacional realizadas por MAPFRE RE han continuado su fuerte
crecimiento en volumen (mas 30,7 por 100) y en beneficios (mas 41,2 por 100).

El beneficio neto se ha incrementado en un 29,4 por 100.
Entre los hechos mas destacables del ejercicio merecen mencionarse los siguientes:

MUSINI S.A., incorporada a la Unidad de Empresas, ha aportado 357,1 millones de euros de pri-
mas de riesgos industriales, lo que casi duplica nuestra presencia en este mercado. El efecto de
esta adquisicion en las cuentas del grupo en 2004 es positivo, con aportacion de 10,9 millones de
euros al beneficio consolidado antes de impuestos.

En abril de 2004, la Corporacién realizé una ampliacion de capital de 500,5 millones de euros, en
la que MAPFRE MUTUALIDAD, nuestro accionista mayoritario, suscribié su participacion del 55,8
Carlos Alvarez Jiménez por 100, quedando el resto totalmente colocado en el mercado. Como consecuencia de esta
Presidente del Consejo ampliacién, el nimero de acciones de la Corporacion se increment6 en un 31,6 por 100 y el
de Administracion namero de accionistas paso de 9.919 a 23.689, lo que indica un interés creciente de inversores,

) ) tanto en Espafi mo en otr: ises.
Domingo Sugranyes Bickel anto en Espana como en otros paises

Vicepresidente Ejecutivo - p . - . L,
Presidente de la Comision Superando, un afio mas, los objetivos publicos establecidos por la Corporacién en 2004, la ren-

Directiva tabilidad sobre fondos propios ha sido del 13,3 por 100. Ajustandolo por los efectos de la
ampliacion de capital, el beneficio por accién ha alcanzado la cifra de 0,81 euros, frente a 0,75
euros el afio anterior. Es especialmente satisfactorio que el aumento de los beneficios haya
permitido subir el beneficio por accién, a pesar de la ampliacién.

Parte de los fondos obtenidos en la ampliacién se han destinado a ampliar el capital de MAPFRE RE,
para permitir a esta entidad seguir creciendo en un momento especialmente favorable para su
desarrollo; a la adquisicion de una participacién mayoritaria en MAPFRE QUAVITAE, sociedad que
estara controlada por MAPFRE ASISTENCIAy en torno a la cual se desarrollaran actividades orien-
tadas a la Tercera Edad; y a la cancelacion del endeudamiento a corto plazo asumido en 2003 para
las adquisiciones de MUSINI, ROAD AMERICA y otros proyectos de MAPFRE ASISTENCIA. Tras
estas aplicaciones quedan aun fondos disponibles por importe de unos 200 millones de euros para
hacer frente a las oportunidades de adquisicién que se presenten en un préximo futuro y a las
ampliaciones de capital que requieran las filiales por el crecimiento de sus operaciones.




Ha continuado el desarrollo satisfactorio de la alianza con CAJA MADRID, con importante pro-
duccion en seguros de Vida riesgo y en No Vida, sobre todo en seguros del Hogar. En paralelo
se ha registrado un fuerte incremento en la venta de productos bancarios de CAJA MADRID a
través de la RED MAPFRE.

A la vista de los resultados, el Consejo de Administracion ha propuesto distribuir un dividendo de
0,27 euros por accion, lo que supone un incremento del 28,5 por 100 sobre el del afio anterior;
de este importe, 0,15 euros por accién se pagaron como dividendo a cuenta en noviembre pasado.

En relacién con 2005, las empresas de CORPORACION MAPFRE se han fijado nuevamente unas
metas ambiciosas de crecimiento y de beneficios en el marco del Plan Estratégico del SISTEMA
MAPFRE, liderado por MAPFRE MUTUALIDAD, accionista mayoritario de la Corporacion y cabecera
del SISTEMA MAPFRE. En esta linea, es destacable la profunda e importante reforma llevada a cabo
en la organizacion funcional del SISTEMA MAPFRE y en su red territorial en Espafia. Esta Ultima
estard estructurada en torno a 40 centros de desarrollo comercial ("subcentrales") y siete direccio-
nes generales territoriales, lo que permitird una mayor descentralizacion, el rejuvenecimiento del
equipo comercial, y la unificaciéon de la RED MAPFRE al servicio del cliente.

En lo internacional, esperamos ver en 2005 nuevos e importantes avances de MAPFRE RE que,
gracias a su excelente historial de resultados técnicos y a sus elevados niveles de rating, se
encuentra en una situacion ideal para incrementar el volumen y los beneficios de sus operaciones
de reaseguro aceptado. El crecimiento de sus operaciones justifica que haya anunciado para el
primer trimestre 2005 una ampliacién de capital adicional de 50 millones de euros.

Asimismo esperamos que nuestras operaciones de seguro directo en Iberoamérica continden su tra-
yectoria cada vez mas rentable, apoyandose en un amplio proyecto de desarrollo de redes propias en
cada pais, que incluye la apertura de mas de 300 oficinas en 2005, ademas de las 218 creadas en 2004.

Prevemos también que MAPFRE ASISTENCIA continte en 2005 su brillante desarrollo internacional,
con presencia propia en 38 paises, incluida la sociedad de servicios de reciente creaciéon en China.
MAPFRE ASISTENCIA dirigird también la creciente presencia de MAPFRE en dos nuevos campos de
actividad: los viajes y el turismo por un lado, y las residencias y servicios para la Tercera Edad por otro.

Siguiendo una préctica ya establecida en afios anteriores, la Corporacion continuard estudiando
todas las posibilidades de adquisicién que se presenten y realizara ofertas en los casos en los que
se vean posibilidades de afiadir valor para los accionistas, porque las actividades a incorporar sean
complementarias y porque retdnan condiciones razonables de rentabilidad. Desde el punto de vista
geografico, nuestro interés por nuevas adquisiciones se centra, como hasta ahora, en la Peninsula
Ibérica y en los mercados de mayor potencial en Iberoamérica; también empezamos a estudiar
otros mercados emergentes del &mbito mediterraneo, del Este de Europa y de Extremo Oriente,
pensando que la experiencia adquirida en Iberoamérica podra servir para una mayor internaciona-



Informe Anual CORPORACION MAPFRE = Carta al Accionista

lizacion de nuestras operaciones a medio y largo plazo. En cuanto a los mercados mas desarrolla-
dos de Estados Unidos y Europa, estaremos presentes cada vez mas en ellos, no necesariamente
con inversiones elevadas, sino con operaciones especializadas de elevado potencial de crecimiento
y rentabilidad, como las que desarrollan MAPFRE RE y MAPFRE ASISTENCIA.

Para alcanzar nuevos éxitos en esta linea, CORPORACION MAPFRE se apoya en la sélida experiencia
de la sociedad matriz en el Seguro de Automoviles, en el que MAPFRE MUTUALIDAD ha alcanzado
niveles notables de eficacia en el servicio, reduccién de costes y control técnico de las operaciones.

La Corporacion ha continuado avanzando en 2004 en la aplicacion de las normas de Buen Gobierno
fijadas por disposiciones legales y reglamentarias, que han venido a completar el Cédigo de Buen
Gobierno adoptado por el SISTEMA MAPFRE en 2000, actualmente en revision. En este sentido, se
ha ampliado sustancialmente la informacién puesta a disposicion del mercado sobre temas socie-
tarios en el portal mapfre.com, tal como se refleja en el Informe de Gobierno Corporativo que se
incluye en este documento.

Por otra parte, por primera vez los Informes Anuales de MAPFRE incluyen en 2004 informacién
sobre responsabilidad social corporativa, asi como un informe anual de las Fundaciones MAPFRE,
en el que reflejan su intensa actividad en areas como la Seguridad Vial, la Seguridad en el Trabajo,
la Medicina, la Educacion universitaria en Ciencias del Seguro, las Artes Plasticas y la Historia de
Espafia y América. Se recogen asimismo nuevos datos sobre el impacto ambiental y social de las
operaciones empresariales de MAPFRE. En estas politicas de grupo participan CORPORACION
MAPFRE vy sus filiales, en una linea de responsabilidad corporativa que se apoya en una consoli-
dada tradicion y en el compromiso personal de nuestros directivos en favor de un modelo de
empresa humanista.

Queremos expresar nuestro agradecimiento a todos nuestros accionistas por el apoyo demostrado
en el pasado ejercicio, especialmente con motivo de la ampliacion de capital. En nombre de las mas
de 15.000 personas que trabajan en la Corporacion y sus filiales, nos comprometemos a realizar el
méximo esfuerzo para que 2005 depare nuevamente resultados satisfactorios a quienes han pues-
to su confianza en esta sociedad.

Un cordial saludo,

/
N

Carlos Alvarez Jiménez Domingo Sugranyes Bickel
PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION VICEPRESIDENTE EJECUTIVO
PRESIDENTE DE LA COMISION DIRECTIVA
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(06.03.04)

(06.03.04)

(08.03.04)

(17.03.04)

Acontecimientos relevantes del ejercicio

MAPFRE INVERSION lanza un nuevo fondo de inversion garantizado, cuyos participes se
benefician de la revalorizacion media de los indices IBEX 35, Standard & Poor’s, FTSE 100 y
Eurostoxx 50.

El Centro Integrado de Servicios de MAPFRE SEGUROS GENERALES obtiene el certificado ofi-
cial de calidad ISO UNE 9001:2000.

MAPFRE se adhiere al Pacto Mundial de las Naciones Unidas (Global Compact), que implica el
compromiso de que todas las entidades del Sistema apoyen y desarrollen los principios de
dicho pacto referentes al respeto de los Derechos Humanos, los Derechos Laborales y la Pro-
teccion del Medio Ambiente.

El Consejo de Administracion de CORPORACION MAPFRE aprueba una ampliacion de capital
por importe de 500 millones de euros.

Se celebran las Juntas Generales de MAPFRE MUTUALIDAD y CORPORACION MAPFRE, en las
que se aprueban sus Cuentas Anuales del ejercicio 2003 y la gestion de sus Consejos.

El Monitor Espafiol de Reputacion Corporativa (MERCO), en su edicién de 2004, destaca nue-
vamente a MAPFRE como entidad espafiola mejor valorada en el sector asegurador, ascen-
diendo hasta el puesto 11° en el conjunto de empresas espafiolas, siendo la cultura corpora-
tivay la calidad laboral los aspectos que reciben mayor puntuaciéon.

MAPFRE dota, a través de sus Fundaciones, un fondo de 1.000.000 de euros para la concesion
de becas para la readaptacién profesional de las personas incapacitadas por el atentado terro-
rista del 11-M.
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ABRIL
(13.04.04)
(15.04.04)

MAYO

(21.05.04)

JUNIO

(11.06.04)

(21.06.04)

(24.06.04)

(25.06.04)

(27.06.04)

CORPORACION MAPFRE = Acontecimientos relevantes del ejercicio

Queda suscrita la ampliacion de capital de CORPORACION MAPFRE por importe de 500 millones
de euros. Tras esta ampliacion, los fondos propios consolidados de CORPORACION MAPFRE
ascienden a 1.589 millones de euros.

MAPFRE y SOL MELIA suscriben un acuerdo para participar conjuntamente en MELIATOUR, tour
operador especialista en emision de paquetes vacacionales. El acuerdo suscrito contempla el con-
trol de la gestién de dicha entidad por MAPFRE.

La agencia de calificacion de riesgos A.M. BEST confirma el rating de fortaleza financiera "A+"
(superior) de MAPFRE MUTUALIDAD y MAPFRE RE, considerando su posicion de liderazgo en Espa-
fia e Iberoameérica, un nivel de capitalizacion consolidada muy fuerte y unos resultados excepciona-
les. Asimismo, confirma el rating "aa-" para la emision de deuda de CORPORACION MAPFRE.

La agencia de calificacion de riesgos de crédito STANDARD & POOR'’S confirma los ratings de
fortaleza financiera "AA" (Excelente) de MAPFRE MUTUALIDAD y "AA-" (Excelente) de MAPFRE
RE, asi como el rating "AA-" para la emision de deuda de CORPORACION MAPFRE. Estas cali-
ficaciones reflejan una capitalizacion extremadamente fuerte ("AAA"), unos resultados exce-
lentes, una solida posicién de liderazgo en los mercados de Espafia e Iberoamérica y una ges-
tion del grupo muy positiva

MAPFRE adquiere una participacion mayoritaria en QUAVITAE, empresa espafiola lider en la
atencion sociosanitaria integral a personas mayores. Esta adquisicion implica el desarrollo de
un nuevo proyecto conjunto del SISTEMA MAPFRE y el Grupo CAJA MADRID en el sector de la

Tercera Edad.

El Portal de MAPFRE recibe por segundo afio consecutivo el premio "Los Favoritos de Expan-
sion"” como uno de los mejores servicios espafioles de Internet.

MAPFRE ASISTENCIA lanza en Europa el Seguro de Garantia Mecéanica para Vehiculos Usados.

MAPFRE INMUEBLES esta presente en la VI edicion del Salén Inmobiliario de Madrid.
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AGOSTO

(02.07.04)

(02.07.04)

(05.07.04)

(23.07.04)

(24.08.04)

SEPTIEMBRE

14

(05.09.04)

(10.09.04)

(15.09.04)

(20.09.04)

(20.09.04)

(23.09.04)

Volkswagen of America adjudica a ROAD AMERICA, filial de MAPFRE ASISTENCIA, el servicio
de asistencia en carretera veinticuatro horas en Estados Unidos para mas de 1,2 millones de
vehiculos.

La FUNDACION MAPFRE MEDICINA firma un acuerdo con la Fundacién Adecco para facilitar
la integracion laboral de discapacitados.

Los trabajadores de MUSINI se adhieren al convenio colectivo de MAPFRE-Grupo Asegurador con
efecto 1 de enero de 2004, dando por cerrado el proceso de integracion de MUSINI en MAPFRE.

MAPFRE SEGUROS GENERALES lanza la pdliza "365", un Seguro Mixto de Accidentes e Inca-
pacidad Temporal dirigido principalmente a profesionales autonomos.

Se constituye ROAD CHINA ASSISTANCE, primera sociedad del SISTEMA MAPFRE en el merca-
do chino. Con esta nueva compafiia MAPFRE ya esta presente, de forma directa, en 39 paises

MAPFRE PRAICO pone en marcha en Puerto Rico el INSTITUTO MAPFRE DE SEGURIDAD VIAL
dedicado a la investigacion y educacion para evitar la siniestralidad en carretera y celebra la
Primera Semana MAPFRE de Seguridad Vial. Asimismo se distribuyen kits de educacion vial
en 2.100 escuelas de Sao Paulo (Brasil).

La FUNDACION MAPFRE ESTUDIOS incorpora el Doctorado en Ciencias del Seguro a su pro-
grama de formacion.

MAPFRE VIDA lanza TodoVIDA10, un seguro de vida-riesgo con amplias coberturas orientado
a la proteccion de la economia familiar.

La accion de CORPORACION MAPFRE es incluida en el prestigioso indice europeo FTSE EURO-
MID, que integra a los valores cotizados de mediana capitalizacion mas representativos de la
zona Euro que cumplen determinados criterios de capitalizacion, liquidez y transparencia.

MAPFRE SEGUROS GENERALES lanza un seguro especificamente disefiado para el colectivo
de personas inmigrantes y residentes en Espafia.

El Consejo de Administracion de MAPFRE MUTUALIDAD aprueba un amplio conjunto de deci-
siones estratégicas y nombramientos que introducen importantes modificaciones en la estruc-
tura empresarial y directiva del grupo a partir del 1 de enero de 2005.
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OCTUBRE

(07.10.04)
(21.10.04)

(25.10.04)

(28.10.04)

NOVIEMBRE

(05.11.04)

(10.11.04)

(11.11.04)

DICIEMBRE

(01.12.04)

(31.12.04)

MAPFRE RE comunica que la estimacion del conjunto de dafios a su cargo provocados por los
Huracanes “Charley”, “Frances”, “lvan” y “Jeanne” se eleva a 25 millones de euros, cifra que
no afecta a sus previsiones de beneficio.

MAPFRE AMERICA anuncia que prevé participar mayoritariamente en la constitucion de una
entidad aseguradora en la Republica Dominicana, que se estima iniciard sus operaciones en
2005, con una inversion equivalente a 2.235.000 euros.

Se celebra la Il Conferencia Internacional sobre "Automocion y Urbanismo: la ciudad ideal"
organizada por MAPFRE y la Fundacion Eduardo Barreiros.

El Consejo de Administracion de CORPORACION MAPFRE acuerda abonar a partir del 19 de
noviembre de 2004 un dividendo a cuenta de 0,15 euros por accion, superior en un 36 por 100
al pagado en noviembre de 2003.

MAPFRE entra en el mercado inmobiliario brasilefio junto a la compaiiia estatal Caixa Econ6-
mica Federal, mediante la creacion de MAPFRE CONSORCIO INMOBILIARIO, que tendra como
objetivo facilitar la compra de inmuebles comerciales y residenciales en todo el pais.

MAPFRE ARGENTINA obtiene el "Premio Prestigio Seguros 2004" otorgado por el Centro de
Estudios de Opinién Pablica y Comunica, por liderar el ranking de las mejores empresas del
mercado asegurador, ocupando el primer puesto en calidad de productos y servicios, solven-
cia econémica y cuidado del medio ambiente.

MAPFRE SEGUROS GENERALES recibe el trofeo "Excelente” al Mejor Proveedor 2004 que
entrega cada afio Barclays Espafia en el Dia Internacional de la Calidad.

El Consejo de Administracion de MAPFRE RE aprueba una ampliacion de capital de 50 millo-
nes de euros, que se materializara en el primer trimestre de 2005, lo que permitira a la socie-
dad continuar con sus planes de crecimiento y desarrollo.

MAPFRE SEGUROS GENERALES alcanza en Espafia la cifra de dos millones de hogares ase-
gurados
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Informe de Gestion Consolidado 2004

CONTEXTO DE MERCADO

En el afio 2004 se ha confirmado la recuperacién econémica iniciada en el primer semestre
de 2003. La favorable evolucién de las magnitudes macroeconémicas basicas, derivadas

de un crecimiento sostenido en las principales economias industriales, consolida la fase
expansiva de la economia mundial en la que Estados Unidos y los principales paises

del sudeste asiatico siguen ejerciendo el papel de lideres.

Muestras de esta consolidacion son los elevados incrementos respecto a ejercicios anteriores de
las tasas de crecimiento de las economias de Estados Unidos, Unién Europea, Iberoamérica y
Sudeste Asiatico, asi como de sus inversiones y niveles de productividad; el endurecimiento de las
politicas monetarias y las condiciones favorables de financiacion; los elevados volimenes del
comercio mundial de bienes; la estabilidad de precios; la mejora en los ratios de confianza y con-
sumo; el mantenimiento de politicas fiscales expansivas; los altos beneficios empresariales, que
superan las expectativas fijadas al inicio del ejercicio; y el incremento de los precios bursatiles y
la menor volatilidad en los mercados financieros.

Aunque la situacion actual y las perspectivas a corto y medio plazo son favorables para una
generalizacién y consolidacién de la fase expansiva de la economia mundial, se mantiene una
cierta incertidumbre que obedece a la persistencia de algunos desequilibrios. El aumento del
endeudamiento publico y privado, la elevada apreciacion del euro —en maximos histéricos res-
pecto al délar-, la persistente desigualdad en la distribucién de la renta —especialmente en los
paises iberoamericanos-, el elevado nivel de los precios del petréleo, las incertidumbres geo-
politicas y las tensiones transatlanticas siguen constituyendo una amenaza para la continuidad
del crecimiento global.
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Dentro de este entorno
de crecimiento sostenido
de la economia mundial,

el SISTEMA MAPFRE
ha vuelto a cerrar un
excelente ejercicio,

en el que ha conseguido
los mejores resultados
de su historia

Presentacion de resultados
ante la prensa en la Sala del Consejo
. de Recoletos, 25.

En los mercados en los que el SISTEMA MAPFRE tiene una mayor implantacion (Europa e Ibero-
américa), destacan el elevado crecimiento de las principales economias iberoamericanas, -el
mas alto de la Ultima década-, y la favorable evolucion de las economias de la Unién Econdmica
y Monetaria Europea, y especialmente de Espafa que termind el ejercicio 2004 con un creci-
miento del 2,6 por 100 del PIB, una satisfactoria evolucién del empleo, un repunte de la inversion
en bienes de equipo, y una positiva evolucidn del patrimonio total neto de las familias que posi-
bilita la fortaleza y estabilidad del consumo privado y moderadas tasas de ahorro. Pese a esta
positiva evoluciéon de la economia en la Eurozona, sigue siendo un reto pendiente de afrontar la
adopcion de reformas estructurales que doten de un mayor dinamismo a la economia de la regién,

fomenten la inversion productiva y mejoren su competitividad.

Por lo que respecta al sector financiero, se ha confirmado la recuperacién de los principales mer-
cados bursatiles, lo que ha supuesto incrementos en el valor de los patrimonios gestionados de
los fondos de inversion y de pensiones, y ha propiciado cifras récord de contratacién en Renta
Variable y en Deuda Corporativa, aumentado el atractivo de la Renta Variable como alternativa
de inversidn. Tales hechos, unidos al incremento en la concentracion del sectory a la reduccion
de los gastos financieros y de la deuda de la mayoria de las entidades, han reforzado la solven-
cia y la capitalizacién bursatil de las principales aseguradoras mundiales. No obstante lo anterior,
constituyen motivo de cierta preocupacion el riesgo de alta volatilidad de los resultados que puede
derivarse de la implantacion de las nuevas normas internacionales de informacion financiera
(NIIF), y la tendencia al alza del coste para el mercado asegurador mundial de los desastres natu-
rales, entre los que cabe destacar especialmente este afio por su impacto econdémico los hura-
canes que han asolado diversas areas del Caribe y Estados Unidos, y los tifones que afectaron a
Japén; y por su efecto devastador entre la poblaciéon, el maremoto que ha asolado recientemente

las zonas costeras del sudeste asidtico.

Dentro de este entorno de crecimiento sostenido de la economia mundial, el SISTEMA MAPFRE
ha vuelto a cerrar un excelente ejercicio, en el que ha conseguido los mejores resultados de su
historia y superado los exigentes objetivos que se habia fijado en cuanto a volumen de negocio, y
sobre todo a obtencién de beneficios. La aplicacién de una rigurosa y selectiva politica de sus-
cripcion, tanto en el seguro directo como en el reaseguro, y una politica prudente en las inver-
siones con predominio de la Renta Fija, la ampliacién de la red de oficinas y del nUmero de
mediadores, la permanente preocupacion por la calidad de la gestidn, el control de la siniestra-
lidad y la contencién de los gastos, todo ello enmarcado en una clara vocacién de servicio al

cliente, siguen siendo las claves del éxito empresarial de MAPFRE.
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EVOLUCION DE LOS MERCADOS ASEGURADORES

Mercado espanol’

De acuerdo con las primeras estimaciones, el volumen total de las primas emitidas en el
ejercicio 2004 del Seguro Espafol ha ascendido a 44.842 millones de euros, con el siguiente

desglose por ramos:

Ramos 2004 2003 % Var. 04/03
Vida 18.706 17.743 5,4
No Vida 26.136 24.003 8,9
Total Seguro Directo 44.842 41.746 7,4

Datos en millones de euros

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

Los seguros No Vida han sido un afio mas los principales impulsores del crecimiento del mer-
cado espanol de seguros en 2004, alcanzando un volumen total de primas de 26.136 millones
de euros. En términos absolutos, el ramo de Automédviles sigue siendo el primero por volumen
de primas, seguido del Resto de Seguros No VidaZ2, cuyos ramos principales son los de Dece-
sos, Responsabilidad Civil y Accidentes. En el siguiente cuadro se presenta un desglose por
ramos del volumen total estimado de las primas de los seguros No Vida, y su variacion res-

pecto al ejercicio anterior:

2004 2003 % Var. 04/03
Automodviles 11.276 10.619 6,2
Salud 3.966 3.616 9.7
Multirriesgos 4.161 3.733 11,5
Resto de Seguros No Vida 6.733 6.036 11,6
Total No Vida 26.136 24.003 8,9

Datos en millones de euros

1 Los datos relativos al mercado espafiol se han obtenido de ICEA (Investigacién Cooperativa entre Entidades Asegura-
doras y Fondos de Pensiones).

2 De acuerdo con la clasificacién de ICEA, el Resto de Seguros No Vida incluye todos los seguros No Vida que no perte-
necen a los ramos de Automdviles, Multirriesgos y Salud.
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Como en ejercicios anteriores, en

2004 se ha seguido observando un descenso en la impor-

tancia relativa del ramo de Automéviles en beneficio de los otros ramos, principalmente Mul-

tirriesgos y Resto de Seguros No Vida, segln se puede apreciar en el siguiente cuadro:

2004
Automoviles 43,1%
Salud 15,2%
Multirriesgos 15,9%
Resto de Seguros No Vida 25,8%

2003 2002 2001 2000
44,5% 45,7% 46,9% 46,7%
15,2% 15,1% 15,7% 16,0%
15,7% 15,1% 14,6% 14,6%
24,6% 24,1% 22,8% 22,7%

En base a las tendencias al cierre del mes de septiembre, se puede afirmar que el resultado téc-

nico ha mejorado en todos los ramos del seguro de No Vida, con la Unica excepcién del ramo de

Salud, que se ha visto afectado por un

aumento de la siniestralidad. En el siguiente cuadro se pre-

senta la evolucion del ratio combinado a prima imputada neta de reaseguro, que mide dicho

resultado técnico:

Total Automoviles

Multirriesgos Salud Resto No Vida

30.09.04 30.09.03 30.09.04 30.09.03  30.09.04 30.09.03 30.09.04 30.09.03 30.09.04  30.09.03

Siniestralidad
Ratio de gastos
Ratio combinado

70,7% 74,1% 72,2% 78,2% 61,3% 65,1% 82,2% 81,1% 69.2% 69.9%
20,2% 20,8% 17.3% 17,2% 31,6% 32,6% 11.1% 11,8% 22,8% 24,6%
90,9% 94,9% 89,5% 95,4% 93,0% 97,7% 93,3% 92,9% 92,1% 94,5%

En 2004 los seguros
No Vida han sido una
vez mas los principales
impulsores

del crecimiento

del mercado espafiol
de seguros, alcanzando
un volumen total

de primas de 26.136
millones de euros

El volumen de ahorro gestionado en seguros de Vida, representado por las provisiones técni-

cas, ha ascendido a 115.031 millones de euros, con incremento del 5,2 por 100 respecto al ejer-

cicio anterior.

La disminucion de los tipos de interés esta teniendo un efecto directo en el nivel de rentabilidad

ofrecido por los seguros de Vida destinados al ahorro, que ha disminuido de forma significativa

respecto a ejercicios anteriores. Esto ha contribuido a que parte de la demanda se oriente hacia

otros productos, como los fondos de inversion —especialmente en sus modalidades garantiza-

das- y los fondos de pensiones, que han registrado tasas de crecimiento superiores a la del

seguro de Vida.
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El siguiente cuadro refleja la evolucidn de los patrimonios gestionados en los distintos pro-

ductos de ahorro y sus respectivos incrementos respecto al ejercicio anterior:

2004 2003 Var. % 04/03
Seguros de Vida 115.031 109.355 5,2%
Fondos de Inversidn 219.730 196.016 12,1%
Fondos de Pensiones 62.843 55.912 12,4%
Total 397.604 361.283 10,1%

Datos en millones de euros

Mercados iberoamericanos?

De acuerdo con las primeras estimaciones relativas al cierre del tercer trimestre de 2004, los
principales mercados iberoamericanos de seguros han registrados los siguientes incremen-

tos en sus respectivos volUmenes de primas emitidas expresados en moneda local:

No Vida Vida TOTAL
Argentina4 18,6% 30,0% 20,9%
Brasil 11,6% 42,6% 23,5%
Colombia 4,7% 5,1% 4,9%
Chile 4,1% 15,4% 11,8%
México 2,6% 27,4% 12,1%
Peru (8,9%) 14,1% (0,6%)
Puerto Rico N.D. N.D. 7,0%
Venezuela N.D. N.D. 44,6%

3 Los datos relativos a los mercados iberoamericanos proceden de las entidades MAPFRE que operan en ellos y de la
FUNDACION MAPFRE ESTUDIOS.

4 Las cifras del mercado argentino corresponden al mes de junio de 2004, al ser esta la fecha de cierre del ejercicio con-
table en ese pais.

El crecimiento del mercado de seguros de Brasil ha sido
propiciado por la recuperacion economica y las iniciativas

del sector dirigidas a ampliar su base de clientes

La evolucién de estos mercados en 2004 ha sido la siguiente:

- La recuperacién econdmica ha propiciado incrementos significativos en todos los ramos del
mercado de seguros de Argentina, destacando el incremento del 42 por 100 de los seguros
de Riesgos del Trabajo, cuyas primas estan relacionadas con los salarios de los trabajado-
res. Han subido las tasas de los Seguros Patrimoniales, que incluyen los ramos de Auto-
moviles y Seguros Generales, lo que, unido a la seleccién mas rigurosa de los riesgos, la
mejora del resultado técnico y unos buenos rendimientos financieros, ha permitido que
este ramo obtenga un resultado positivo por primera vez en diez anos. El ramo de Vida, a
pesar de su crecimiento, sigue estando afectado por las secuelas de la crisis econémica y

ha vuelto a registrar pérdidas.
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El crecimiento registrado
en el mercado de Chile
ha procedido
principalmente

del seguro de Vida,
gue ha seguido
desarrollandose
en linea con la
economia del pais

El crecimiento del mercado de seguros de Brasil ha sido propiciado por la recuperacion eco-
némica y las iniciativas del sector dirigidas a ampliar su base de clientes. El ramo de Auto-
moviles ha crecido en linea con el aumento del nimero de vehiculos, y se ha caracterizado
por una fuerte competencia en precios y por el incremento del coste medio de los siniestros.
El ramo de Seguros Generales ha crecido menos que el sector en su conjunto debido a la
caida de las tasas, y por consiguiente del volumen de primas, en los seguros industriales y
de aviacion. En el ramo de Vida ha destacado el crecimiento de los productos colectivos de
riesgo y de los individuales de ahorro destinados a la jubilacién, en un entorno relativamen-
te estable de tasas. La siniestralidad ha subido en el ramo de Automdviles, y ha disminuido

en los ramos de Seguros Generales y de Vida.

El crecimiento registrado en el mercado de Chile ha procedido principalmente del seguro de
Vida, que ha sequido desarrollandose en linea con la economia del pais, mientras que el segu-
ro de No Vida se ha visto afectado por la fuerte competencia en tasas en el ramo de Seguros
Generales, cuyas primas se han contraido respecto a 2003. En el ramo de Automoviles las tasas
se han mantenido sustancialmente estables, y las primas han crecido por encima del prome-
dio del mercado por la ampliacién de las coberturas minimas del Seguro Obligatorio de Acci-
dentes Personales. El nivel de concentracion del mercado ha aumentado por la realizacién de

una operacion de fusion y de dos adquisiciones. La siniestralidad se ha mantenido estable.

El mercado de seguros de Colombia se ha caracterizado por una intensa competencia, que ha
provocado una disminucién de las tasas en los ramos No Vida y una ralentizacién del nivel de
crecimiento respecto al ano anterior. Como ya ocurrié en 2003, los incrementos mas elevados
han correspondido a los ramos de Accidentes, Decesos, Salud y Vida. El resultado técnico ha

mejorado gracias a una menor incidencia de los siniestros causados por robos y otros delitos.

El crecimiento del volumen de primas del mercado de seguros de México se ha concentra-
do en algunos productos del ramo de Vida distribuidos por el canal bancario. El crecimiento
del ramo de No Vida ha sido modesto, debido a una disminucién generalizada de las tasas
por la fuerte competencia entre compafias, especialmente en el ramo de Automéviles, cuyas
primas se han contraido a pesar de haberse vendido cerca de 1.000.000 de nuevos vehiculos.
Se ha producido una disminucién no recurrente de la siniestralidad por la liberacion de parte
de la provisién para riesgos en curso, como consecuencia de la adopcién de una nueva meto-

dologia de calculo de la misma.

El mercado de seguros de Pert se ha caracterizado por la fuerte competencia en tasas, que
ha provocado una disminucion de la cifra de primas emitidas frente al afio anterior espe-
cialmente en el ramo de Seguros Generales, mientras que los seguros de Vida han regis-
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trado un modesto incremento. El ya elevado nivel de concentracién de este mercado ha
aumentado aln mas en este ejercicio por la compra de dos compafias por parte de sendos
competidores, que ha reducido el nUmero de aseguradoras de 14 a 12. La siniestralidad ha
aumentado en los Seguros Generales, y ha disminuido en el ramo de Automdviles.

Todos los ramos del mercado de seguros de Venezuela
han crecido de forma significativa respecto al afio anterior,

destacando entre ellos el ramo de Automoviles

- El crecimiento registrado en el mercado de Puerto Rico se ha repartido de forma equilibra-
da entre los distintos ramos, destacando sélo el de Salud por la introduccion de un nuevo
seguro para mayores. Los ramos No Vida han experimentado un aumento de la siniestrali-
dad, como consecuencia de los siniestros causados por la tormenta tropical “Jeanne” y de

significativas disminuciones de las tasas en los seguros industriales.

- Todos los ramos del mercado de seguros de Venezuela han crecido de forma significativa res-
pecto al ano anterior, destacando entre ellos el ramo de Automdviles. En el ramo de Salud, que
supone dos quintas partes del mercado, se ha observado un esfuerzo de captacién de negocio
procedente del sector publico por parte de distintas compafias. La competencia ha sido inten-
sa y ha provocado fuertes disminuciones de las tasas, sobre todo en los ramos de Automdvi-
les y Seguros Generales. La siniestralidad ha descendido ligeramente en el ramo de Automo-

viles, se ha mantenido estable en Seguros Generales y ha aumentado en el ramo de Salud.

Mercado de reaseguro

A pesar de las importantes catastrofes ocurridas en el Caribe y en Asia, el mercado de reasegu-
ro ha presentado durante 2004 una evolucion positiva, como resultado del mayor rigor que se ha
aplicado en todos los mercados en las condiciones técnicas y precios del seguro directo y del rea-
seguro. Si bien las tasas y condiciones para algunos riesgos han estado bajo presién durante el
afo 2004, se han mantenido todavia en niveles satisfactorios, permitiendo a los reaseguradores
en general obtener resultados técnicos positivos en una coyuntura de rendimientos financieros

reducidos.

Durante el tercer trimestre se ha producido una inusual e intensa serie de huracanes, que han
afectado a EE.UU. y a Japdn en zonas densamente pobladas y con alto nivel de aseguramiento.
Mas que por su severidad, estos eventos se han caracterizado por su frecuencia, por afectar suce-
sivamente a los mismos territorios, y por hacer funcionar de forma repetida los deducibles de
seguro directo y de reaseguro. Las pérdidas para el mercado reasegurador han sido importantes,

pero en general han sido absorbidas por los resultados positivos del resto del negocio.

A finales de diciembre se produjo un violento terremoto en el Océano indico, dando origen a un
“"tsunami” que causd un numero impresionante de victimas en varios paises. La extensién de las
zonas afectadas y los dafos producidos hacen de este evento una de las peores catastrofes de la
historia. Dada la escasa penetracién del seguro en estas regiones, las pérdidas de tan importan-

te evento seran relativamente limitadas para el mercado de reaseguro.
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EVOLUCION DEL NEGOCIO

Ingresos por operaciones

Los ingresos totales por operaciones de CORPORACION MAPFRE vy filiales han alcanzado en el
ano 2004 la cifra de 8.138,1 millones de euros, incluyendo 254,2 millones de nuevas aportaciones
a fondos de pensiones. Los ingresos mencionados se distribuyen por tipos de actividad como se
detalla en el siguiente cuadro:

INGRESOS TOTALES

2004 2003 Var. % 04/03
INGRESOS DE ENTIDADES CONSOLIDADAS

SOCIEDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPALMENTE EN ESPANA

Primas de seguro directo No Vida 2.377,0 1.776,1 33,8%
Primas de seguro directo Vida 1.886,4 1.644,9 14,7%
Ingresos de las inversiones 958,2 834,0 14,9%
Gestidén y promocién inmobiliaria (*) 55,2 492 12,2%
Otros ingresos (**) 103,5 133,8 (22,6%)
Subtotal agregado 5.380,3 4.438,0 21,2%
SOCIEDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPALMENTE FUERA DE ESPANA

Primas seguro directo No Vida 1.241,7 1.204,0 3,1%
Primas seguro directo Vida b4,6 39,8 62,3%
Primas de reaseguro aceptado 1.132,6 866,4 30,7%
Primas e ingresos por asistencia 2724 207,7 31,2%
Ingresos de las inversiones 2111 2438 (13,4%)
Otros ingresos (**) 7.2 50,8 (85,8%)
Subtotal agregado 2.929,6 2.612,5 12,1%
Subtotal ingresos agregados 8.309,9 7.050,5 17,9%
Eliminaciones por operaciones intragrupo (426,0) (357,5) 19,2%
Subtotal ingresos consolidados 7.883,9 6.693,0 17,8%
Aportaciones a fondos de pensiones 254,2 223,8 13,6%
Total ingresos por operaciones 8.138,1 6.916,8 17, 7%

Datos en millones de euros

[*] Se incorporan por puesta en equivalencia.
[**) Incluye ingresos de sociedades puestas en equivalencia.

Tanto los ingresos totales agregados como los ingresos
totales consolidados del 2004 presentan cifras superiores
al aio anterior, con incrementos del 17,9y del 17,8 por 100

respectivamente
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Tanto los ingresos totales agregados como los ingresos totales consolidados de 2004 presentan
cifras superiores al afio anterior, mostrando los primeros un aumento del 17,9 por 100 (2,3 por
100 de disminucién en 2003), y los ingresos totales consolidados un crecimiento del 17,8 por 100
(3,6 por 100 de disminucién en 2003). Esta positiva evolucién se ha visto marcada por los siguien-

tes factores:

Crecimiento orgénico generalizado del volumen de primas en la mayoria de los mercados y

ramos de negocio en que opera el Grupo.

Incorporacion de MUSINIy MUSINI VIDA, sociedades adquiridas en 2003 y consolidadas a par-

tir del cuarto trimestre de dicho ano.

Realizacion de operaciones de exteriorizacion de compromisos por pensiones en Espana por

importe de 113,6 millones de euros, que en 2003 no se realizaron.

Por el contrario, y como ya ocurrid en el afo anterior, el crecimiento del volumen de ingresos y
primas se ha visto afectado negativamente por una revalorizacion del 9 por 100 del euro respec-

to al dolar estadounidense.
Espana

Las primas emitidas por las sociedades cuya actividad se desarrolla principalmente en Espana,
presentan la siguiente evolucién:

PRIMAS CONSOLIDADAS Y APORTACIONES A FONDOS DE PENSIONES

2004 2003 Var. % 04/03
UNIDAD VIDA 1.843,1 1.651,4 11,6%
MAPFRE VIDA 1.790,8 1.622,4 10,4%
MUSINI VIDA! 52,3 29,0 80,3%
UNIDAD GENERALES 1.021,1 895,9 14,0%
MAPFRE SEGUROS GENERALES? 818,3 716,0 14,3%
MAPFRE GUANARTEME 202,8 179.9 12,7%
UNIDAD EMPRESAS 1.081,9 596,6 81,3%
MAPFRE INDUSTRIAL 544,0 4443 22.4%
MAPFRE CAUCION Y CREDITO 118,0 104,6 12,8%
MUSINI, S.AT 4199 47,7 780,3%
MAPFRE CAJA SALUD 317,3 277,1 14,5%
Total 4.263,4 3.421,0 24,6%
Aportaciones a fondos de pensiones 254,2 223,8 13,6%

Datos en millones de euros

1 Las cifras de 2003 incluyen exclusivamente las primas del cuarto trimestre.
2 A efectos de comparacion, las cifras del ano 2003 de MAPFRE SEGUROS GENERALES incluyen MAPFRE FINISTERRE,
absorbida en el presente ejercicio.
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En la Unidad
de Seguros Generales

se han superado

los 2 millones

de hogares asegurados
y los 4 millones

de pdlizas emitidas

En la Unidad de Vida el aumento de las primas debe considerarse muy satisfactorio, dado el
entorno de bajos tipos de interés. Destacan los ingresos procedentes de una nueva operacién de

exteriorizacion, por importe de 113,6 millones de euros.

En la Unidad de Seguros Generales el incremento del negocio procede principalmente de los
ramos de Multirriesgos, que han tenido aumentos superiores al 15 por 100. En 2004 se han
superado los 2 millones de hogares asegurados y 4 millones de pélizas emitidas. En MAPFRE
GUANARTEME destaca el crecimiento del ramo de Automoviles, superior al 10 por 100.

La Unidad de Empresas -dos afos después de su creacion y tras la incorporacion plena de MUSINI-
se configura como uno de los pilares principales del negocio en Espana, con crecimientos muy
significativos en los ramos de Responsabilidad Civil e Ingenieria. En las cifras de 2003 sélo se

incluia el cuarto trimestre de emision de MUSINI S.A.
Por ultimo, MAPFRE CAJA SALUD, que opera en una linea de negocio caracterizada por su alto
nivel de especializacion, ha conseguido una tasa de crecimiento de primas similar a la obtenida

en anos anteriores.

En el cuadro siguiente se muestra el detalle de las primas emitidas por ramos en los afios 2003
y 2004, junto con las correspondientes cuotas de mercado (provisionales en el caso de 2004):

PRIMAS EMITIDAS Y ACEPTADAS

Cuotas de Mercado

2004 2003
Automdviles (MAPFRE GUANARTEME] 145,5 131,7 10,5% 1.3% 1.2%
Salud 3173 2771 14,5% 8,0% 7.7%
Otros - No Vida 1.914,2 1.367,3 40,0% 17,0% 16,6%
Total No Vida 2.377,0 1.776,1 33,8% 8,8% 8,6%
Vida Riesgo 213,1 142,5 49 5%
Vida Ahorro 1.559,7 1.502,4 3.8%
Vida Exteriorizaciones 113,6 --- ---
Total Vida 1.886,4 1.644,9 14,7% 9,9% 9,5%
Total 4.263,4 3.421,0 24,6% 9,3% 8,9%

Datos en millones de euros
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A continuacién se detallan las primas emitidas por los canales agencial y bancario (CAJA MADRID) para
las sociedades mas significativas:

PRIMAS EMITIDAS Y ACEPTADAS

2004 2003 Var. % 04/03
CANAL AGENCIAL 3.248,2 2.499,0 30,0%
MAPFRE VIDA! 9534 829,7 14,9%
MAPFRE SEGUROS GENERALES 942 4 838,7 12,4%
MAPFRE INDUSTRIAL 5120 413,7 23,8%
MAPFRE CAJA SALUD 302,5 2655 13,9%
MAPFRE CAUCION Y CREDITO 118,0 103,7 13,8%
MUSINI S.A. 419.9 477 -
CANAL BANCARIO CAJA MADRID 901,6 922,0 (2,2%)
MAPFRE VIDA! 7761 821,7 (5,5%)
MAPFRE SEGUROS GENERALES 78,7 57,2 37,6%
MAPFRE INDUSTRIAL 32,0 30,6 4,6%
MAPFRE CAJA SALUD 14,8 11,6 27,6%
MAPFRE CAUCION Y CREDITO 0,0 0,9 -

Datos en millones de euros

1 Sin operaciones de exteriorizacion.

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

AHORRO GESTIONADO

2004 2003 Var. % 04/03
Provisiones técnicas de Vida 12.265,0 11.645,0 5,3%
MAPFRE VIDA 11.679.5 11.126,0 5,0%
Otras filiales 585,5 519,0 12,8%
Fondos de pensiones! 1.103,2 927,4 19,0%
MAPFRE VIDA 1.034,8 853,0 21,3%
Otras filiales 68,4 74,4 (8,1%)
Fondos de inversion 2.680,1 2.373,8 12,9%
MAPFRE VIDA 2.648,1 2.340,7 13,1%
Otras filiales 32,0 33,1 (3,3%)
Total 16.048,3 14.946,2 7,4%

Datos en millones de euros

1 No se incluyen los planes de prestacion definida que ascienden a 733,7 y 704,3 millones de euros en 2004 y 2003, res-
pectivamente.
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La Unidad de Empresas
se configura como
uno de los pilares

principales del negocio
en Espafia, superando
los 1.000 millones

de euros de ingresos
anuales

Internacional
Las primas emitidas por las Unidades y Sociedades cuya actividad es fundamentalmente interna-

cional han tenido la siguiente evolucion:

PRIMAS CONSOLIDADAS

2004 2003 Var. % 04/03
SEGURO DIRECTO
UNIDAD AMERICA (paises)
Argentina 161,8 139,2 16,2%
Brasil 259,3 223,5 16,0%
Chile 95,2 79,0 20,5%
Colombia 42,2 37,1 13,7%
El Salvador 28,1 27,9 0,7%
México 2491 306,8 (18,8%)
Paraguay 7.3 6,9 5,8%
Peru 22,6 21,2 6,6%
Puerto Rico 223,9 200,6 11,6%
Uruguay 8,1 6,9 17,4%
Venezuela 198,6 186,8 6,3%
Subtotal 1.296,2 1.235,9 4,9%
Otros paises
Filipinas 10,1 7,9 27,8%
Total Seguro Directo 1.306,3 1.243,8 5,0%
Reaseguro aceptado 1.132,6 866,4 30,7%
Asistencia 189,9 131,3 44,6%
Total primas agregadas 2.628,8 2.2415 17,3%
Eliminaciones por operaciones intragrupo (471,5) (347,7) 35,6%
Total primas consolidadas 2.157,3 1.893,8 13,9%

Datos en millones de euros
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En el cuadro siguiente se muestra el detalle por tipo de negocio de las primas emitidas por las

entidades de Seguro Directo con actividad internacional:

PRIMAS EMITIDAS

2004 2003 Var. % 04/03
Automoviles 619,2 633,6 (2,3%)
Salud y Accidentes 181,8 150,5 20,8%
Resto No Vida 440,7 4199 5,0%
Total No Vida 1.241,7 1.204,0 3,1%
Total Vida 64,6 39,8 62,3%
Total 1.306,3 1.243,8 5,0%

Datos en millones de euros

Las filiales de Seguro Directo de MAPFRE AMERICA han emitido en 2004 primas por importe de
1.296,2 millones de euros, de los que 64,6 millones de euros corresponden a seguros de Vida (39,8
millones en 2003) y 1.231,6 millones de euros a No Vida (1.196,1 millones de euros en 2003). Des-
tacan por crecimiento las operaciones No Vida en Puerto Rico, que ha comenzado en 2004 su acti-
vidad en el ramo de Salud, Argentina y Venezuela. Los demés paises muestran en 2004 un volumen
de primas ligeramente superior al de 2003, a excepcién de México que presenta una reduccion

debida principalmente a la cancelacion de contratos colectivos en el ramo de Automoviles.

MAPFRE es uno de los grupos lideres en el seguro de No Vida en Iberoamérica, donde ocupaba
en 2003 el tercer puesto en el ranking con una cuota aproximada del 5,8 por 100 de las primas No
Vida de los paises y territorios en los que opera. En el cuadro siguiente se muestra el detalle de
los crecimientos en monedas nacionales de las primas de Seguro Directo obtenidos en los dis-

tintos paises, y las correspondientes cuotas de mercado:

% AUMENTO DE PRIMAS EMITIDAS EN MONEDA NACIONAL

2004 2003 Cuota de mercado

No Vida'

Argentina 25,6% 58,3% 7,8%
Brasil 20,3% 19.7% 4,5%
Chile 16,4% 22,0% 10,5%
Colombia 13,0% 26,0% 3,7%
El Salvador 10,0% (0,6%) N.D.
México (7.3%) 14,6% 4,0%
Paraguay 8,2% 26,6% N.D.
Perd 141% (5,3%) 5,8%
Puerto Rico 40,5% 7,9% 11,6%
Uruguay 27,7% (37.8%) 5,4%
Venezuela? 36,0% 29,5% 9.9%

1 A septiembre de 2004, excepto Argentina, cuyas primas son a junio de 2004.
2 Cuota de mercado total (Vida y No Vidal.
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En la actividad de reaseguro aceptado, MAPFRE RE y sus filiales han contabilizado primas en 2004
por importe consolidado de 1.132,6 millones de euros (866,4 millones en 2003), lo que supone un
incremento del 30,7 por 100. Las primas retenidas han ascendido a 772,1 millones de euros, lo
que representa un porcentaje de retencion del 68,2 por 100 (66,9 por 100 en 2003). ELl aumento de
la capacidad para asumir riesgos de MAPFRE RE se ha apoyado en una nueva ampliacién de su
capital social de 150 millones de euros realizada en 2004, que se enmarca en un plan a largo plazo
para potenciar esta Unidad. Por zonas geograficas, el 44 por 100 de las primas aceptadas en 2004
procede de Espafa, el 27 por 100 del resto de Europa, el 17 por 100 de Iberoamérica, el 7 por 100
de Norteamérica, y el resto de otras areas geograficas. Dentro de este conjunto, MAPFRE REIN-
SURANCE CORPORATION (New Jersey) ha contabilizado un volumen de primas de 87,3 millones

de euros, frente a 74,4 millones en 2003.
El aumento de la capacidad para asumir riesgos

de MAPFRE RE se ha apoyado en una nueva ampliacion de

su capital social de 150 millones de euros realizada en 2004

MAPFRE ASISTENCIA y sus filiales han alcanzado unos ingresos totales (primas e ingresos por
servicios) de 272,4 millones de euros, incluyendo los ingresos procedentes de las sociedades
puestas en equivalencia, con incremento del 31,2 por 100 sobre el afo anterior. La distribucion
geografica de este negocio es la siguiente: 25,9 por 100 Espana, 26,1 por 100 Iberoamérica, 28,4
por 100 otros paises de Europa, 13,7 por 100 Estados Unidos y 3,1 por 100 otras zonas.

MAPFRE ASIAN (Filipinas) presenta un incremento del 27,8 por 100 de su volumen de primas en
euros, y su crecimiento en moneda local ha sido del 43,3 por 100.
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El ratio combinado
consolidado No Vida

de la Corporacion

en 2004 ha sido

del 94,3 por 100, frente
al 96,5 por 100

en el ejercicio anterior

Ratios de gestion

De acuerdo con la practica internacional, la calidad del resultado técnico de los seguros No Vida
se mide por un ratio combinado que refleja el porcentaje que representan la siniestralidad y los
gastos respecto a las primas imputadas al ejercicio netas de reaseguro. El ratio combinado con-
solidado No Vida de la Corporacién en 2004 ha sido del 94,3 por 100, frente al 96,5 por 100 en el
ejercicio anterior. En el cuadro siguiente se detalla la evolucidon de los principales ratios de ges-
tion de las sociedades aseguradoras de No Vida, con indicacién de los porcentajes de gastos
totales y siniestralidad bruta sobre primas imputadas antes de reaseguro, y el ratio combinado

(gastos y siniestros a primas imputadas, todo ello neto de reaseguro).

RATIOS DE GESTION NO VIDA

% Gastos totales! % Siniestralidad bruta? % Ratio combinado 3

2004 2003 2004 2003 2004 2003

ENTIDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPALMENTE EN ESPANA

MAPFRE SEGURQS GENERALES* 29,0% 30,2% 62,5% 64,0% 93,3% 95,1%
MAPFRE INDUSTRIAL 20,6% 21.1% 59,9% 60,3% 91.1% 93,0%
MAPFRE CAUCION Y CREDITO® 22,8% 26,2% 56,0% 60,8% 68,0% 85,3%
MUSINI 6,8% --- 79,6% --- 77,2% ---
MAPFRE CAJA SALUD 16,9% 17,.0% 82,5% 80,6% 99,4% 97,6%
MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING 221% 251% 66,8% 65,0% 92,7% 94,7%

ENTIDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPALMENTE FUERA DE ESPANA

MAPFRE RE 31,5% 31,5% 52,3% 55,2% 91,8% 92,5%
MAPFRE AMERICA 29.2% 28,9% 58,7% 59,8% 99.2% 102,2%
MAPFRE ASISTENCIA® 20,0% 17.1% 72,6% 74,5% 92,1% 91,3%
CORPORACION MAPFRE 24,9% 26,5% 63,5% 62,6% 94,3% 96,5%

1 (Gastos de adquisicién + gastos de administracién + participacion en beneficios y extornos - otros ingresos técnicos + otros gastos técnicos)/Primas
imputadas antes de reaseguro.

2 (Siniestralidad del ejercicio antes de reaseguro + variacion de otras provisiones técnicas)/Primas imputadas antes de reaseguro.

3 (Siniestralidad del ejercicio neta de reaseguro + variacién de otras provisiones técnicas + gastos de explotacion netos + participacion en beneficios
y extornos - otros ingresos técnicos + otros gastos técnicos)/Primas imputadas netas de reaseguro.

4 Sin su filial MAPFRE INDUSTRIAL.

5 Debido a la importancia de los ingresos por prestacion de servicios en los negocios de estas filiales, en el ratio de gastos se incluyen los otros ingre-
s0s no técnicos netos.
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Resultados

El beneficio consolidado después de impuestos ha ascendido a 285 millones de euros (228,2 millo-
nes de euros en 2003}, con incremento del 24,9 por 100. El beneficio neto atribuible a la Corpo-
racion ha alcanzado la cifra de 182,9 millones de euros, con incremento del 29,4 por 100. El
beneficio por accién ha alcanzado la cifra de 0,81 euros, frente a 0,75 euros el afio anterior (ajus-
tado por los efectos de la ampliacién de capital). Es especialmente satisfactorio que el aumen-
to de los beneficios haya permitido subir el beneficio por accién, a pesar de la ampliacion.

En términos generales, las Unidades y Sociedades de la Corporacién muestran incrementos
relevantes de su beneficio respecto del ejercicio 2003. Son dignos de mencidn el aumento del
beneficio de MAPFRE RE, a pesar de los siniestros causados por los huracanes de septiembre en
el Caribe y Florida, y la obtencion de beneficio en la practica totalidad de los paises en los que
operan las filiales de MAPFRE AMERICA. También ha contribuido al aumento del beneficio la
incorporacion plena de MUSINI'y MUSINI VIDA, que han aportado en 2004 un beneficio antes de
amortizacion de fondo de comercio y gastos de adquisicion de cartera, impuestos y socios exter-
nos de 35,9 millones de euros (9 millones de euros en 2003), sin computar la ganancia de 14,1
millones de euros que MUSINI ha obtenido por la venta de su participacion en MUSINI VIDA a
MAPFRE VIDA.

En el siguiente cuadro se presentan el origen y composicién del resultado:

RESULTADOS CONSOLIDADOS

2004 2003 Var. % 04/03
INTEGRACION GLOBAL
Sociedades con actividad principalmente en Espana 3327 2627 26,6%
Sociedades con actividad principalmente fuera de Espana 148,0 101,4 46,0%
Subtotal 480,7 364,1 32,0%
Puesta en equivalencia 11,6 10,5 10,5%
Holdings, otras filiales y ajustes de consolidacién (44,0) (23,7) 85,7%
Beneficio antes de impuestos,
socios externos, amortizacion de fondo
de comercio y gastos adquisicion de cartera 448,3 350,9 27,8%
Amortizacién de fondo de comercio
y gastos de adquisicién de cartera (44,9) (30,3) 48,2%
Beneficio antes de impuestos y socios externos 403,4 320,6 25,8%
Impuestos (118,4) (92,4) 28,1%
Beneficio después de impuestos 285,0 228,2 24,9%
Resultado atribuido a socios externos (102,0) (86,9 17.4%
Beneficio después de impuestos y socios externos 182,9 141,3 29,4%
Beneficio por accion (euros) 0,81 0,75 8,0%

Datos en millones de euros



Las Unidades y Sociedades de la Corporacion muestran en
términos generales incrementos relevantes de su beneficio
respecto del ejercicio 2003

La aportacion de las principales sociedades al resultado consolidado presenta la siguiente evolu-

cion comparada con el afio 2003:

RESULTADOS POR SOCIEDADES

Antes de impuestos, socios externos Después de impuestos, socios externos
y amortizacion de fondo de comercio y amortizacion de fondo de comercio

y gastos de adquisicion de cartera y gastos de adquisicion de cartera
2004 2003 2004 2003

CONSOLIDADAS POR INTEGRACION GLOBAL

UNIDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPALMENTE EN ESPANA

UNIDAD VIDA 146,2 123,7 102,8 86,0
MAPFRE VIDA! 128,7 117.5 91,4 81,9
MUSINI VIDA? 17,5 6,2 M4 4,1
UNIDAD GENERALES 97,8 84,2 57,0 46,8
MAPFRE SEGUROS GENERALES3 82,6 66,2 48,0 38,3
MAPFRE GUANARTEME 22,7 21,0 16,6 14,2
UNIDAD EMPRESAS 79,4 40,3 56,0 26,1
MAPFRE INDUSTRIAL 34,7 27,6 22,4 17,8
MAPFRE CAUCION Y CREDITQ 12,2 9,9 7.4 6,1
MUSINI? 32,5 2,8 26,2 2,2
MAPFRE CAJA SALUD 9,3 14,5 2,0 7,7

UNIDADES CON ACTIVIDAD PRINCIPALMENTE FUERA DE ESPANA

MAPFRE AMERICA 75,9 52,0 48,5 37,8
MAPFRE RE 63,7 42,2 41,1 29,1
MAPFRE ASISTENCIA 8,4 7,2 4,6 3,8

PRESENTADAS POR PUESTA EN EQUIVALENCIA%

MAPFRE INMUEBLES 9.4 9.1 59 5.8
GESMADRID 5,2 4,7 3,4 3,0
CAJA MADRID PENSIONES 1,6 1.3 1.0 08
CAJA MADRID BOLSA 2,0 1.4 1.3 0,9

Datos en millones de euros

1 Incluye MAPFRE INVERSION y MAPFRE VIDA PENSIONES que se integran por puesta en equivalencia.

2 Los datos relativos al afio 2003 sélo incluyen el cuarto trimestre. En 2004, el beneficio de MUSINI incluye una ganancia de 14,1 millones de euros
(10,6 millones de euros después de impuestos) por la venta de su participacion en MUSINI VIDA a MAPFRE VIDA.

3 Sin dividendos internos ni su filial MAPFRE INDUSTRIAL, que se presenta en la Unidad de Seguros de Empresas. A efectos de comparacion, las
cifras del afio 2003 de MAPFRE SEGUROS GENERALES incluyen las de su filial MAPFRE FINISTERRE, que ha absorbido en el presente ejercicio.

4 Se incluyen por el porcentaje de participacion.
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Inversiones y fondos liquidos

Las inversiones y fondos liquidos consolidados de la Corporacién muestran a 31 de diciembre de
2004 un valor contable de 17.283,5 millones de euros, con un aumento del 10,2 por 100 respecto
al ano anterior. En el siguiente cuadro se muestran su detalle y distribucién porcentual:

INVERSIONES Y FONDOS LiQuIDOS

2004 2003

Millones euros % sobre total Millones euros % sobre total
INVERSIONES CASADAS CON PROVISIONES DE VIDA
Inversiones en renta fija 8.026,3 95,7% 7.531,0 94,4%
Inversiones por cuenta tomadores de seguros 361,1 4,3% 446, 5,6%
Subtotal 8.387,4 100,0% 7.977,1 100,0%
RESTO INVERSIONES
Inversiones materiales 638,8 7.2% 527,7 6,8%
Inversiones en renta fija 5.977,7 75,4% 5.475,8 71,1%
Participaciones en fondos de inversion 7591 8,5% 699,6 9.1%
Inversiones en renta variable 2834 3,2% 175,3 2.3%
Inversiones puestas en equivalencia y grupo 2642 3,0% 255,8 3,3%
Efectivo en bancos y caja 856,4 9.6% 502,7 6,5%
Depdsitos por reaseguro aceptado 116,5 1,3% 71,3 0,9%
Subtotal 8.896,1 100,0% 7.708,2 100,0%
Total general 17.283,5 15.685,3

Las plusvalias no realizadas en inversiones presentan en 2004 un crecimiento significativo, favo-
recidas por los bajos tipos de interés a diciembre de 2004. De éstas, 847 millones de euros
correspondian a la cartera casada con provisiones del Seguro de Vida. El detalle y evolucién de

las mismas en inversiones no realizadas se muestra a continuacion:

PLUSVALIAS NO REALIZADAS EN INVERSIONES

2004 2003 Var. % 04/03
Inversiones materiales 317,0 2698 17,5%
Inversiones financieras 1.395,5 798,0 74,9%
Total 1.712,5 1.067,8 60,4%

Datos en millones de euros
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Los ingresos de las inversiones han ascendido en 2004 a 1.209,7 millones de euros, que repre-
sentan un aumento del 12,7 por 100 respecto al ano anterior. Su detalle se muestra en el cuadro

siguiente:

INGRESOS DE LAS INVERSIONES

Cuenta Técnica Cuenta Técnica Cuenta

No Vida Vida No Técnica

De inversiones materiales 8,8 22,3 6,8
De inversiones financieras 220,7 774,3 63,7
Beneficios en realizaciones de inversiones 12,7 41,4 9.1
Otros' 2,2 6,0 41,6
Total 244.4 844,0 121,2

Datos en millones de euros

1 Incluye participacion en beneficios en sociedades puestas en equivalencia, resultados positivos de conversidn, aplicacio-
nes de correccién de valor y correccién monetaria.

La variacion de los ingresos de las inversiones respecto al afo anterior ha sido la siguiente:

INGRESOS DE LAS INVERSIONES

2004 2003 Var. % 04/03
De inversiones materiales 38,0 36,3 4,6%
De inversiones financieras 1.058,7 900,2 17,6%
Beneficios en realizaciones de inversiones 63,2 67,7 (6,7%)
Otros! 49,8 68,9 (27,7%)
Total 1.209,7 1.073,1 12,7%

Datos en millones de euros
1 Incluye participacion en beneficios en sociedades puestas en equivalencia, resultados positivos de conversidn, aplicacio-

nes de correccién de valor y correccién monetaria.

Los gastos de las inversiones ascendieron en 2004 a 397,5 millones de euros, cifra superior a la

del ano anterior (350,9 millones de euros).



Informe Anual CORPORACION MAPFRE « Informe de Gestion Consolidado 2004

Fondos propios y rentabilidad

Los fondos propios consolidados han alcanzado la cifra de 2.402,8 millones de euros, frente a
1.764,2 millones a finales de 2003; su evolucion se ha visto influenciada positivamente por los
resultados de las Unidades y por la ampliacidn de capital de 500,5 millones de euros, y negativa-
mente por la apreciacion del euro. De la citada cantidad, 731,4 millones de euros corresponden a
la participacion de los accionistas minoritarios en las sociedades filiales, y 1.671,4 millones de
euros a los accionistas de la Corporacidn. Los fondos propios consolidados por accién represen-

taban 7,0 euros al cierre del ejercicio (6,0 euros a cierre de 2003).

En el siguiente cuadro se presenta la rentabilidad sobre fondos propios medios (ROE] del ejerci-

cio 2004 de la Corporacién y de las principales Unidades y Sociedades:

PRINCIPALES UNIDADES Y SOCIEDADES RENTABILIDAD SOBRE FONDOS PROPIOS (ROE)'

2004 y{i[17A 2003

Fondos propios Medios Beneficio ROE %! ROE %!

CORPORACION MAPFRE 1.379,9 182,9 13,3 13,0
MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING 1.113,7 179,3 16,1 14,5
MAPFRE VIDA 4221 102,8 24,4 22,1
MAPFRE SEGUROS GENERALES? 2011 57,0 28,2 23,5
MAPFRE INDUSTRIAL 55,9 22,4 40,0 38,0
MAPFRE CAUCION Y CREDITO 20,5 7.4 36,2 32,9
MUSINI S.A. 175,8 26,2 14,9 --
MAPFRE CAJA SALUD 92,1 2,0 2,2 8,8
MAPFRE AMERICA 506,8 48,5 9.6 7.3
MAPFRE RE 402,4 411 10,2 9.8
MAPFRE ASISTENCIA 66,1 4.6 7.0 6,6

1 Resultado neto de impuestos y socios externos/Recursos propios medios sin socios externos
2 Sin MAPFRE INDUSTRIAL

La rentabilidad
consolidada del 2004
de la Corporacion
(beneficio después de

impuestos), calculada
sobre los fondos propios
medios (ROE), asciende
al 13,3 por 100, superior
al afio anterior




PRINCIPALES ACTIVIDADES DEL EJERCICIO

Adquisiciones, proyectos y enajenaciones

Inversiones directas

En el afo 2004, la Corporacién ha realizado operaciones de inversién y desinversion en empresas
del Grupo y asociadas con un desembolso neto de 163,9 millones de euros, debiéndose destacar
como mas significativas las siguientes:

Se ha suscrito una ampliacion de capital de MAPFRE RE, para acompanar al crecimiento de su
negocio (126,5 millones de euros), y se han adquirido acciones no suscritas por otros accio-
nistas (16,1 millones de euros), con lo que la Corporacién ha incrementado su participacion en
MAPFRE RE hasta el 87,9 por 100.

En 2004 se ha materializado la adquisicién por CORPORACION
MAPFRE del 35,3 por 100 del capital del Grupo QUAVITAE

Se han suscrito dos ampliaciones de capital de QUAVITAE por importe de 0,7 y 6,4 millones
de euros, respectivamente, y adquirido participaciones accionariales en dicha sociedad
representativas del 35,3 por 100 de su capital (13,5 millones de euros). Tras esta inversién, la
Corporacion es titular, directa o indirectamente, del 56,8 por 100 de esta sociedad de servi-
cios y gestion de residencias para la tercera edad, que ha pasado a denominarse MAPFRE
QUAVITAE y que se integrard en la Unidad Operativa de Asistencia.

Se ha comprado una participacion del 6,7 por 100 en MAPFRE ASIAN (0,4 millones de euros],
elevando la participacién de la Corporacién en la misma hasta el 99,9 por 100.

Se ha vendido a la aseguradora maltesa MIDDLESEA VALLETTA LIFE una participacion del 10
por 100 en la aseguradora italiana PROGRESS ASSICURAZIONI S.p.A. (1,7 millones de euros),
con lo que la participacion de la Corporacion en PROGRESS ha disminuido hasta el 39 por 100;
por otra parte, se ha suscrito la cuota correspondiente al nuevo porcentaje de participacion de
CORPORACION MAPFRE en una ampliacién de capital de 3 millones de euros realizada por
PROGRESS (1,2 millones de euros).

Las inversiones
de la Corporacion

se han financiado con
los recursos obtenidos
en la ampliacion de
capital realizada

en el mes de abril
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Inversiones de filiales

Tras haber obtenido la autorizacion de la Direccidn General de Seguros y Fondos de Pensio-
nes (DGSFP), MUSINI ha traspasado su participaciéon en MUSINI VIDA a MAPFRE VIDA por un
precio de 100,2 millones de euros. Esta operacién no ha tenido ningun efecto en las cuentas de
MAPFRE VIDA, en las que MUSINI VIDA se consolida desde el 1.10.03. Posteriormente, utili-
zando su excedente de tesoreria y los fondos recibidos por dicha venta, MUSINI ha llevado a
cabo una reduccidén de su capital por importe efectivo de 121,7 millones de euros, mediante
amortizacion de acciones propias adquiridas previamente a MAPFRE-CAJA MADRID HOLDING
y a terceros. Como consecuencia de esta operacion, la participacion de MAPFRE-CAJA
MADRID HOLDING en MUSINI ha pasado del 98,07 por 100 al 99,93 por 100.

MAPFRE PRAICO (Puerto Rico) ha comprado a CORPORACION INTERNACIONAL CAJA DE
MADRID una participacién del 25 por 100 en MAPFRE LIFE por un precio de 2,7 millones de
euros. Posteriormente, como consecuencia de la absorcion de CANADA LIFE INSURANCE
COMPANY por parte de esta entidad, la participacion de MAPFRE PRAICO en MAPFRE LIFE se
ha elevado hasta el 65,4 por 100, siendo el 34,6 por 100 restante de propiedad de MAPFRE
AMERICA VIDA, filial de MAPFRE MUTUALIDAD. MAPFRE PRAICO ha financiado esta inversién
con sus fondos propios.

Financiacion
Los desembolsos mencionados se han financiado con los recursos obtenidos en la ampliacion de
capital realizada por CORPORACION MAPFRE en el mes de abril.

El endeudamiento bancario en el balance consolidado ascendia a 78 millones de euros a 31 de
diciembre de 2004, frente a 160,2 millones en el ejercicio anterior; a ello se agrega la deuda a
largo plazo contratada mediante emisién de obligaciones por importe de 275 millones de euros
en julio de 2001.
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Relaciones con inversores

La Direccion Financiera y el Departamento de Relaciones con Inversores de la Corporaciéon han
desarrollado una intensa actividad de comunicacion con analistas e inversores. Los resultados de
cada trimestre han sido presentados en reuniones con analistas en Madrid y Londres, y median-
te "conference call" con inversores y analistas, aportandose una amplia informacién comple-
mentaria que se ha comunicado simultaneamente al publico a través de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

Con ocasion de la ampliacion de capital se ha realizado en marzo/abril un programa especifico de
visitas y presentaciones a 111 inversores en 23 ciudades de 11 paises para explicar las condicio-
nes y objetivos de dicha operacion.

En conjunto, a lo largo del ejercicio se han mantenido contactos directos con 67 inversores insti-
tucionales y gestores de inversion espafioles, y 124 de Alemania, Bélgica, Canada, Dinamarca,
Estados Unidos, Francia, Holanda, Irlanda, Italia, Japdn, Reino Unido, Suecia y Suiza.

Toda la informacién publica relativa a CORPORACION MAPFRE y a sus resultados se encuentra
disponible en la seccién dedicada a los inversores contenida en la pagina web del SISTEMA MAPFRE,
cuyo contenido se ha ampliado en el ejercicio 2004 en cumplimiento de lo requerido por la Ley
26/2003, de 17 de julio, de la Orden ECO/3722/2003, de 26 de diciembre, y de la Circular CNMV
1/2004, de 17 de marzo.

Accionariado

A finales del ejercicio 2004, MAPFRE MUTUALIDAD era titular del 55,7 por 100 de las acciones de
la Corporacién, 23.014 accionistas espafioles del 19,5 por 100 y 674 accionistas de otros paises del
24,8 por 100 restante.

La composicion aproximada del accionariado por paises se detalla en el siguiente cuadro:

ACCIONARIADO %
Espafia 75,2
Reino Unido 8,4
Francia 5,8
Estados Unidos 39
Alemania 1,2
Suiza 0,9
Paises nordicos 0,7
Canada 0,2
Bélgica 0,1

Sin identificar 3,6
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El Consejo de Administracion tenia a finales de 2004 la representacion del 55,7 por 100 de las

acciones en circulacion.

La sociedad no tenia en vigor ningun plan de opciones para directivos, empleados o consejeros al

cierre del ejercicio 2004.

A finales del ejercicio 2004, MAPFRE MUTUALIDAD era titular
del 55,7 por 100 de las acciones de la Corporacién, 23.014
accionistas esparoles del 19,5 por 100 y 674 accionistas

de otros paises del 24,8 por 100 restante

Datos bursatiles

Durante el ejercicio 2004 las acciones de la Corporacion han cotizado 251 dias en el Mercado Con-
tinuo, con un indice de frecuencia del 100 por 100. Durante el ejercicio se han contratado
203.445.253 titulos, frente a 197.672.419 en el ejercicio anterior, con aumento del 2,9 por 100 en
el volumen de titulos contratados.

El valor efectivo de estas transacciones ha ascendido a 2.083,9 millones de euros, frente a 1.865,3

millones de euros en 2003, con incremento del 11,7 por 100.

En 2004 el precio de las acciones de CORPORACION MAPFRE, ajustado por la ampliacién de capi-
tal, ha crecido un 0,3 por 100, frente a unos aumentos del 17,4 por 100 para el indice IBEX 35y del
7,9 por 100 para el indice DJ Stoxx Insurance. En los Ultimos 5 anos, el precio de las acciones de
la Corporacion se ha incrementado en un 107,7 por 100, frente a una disminucién del 22 por 100
en el IBEX 35y del 52,5 por 100 en el DJ Stoxx Insurance. El rendimiento por dividendos pagados
a lo largo del afio representa un 2,4 por 100 sobre la cotizaciéon media del ejercicio. A finales de
éste, seis bancos de negocios espafoles e internacionales recomendaban “"comprar” las accio-

nes de la Corporacion, frente a cinco recomendaciones de "mantener” y una de "vender”.
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Estructura MAPFRE 2005
El Consejo de Administracion de MAPFRE MUTUALIDAD, entidad matriz del Sistema, aprobé en
septiembre de 2004 un amplio conjunto de decisiones estratégicas y nombramientos que ha toma-

do efecto el 1 de enero de 2005, y que constituyen un nuevo avance en la linea de las decisiones
adoptadas en los Ultimos afos para la modernizacion y renovacion de las estructuras del Sistema.
Entre las medidas adoptadas, que afectan tanto a la Estructura Territorial como a los Servicios
Comunes del Sistema y a diversas Unidades de negocio, merecen destacarse las siguientes:

Se han adoptado las decisiones necesarias para la puesta en marcha con efecto del dia 1 de
enero de 2005 el plan de reestructuracion y unificacion de la RED MAPFRE, cuya méxima res-
ponsabilidad ejecutiva ha sido asumida por el Consejero Delegado de MAPFRE MUTUALIDAD,
D. Santiago Gayarre Bermejo, que contara al efecto con la colaboracion de una nueva Direc-
cién General Adjunta de la Mutualidad, a cargo de D. Juan José Lépez Pefa.

De acuerdo con el Plan aprobado por el Consejo en el ano 2003, la RED MAPFRE se ha estructu-
rado territorialmente en cuarenta gerencias, que se agrupan en siete Direcciones Generales Terri-
toriales (Madrid, Baleares y Canarias; Noroeste; Norte; Cataluia; Este; Centro; y Andalucia). Cada
una de estas Direcciones Generales Territoriales gestionara un promedio de 50 oficinas directas y
300 oficinas delegadas, con mas de 600.000 clientes y 1.000 millones de euros de primas.

Los objetivos de estas medidas son adecuar la RED MAPFRE a la actual dimensién del Siste-
ma en Espafa, mejorar su eficiencia y el servicio de atencidn al cliente, simplificar las estruc-
turas de distribucién potenciando la oferta conjunta de productos y servicios de las distintas
entidades del Sistema, reforzar la profesionalizacion de la Red, ampliar sustancialmente el
numero de oficinas y de mediadores, y reafirmar el principio de especializacién de las Unida-

desy Sociedades en la gestion del negocio, productos, suscripcién y tramitacion de siniestros.

Se ha redefinido la estructura de los Servicios Centrales Comunes del Sistema, sustituyéndo-
se la figura de las Unidades Funcionales por una estructura flexible de dreas, cada una de ellas
con la categoria (Direccién General, Direccién General Adjunta, Direccién, etc.) adecuada a la
importancia de sus respectivas funciones y competencias. Cada una de estas Areas depende

de un miembro de la Comisién Directiva del Sistema.

Los objetivos de estas
medidas son adecuar
la RED MAPFRE

a la actual dimension
del Sistema en Espafia,
mejorar su eficiencia

y el servicio de
atencion al cliente
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Se han creado, por otra parte, una nueva Direccion General de Inversiones que asume la pla-
nificacién y gestion de las inversiones del conjunto del SISTEMA MAPFRE, a cargo de D. Victor
Bulté Millet, anteriormente Consejero Delegado de MAPFRE VIDA; y una Direccién General de
Comunicacién y Responsabilidad Social, cuya titularidad recae en D. Juan José Almagro Gar-
cia, que asumira la coordinacién y supervision de la actuacion del Sistema en las materias de

su competencia.

Por otra parte, D. Antonio NUfez Tovar ha asumido la Direccién General de Recursos Huma-
nos del Sistema, y se ha reestructurado el Area de Tecnologias de la Informacién, con dos
direcciones generales: Coordinacién y Desarrollos Comunes, a cargo de D°. Begofia Gonzalez

Pastor; y Servicios Informéaticos Comunes, a cargo de D. Javier Gonzalez Montero.

Se han creado una nueva Direccion General de Inversiones
que asume la planificacion y gestion de las inversiones
del conjunto del SISTEMA MAPFRE, y una Direccion General

de Comunicacién y Responsabilidad Social

Las anteriores medidas se han completado con la designacion de D. Antonio Huertas Mejias
como Director General de MAPFRE MUTUALIDAD y méaximo responsable ejecutivo de la Uni-
dad Operativa de Automdviles, sustituyendo en dicho cargo a D. Santiago Gayarre Bermejo; de
D. Ignacio Baeza Gémez como Consejero Delegado de MAPFRE VIDA y Vicepresidente de su
Comisién Directiva; de D. Esteban Pedrayes Larrauri como Consejero Delegado de MAPFRE
SEGUROS GENERALES y Vicepresidente de su Comision Directiva; de D. Angel Alonso Batres
como Vicepresidente Primero de MAPFRE SEGUROS GENERALES y de MAPFRE AGROPE-
CUARIA, manteniendo su actual cargo de Presidente de la Comision Directiva de MAPFRE
SEGUROS GENERALES; de D. Juan Sadez Ruiz como Presidente de la Comisién Directiva de
MAPFRE AGROPECUARIA; de D. Agustin Bernal de la Cuesta como Presidente de las entida-
des y sucursales de seguro directo de MAPFRE en Portugal; de D. Antonio Manuel Cardoso
Bello como Director General de MAPFRE SEGUROS GERAIS; de D. Guillermo Garcia Castelldn
como Presidente de las filiales de MAPFRE AMERICA y MAPFRE AMERICA VIDA en Chile: de
D. Jaime Tamayo |bafiez como Presidente (Chairman) de MAPFRE PRAICO (Puerto Rico) y CEQ
de MAPFRE USA; y de D. Raul Costilla Prieto como Director General (President) y CEO de
MAPFRE PRAICO.
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Alianza estratégica con CAJA MADRID

Durante el ejercicio 2004 ha continuado consolidandose la alianza estratégica establecida con

CAJA MADRID en el afio 2000, que es modelo de como dos grandes grupos financieros indepen-
dientes pueden apoyarse reciprocamente para competir mas eficientemente en el mercado y

ofrecer un mejor servicio a sus clientes.

De esta forma, a lo largo de 2004 se ha incrementado significativamente la colaboracién recipro-
ca de sus redes respectivas en la distribucion de productos aseguradores y bancarios, lo que ha
constituido un factor singularmente positivo para la obtencién de los excelentes resultados de

este ejercicio.

El volumen de primas de seguro aportado por la red de CAJA MADRID en 2004 ha ascendido a
919,8 millones de euros, y la cifra de ventas de productos bancarios de activo y pasivo para CAJA
MADRID aportadas por la red agencial de MAPFRE ha ascendido a 1.639 millones de euros. Estas
cifras son expresivas del nivel de colaboracion alcanzado entre ambos grupos.

A lo largo de 2004 se ha incrementado significativamente

la colaboracion reciproca de sus redes respectivas

en la distribucién de productos aseguradores y bancarios
Estructura territorial

Al cierre del ejercicio 2004 la RED MAPFRE estaba constituida por 352 oficinas directas y 2.289
oficinas delegadas. A lo largo del afo la configuracion de la Red se ha ido adecuando a las nece-

sidades de implantacion territorial del Sistema, que canaliza la colaboracion de un total de 18.332
mediadores afectos y 2.915 corredores. Merece destacarse que en 2004 se ha prorrogado el con-

trato de agencia al 80 por 100 de los agentes que empezaron a trabajar con MAPFRE en 2003.

Durante el ejercicio 2004 se ha continuado impulsando, ampliando y consolidando la organizacion

territorial a través de diferentes acciones, entre las que merecen destacarse las siguientes:

- El programa "Nuevos Delegados”, en el que han participado 268 mediadores con una inversion

en subvenciones de 0,75 millones de euros.

- El programa "Agente Integral del Sistema”, en el que han participado 367 nuevos mediadores,
al que se ha dotado con una inversién econémica de 2,08 millones de euros. A 31 de diciembre
de 2004 el nUmero de agentes activos que han realizado el programa AlS se situaba en 1.357.

- En el Area de Atencién al Cliente se han realizado 673 campafias comerciales dirigidas a mas
de 1.800.000 clientes; se han consolidado 9.185.525 contratos correspondientes a 6.216.769
clientes (de los que el 16,16 por 100 son compartidos); y se han elaborado diversos informes y

estudios para facilitar la accién comercial de la Red.



Informe Anual CORPORACION MAPFRE « Informe de Gestion Consolidado 2004

Foto izda: Nuevas oficinas
de MAPFRE en Espafia (Alcira).

Foto dcha: Edificio de MAPFRE
en Levante.

Por otra parte, durante 2004 se han desarrollado diversas actividades para preparar la implanta-
cion en 2005 del nuevo modelo de estructura territorial aprobado por los drganos de gobierno del
Sistema, basado en la diferencia entre la gestién del negocio —que es competencia de cada una
de las Unidades- y la distribucién, que se hard de forma conjunta a través de la Red Comun con
los necesarios apoyos de cada una de las Unidades. En esta linea se han adoptado las siguientes
medidas:

En 2004 se ha procedido a la renovacion de las estructuras
comerciales y del funcionamiento de la Red para conseguir

un mayor dinamismo en la distribucion

Renovacidn de las estructuras comerciales y del funcionamiento de la Red para conseguir un
mayor dinamismo en la distribucion, y preparacion de la ampliacion en 2005 del niumero de ofi-
cinas directas hasta 404, asumiendo los Gerentes de Subcentral en sus respectivos territorios
la méaxima responsabilidad del cumplimiento de los presupuestos de todas las Unidades y
Sociedades Operativas, y de la ampliacion y renovacion de la Red, reforzandose igualmente la
figura de los Directores de Oficinas.

Puesta en marcha de cuatro nuevas subcentrales para potenciar la penetracién comercial:
Andalucia Norte (Cérdoba y Jaén), Cantabria-Burgos, Galicia Sur (Ourense y Pontevedra) y Cata-
lufa Oriental (Lleida y Tarragona), distribuyéndose el resto del territorio catalan entre las de

Barcelona (ciudad y parte de la provincia) y Catalufia Occidental (resto de la provincia y Gironal.

Mayor profesionalizacion de la red y sustancial ampliacién de la misma, con incremento neto

de 67 oficinas delegadas, alcanzandose a finales del ejercicio un total de 2.289.

Impresiény difusién del "Manual para la Creacion y Desarrollo de la Oficina Delegada MAPFRE",
que pretende ser un apoyo técnico y de orientacion para todos los empleados que tengan res-
ponsabilidad en el desarrollo de la red agencial.
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De dcha. a izda. Santiago
Gayarre, José Manuel Martinez
y Juan José Lopez Pefia en la
primera reunion de la direccion
de la RED MAPFRE tras

la reestructuracion territorial.

Planificacion estratégica

Como es practica habitual en MAPFRE, todas las Unidades y Sociedades Operativas de la Corpora-
cién y las Areas Comunes del Sisterna han actualizado a finales del ejercicio 2004 sus correspon-
dientes Planes Estratégicos, que definen los objetivos establecidos para los tres afios siguientes (en
este caso para el periodo 2005-2007), asi como de las estrategias que se prevé utilizar para el logro
de los mismos.

El Plan Estratégico —enmarcado en el Plan Estratégico
del SISTEMA MAPFRE- ha sido aprobado por el Consejo

de Administracion en su reunion del dia 8 de febrero de 2005

Estos planes se enmarcan en el Plan Estratégico del SISTEMA MAPFRE, que ha sido aprobado
por el Consejo de Administraciéon en su reunion del dia 8 de febrero de 2005.

Durante el ejercicio 2004 se ha llevado a cabo una amplia labor de coordinacién de la configura-
cion de los planes estratégicos de las distintas Unidades y Sociedades, con la finalidad de asegu-
rar la maxima homogeneidad en su presentacion, tanto en sus proyecciones econémicas como
en la formulacién de sus objetivos y estrategias, facilitando asi su andlisis y seguimiento por los

altos érganos de gobierno del Sistema.

La experiencia de mas de quince anos en la utilizacidn de estos planes confirman su utilidad como
instrumentos para la adecuada orientacion, planificacidon y coordinacion de la actividad del con-
junto del Sistema.
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Control de gestion

En el SISTEMA MAPFRE el control de gestion ha sido una funcién tradicionalmente descentrali-
zada en las Unidades y Sociedades Operativas, que controlan con autonomia la evolucidn de sus
respectivos negocios, si bien bajo la supervisién de la Comisidn Directiva del SISTEMA MAPFRE y
del Consejo de Administraciéon de MAPFRE MUTUALIDAD.

La creacién en 2002 del Area Econdmica y de Control de Gestion del Sistema (AECG) respondié
al objetivo de perfeccionar la informacion econdémica y de gestion del conjunto del Sistema y de
sus distintas Unidades y Sociedades, conseguir una mayor homogeneidad en su tratamiento, y
facilitar la obtencidn de una informacién consolidada mas répida y amplia a nivel de las distintas
holdings y del conjunto del Sistema, tanto para los érganos de gobierno de éste como para su

difusion externa.

En los dos anos transcurridos se ha conseguido plenamente este objetivo. EL AECG elabora men-
sualmente un Informe Econdmico, que contiene un amplio y sistematizado conjunto de datos
sobre el conjunto del Sistema y sus distintas Unidades y Sociedades -incluyendo ingresos, resul-
tados, cifras de balances, ratios de gestion, control de inversiones, cumplimiento presupuestario,
etc.—, y que esta sujeto a un proceso de permanente revision y perfeccionamiento para mejorary
ampliar su contenido.

El Informe Econémico mensual tiene una amplia difusion entre los drganos de gobierno del Sis-
tema y de sus distintas Unidades y Sociedades, asi como entre sus principales directivos.

Para fomentar su difusion interna, se ha desarrollado una aplicacion informatica en un entorno
web seguro tanto en la administracién de la informacidén como en la visualizacién de los informes.
Esta aplicacion explota en una base de datos Unica toda la informacidén econémica mensual, lo
que permite una gran versatilidad en la preparacion de informes especificos, datos comparativos
entre ejercicios y con el mercado, y seguimiento presupuestario.

En el ejercicio 2004 se ha prestado una especial atencion para adaptar la informacion a la nueva
estructura territorial implantada a principios de 2005. Para ello se ha desarrollado un nuevo
modelo que, a partir de los datos contables de las distintas entidades, genera informacién eco-
nomica por segmentos geograficos y ramos de negocio, de gran utilidad para la gestion de los
propios érganos de la RED MAPFRE en sus distintos niveles, y para la supervisiéon de su actua-

cion por los 6rganos de gobierno del Sistema.
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En el ejercicio 2004 se ha prestado una especial atencion

para adaptar la informacion a la nueva estructura territorial
implantada a principios de 2005. Para ello se ha desarrollado
un nuevo modelo de gran utilidad para la gestion de

los propios érganos de la RED MAPFRE en sus distintos niveles
También en 2004 se ha incorporado al AECG el Centro de Competencia de Proyectos Administra-
tivos, cuyo objetivo fundamental es prestar soporte tecnolégico a las entidades que disponen de
un sistema de informacion contable sobre plataformas SAP. Esta integracion permitird profundi-

zar en su interaccion con las areas de administracion de las entidades operativas, y desarrollar
proyectos comunes de informacidn financiero-contable con las areas de Consolidaciény de Infor-

macion y Control de Gestidn.
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Durante 2004

se ha finalizado

una segunda version
del software

de mapa de riesgos

Gestion de riesgos

Durante 2004 se ha continuado trabajando en la definicion e implantacion del Sistema de Gestidn
de Riesgos del Sistema (SGR], sobre cuyas principales caracteristicas se facilita amplia informa-

cioén en el Informe de Gobierno Corporativo que se incluye en este Informe Anual.

Entre las principales actividades llevadas a cabo al efecto en 2004 merecen destacarse las

siguientes:
Finalizacion de una segunda versién del software de mapa de riesgos.

Implantacién del modelo de riesgo operacional en seis entidades (MAPFRE Argentina, MAPFRE
BRASIL, MAPFRE LA SEGURIDAD, MAPFRE COLOMBIA, MAPFRE PUERTO RICO y MAPFRE
USA).

Realizaciéon de distintos seminarios y cursos de formacion con el objeto de difundir la metodo-

logia de gestion de riesgos entre las unidades del Sistema.

Eleccion de un modelo de cuantificacion de los riesgos financieros y los riesgos de la actividad
aseguradora y la designacion de una firma de consultoria externa para su implantacién en la
Unidad de Reaseguro. El modelo estara disponible en el segundo trimestre de 2005y, ademas
de servir de experiencia piloto extensible al resto de entidades, permitird cumplir con los
requerimientos establecidos por el Organo de Supervisién de Seguros (F.S.A. en sus siglas en

inglés) de Gran Bretafa para el negocio de MAPFRE RE en dicho pais.

Auditoria interna

La Corporacion disponia al cierre del ejercicio de siete Servicios de Auditoria Interna (SAIl) en las
Unidades Operativas de Seguros Generales, Empresas, Vida, América, Reaseguro, Asistencia y
Salud y de diez Unidades de Auditoria Interna (UAI), localizadas en los principales paises de Ibero-
américa y en Filipinas, coordinados todos ellos por la Direccién General de Auditoria, que actua
bajo la dependencia directa del Comité de Auditoria del Sistema.
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Durante el ejercicio 2004 se han llevado a cabo un total de 530 trabajos de auditoria, de los que
175 han tenido como objeto los Servicios Centrales, 159 la Organizacion Territorial y 45 las enti-
dades filiales, mientras que 133 han sido trabajos especiales y 18 auditorias de sistemas; de los
informes emitidos como consecuencia de estos trabajos, de sus principales conclusiones, de las
recomendaciones formuladas, y del grado de cumplimiento de éstas, se ha dado cuenta regular-
mente al Comité de Auditoria de CORPORACION MAPFRE

Se han dedicado 5.254 horas a la formacion —tanto interna como externa- de los auditores inter-

nos, lo que representa un ratio de 74 horas por auditor y ano.

Durante el ejercicio 2004 se han llevado a cabo un total

de 530 trabajos de auditoria, de los que 175 han tenido como
objeto los Servicios Centrales, 159 la Organizacion Territorial
y 45 las entidades filiales, mientras que 133 han sido trabajos

especiales y 18 auditorias de sistemas

La Direccion General de Auditoria Interna ha revisado igualmente los Informes de Gestién y las
Cuentas Anuales, tanto individuales como consolidados, de CORPORACION MAPFRE, y ha infor-
mado sobre dichos documentos al Comité de Auditoria de Corporacion. También ha revisado los
informes que la Corporacion presenta trimestralmente a la Comision Nacional del Mercado de
Valores [CNMV), y la informacién econdmica de caracter relevante que se presenta a los altos
érganos de gobierno del Sistema.

Merece destacarse que durante 2004 se ha llevado a cabo el Primer Plan de Auditoria de Siste-
mas con la colaboracion de PriceWaterhouseCoopers y KPMG; y se ha dado cumplimiento a lo
dispuesto en el Reglamento de Prevencion del Blanqueo de Capitales, habiéndose comunicado al
Banco de Espana las operaciones obligatorias correspondientes al periodo comprendido entre
enero y diciembre de 2004.

Tecnologias de la informacion

Como se ha senalado en otro apartado de este informe, a finales de 2004 se ha llevado a cabo una
amplia reestructuracién del Area de Tecnologias de la Informacién que ha quedado estructurada
en dos Direcciones Generales: Servicios Comunes (Tecnologia, Produccidn e Infraestructuras), y
Coordinacion y Desarrollos Comunes.

Durante el afio 2004 ha continuado la evolucion de la normativa y metodologia de trabajo para la
construccion de aplicaciones de negocio, que se ha utilizado en todos los nuevos desarrollos de
las Unidades de Automoviles y Seguros Generales, y en el proyecto TRON 21. Este Ultimo proyec-
to supone un cambio cualitativo muy importante, al comenzar a utilizar las entidades de seguros
No Vida en Espafa una misma base de datos para las aplicaciones de negocio y un soporte comun
para administracion; posteriormente se desarrollaran las particularizaciones exigidas por la tipo-

logia de la actividad de cada una de ellas. La primera fase de TRON 21 comenzara a operar en
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paralelo antes de finales de 2005, y esta previsto que entre plenamente en produccién en la prima-
vera de 2006. El proyecto TRON 21 se basa en la aplicacion de seguros TRONADOR, desarrollada
en sus distintas versiones por MAPFRE AMERICA y utilizada por todas las filiales aseguradoras del
Sistema en América.

El proyecto TRON 21 se basa en la aplicacion de seguros
TRONADOR, desarrollada en sus distintas versiones
por MAPFRE AMERICA vy utilizada por todas las filiales

aseguradoras del Sistema en América

Se han renovado por otra parte las infraestructuras del centro de célculo de Majadahonda, con
incorporacion de servidores centrales IBM z/990, que pueden alcanzar una potencia de 1.938
millones de instrucciones por segundo; se ha continuado la consolidacién de servidores UNIX en
el sistema Superdome de HP, lo que significa simplificacidén y potenciacién; la capacidad de alma-
cenamiento central en disco ha pasado de 42 a 118 Terabytes, por crecimiento y consolidacion de
sistemas de almacenamiento, y se han adquirido e instalado dos modernos robots, con capaci-
dades adecuadas para hacer copias de seguridad de los datos; se ha realizado la contratacién de
un centro de respaldo para caso de contingencia grave; se ha avanzado notablemente en la secu-
rizacion de servidores, y en la simplificacién y mejora de los servicios corporativos; y se han incor-
porado al CPD de Majadahonda los sistemas de MUSINIy de MAPFRE FINISTERRE.

En 2004 se ha llevado a cabo en Espana la renovacion completa del antiguo monopuesto por la
nueva Plataforma para Delegados MAPFRE (PDM), que cuenta a diciembre de 2004 con méas de
2.100 puestos. En la RED MAPFRE se ha realizado la apertura de 7 nuevas oficinas directas, 2
Centros de Peritacion y Pago y un Multiservicar. Se han instalado 300 puestos de trabajo nuevos,
y se ha continuado con la renovacion de los puestos de trabajo de tramitadores y de los puestos

de atencidn al cliente, todos ellos con pantallas planas.

La web de MAPFRE recibe
el premio Los Favoritos
de Expansion.
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En el marco del proyecto SIRED se ha finalizado el disefio
y desarrollo de un Catalogo Comercial de Productos,
gue supondra un punto de apoyo para la implantacion

de la nueva estructura de la RED MAPFRE

En lo referente a comunicaciones, se han aportado nuevas mejoras de los servicios para la RED
MAPFRE, con ampliaciones de capacidad de las lineas en aquellas oficinas cuya actividad lo
demandaba; y se ha dotado de nuevas lineas de comunicaciones a 1.700 Oficinas Delegadas en el
marco de la nueva plataforma de la red territorial (PDM), en sustitucion de las comunicaciones
basadas en lineas RDSI. Estas nuevas lineas de comunicacién utilizan tecnologia ADSL, y mejo-

ran de forma importante la operativa diaria de las oficinas.

En Madrid se ha constituido un anillo de comunicaciones de alta capacidad que une los principa-
les edificios ocupados por las sedes centrales de las distintas entidades. Este nuevo servicio, ade-
mas de aportar un importante incremento de capacidad, proporciona mayor seguridad a las
comunicaciones de datos entre los distintos edificios centrales, y esta previsto que sea utilizado

también para transportar las comunicaciones de voz entre los mismos.

Se ha continuado con el plan de instalacion de lineas RDSI en oficinas directas, con renovacion de
las centralitas de comunicaciones cuando era necesario. Con esta actuacion se dispone de acce-
so directo telefénico a cada persona en casi todas las oficinas directas.

En el marco del proyecto SIRED, iniciado en el ejercicio anterior, se ha implantado en el mes de
mayo un conjunto de funcionalidades bésicas de apoyo a la gestién comercial, entre las que cabe
destacar la Posicion Global del Cliente. Se ha finalizado el disefo y desarrollo de un Catalogo
Comercial de Productos, que supondrd un punto de apoyo para la implantacion de la nueva
estructura de la RED MAPFRE. También se ha avanzado significativamente en el disefio de una
Agenda Comercial que permite canalizar, ordenar y administrar oportunidades de venta y gestio-

nes comerciales. Esta prevista su puesta en produccion en el segundo trimestre de 2005.

Atendiendo a la nueva estructura adoptada por la RED MAPFRE, se ha seleccionado y parametri-
zado también una herramienta de mercado que permite la elaboracion y seguimiento de presu-
puestos comerciales, con las especificaciones particulares de todas las Unidades Operativas que

distribuyen productos a través de la Red.

Se ha producido un crecimiento importante de la infraestructura de los Portales con el desarro-
llo de una oficina Internet para Empresas, que nace ya con un nimero importante de servicios
que ofrecen las distintas Unidades y Sociedades Operativas que comercializan productos para la
empresa. De igual modo se han reforzado los sistemas de buzones y alarmas para mejorar el

nivel de atencion prestado a través del Portal.
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Entre los proyectos propios de las Unidades y Sociedades Operativas, cabe destacar los siguientes:

La UNIDAD DE AUTOMOVILES ha realizado una importante cantidad de mejoras y evoluciones
en los sistemas de informacion, entre los que cabe destacar la creacién de una nueva extra-
net de colaboradores y proveedores. Se ha dotado a los distintos niveles de la organizacién de
una nueva y moderna herramienta de control de gestion (SIGAM) que ha permitido retirar
diversos sistemas antiguos y poco eficientes, y se ha dotado de una nueva infraestructura téc-
nica al Centro Nacional de Siniestros (CNS) de Automéviles. Asimismo la centralizacién y con-
solidaciéon de servidores de Tramitacion de Siniestros ha supuesto mejoras tanto de orden

econdémico como operativo.

La infraestructura tecnoldgica que presta servicio a Linea MAPFRE Autos ha sido renovada y

ampliada al nuevo centro situado en Avila, con 60 nuevos operadores.

La UNIDAD DE SEGUROS GENERALES ha desarrollado e implantando PUENTE, una solucién
de apoyo a la operativa con Corredores; ademas, ha desarrollado herramientas de tarificacion
y consulta en soportes moviles (PDA] para la Red.

La UNIDAD VIDA continua la implantacion progresiva de su Plan de Evolucién Tecnoldgica, asi
como los desarrollos necesarios para la integracién de MUSINI VIDA en los procesos de ges-
tion de la Unidad.

La UNIDAD DE EMPRESAS ha elaborado un sistema de informacién gerencial para las areas

financieras y de gestion.

MAPFRE CAJA SALUD ha unificado sus distintos sistemas de gestion documental y ha conso-
lidado en una Unica plataforma la informatica procedente de CAJA MADRID. Se ha finalizado

el analisis funcional para el desarrollo de un sistema de informacién de gestion.
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La UNIDAD AMERICA continta con el plan de implantacién en todas sus filiales de TRONWEB,
la version actualmente utilizada de TRONADOR; el desarrollo e implantacion de un Datawa-
rehouse comun que se utilizard como repositorio de la informacidn técnica, de gestion y de
control presupuestario; y la implantacion de soluciones homogéneas en materia de CRM.
Paralelamente a estos proyectos, se estd abordando el plan para abordar la renovacion tec-
noldgica hacia TRON21.

La UNIDAD ASISTENCIA ha implantado la aplicacion de gestion AMA en tres nuevas filiales,
ademas de dotar esta aplicacion de arquitectura Web y nuevas funcionalidades. También ha
terminado el disefio de una pagina web para clientes y profesionales, que desarrollard duran-

te el proximo ejercicio.
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Se ha prestado especial
atencion en 2004
a realizar una revision

profunda de la
actuacion del SISTEMA
MAPFRE desde

el punto de vista
medioambiental

Ademas de estos proyectos relacionados con el desarrollo de sistemas, se han iniciado activida-
des encaminadas a mejorar el conocimiento y control del gasto en Tecnologias de la Informacién,
con miras a hacer comparaciones homogéneas entre las Unidades y Sociedades Operativas del

Sistema, y para realizar ejercicios de "benchmarking” con el sector de seguros.

Seguridad y medio ambiente

La Direccion de Seguridad y Medio Ambiente del Sistema ha continuado desarrollando las previ-
siones del Plan Director de Seguridad, que ha sido actualizado en 2004.

A lo largo de este ejercicio se han instalado sistemas de proteccion en todas las oficinas directas y
en parte de las delegadas, a la vez que se han mejorado los sistemas de seguridad anti-intrusion, y

se ha realizado una nueva optimizacién de los servicios de vigilancia, con objeto de reducir costes.

Por otra parte, a lo largo del ejercicio se ha trabajado con la colaboracién de una importante firma
de consultoria en la definicion de un Plan de Seguridad de la Informacién del Sistema, con el obje-
tivo de mejorar los actuales niveles de seguridad, garantizando la privacidad, confidencialidad y
disponibilidad de la Informacién. Dicho Plan ha sido aprobado por los 6rganos de gobierno del

Sistema a finales de 2004, y se ha iniciado su implantacion.

También se ha prestado especial atencidén en 2004 a realizar una revisién profunda de la actua-
cion del SISTEMA MAPFRE desde el punto de vista medioambiental, con la finalidad de proponer
a los 6rganos de gobierno del Sistema un plan de actuacidn que sitie a MAPFRE en primera linea
en cuanto a respeto y protecciéon del medio ambiente.
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Comunicacion e imagen

En el ejercicio 2004 se ha prestado una especial atencién a la potenciacién y coordinacion de la

comunicacion externa e interna, mereciendo destacarse las siguientes realizaciones:

Se ha mejorado la relacidn y atencién a los medios de comunicacion, habiéndose difundido 64
notas de prensa, y contestado un total de 533 peticiones de informacién. Al mismo tiempo, se ha
creado una "Sala de prensa” en el Portal MAPFRE, cuya presentacion a los medios de comuni-
cacion se llevard a cabo en el primer trimestre de 2005. Este instrumento permite la permanente
atencion a los medios de comunicacion, facilitando el acceso a un archivo organizado de las
notas de prensa del Grupo; presentaciones, informacién de interés y convocatorias més rele-

vantes; y material gréafico, publicitario y promocional, tanto corporativo como de productos.

Se ha creado una "Sala de prensa" en el Portal MAPFRE,
cuya presentacion a los medios de comunicacion se llevara

a cabo en el primer trimestre de 2005

Ha continuado el proceso de renovacion de EL MUNDO DE MAPFRE, revista institucional de
Sistema, en cuya elaboracidn participan las principales Unidades, Sociedades y Fundaciones
del Sistema a través de su Consejo Editorial. En el ano 2004 se han editado cuatro nimeros de
la revista, y una separata especial dedicada a la presentacion de los resultados 2003 y la cele-
bracién de las Juntas Generales 2004, que se han distribuido en edicién impresa y via "intra-
net” a todos los consejeros y empleados del Sistema. La tirada media en papel ha sido de

22.000 ejemplares por numero. Se ha iniciado también un proceso de coordinacion y mejora

de las publicaciones internas de las distintas Unidades y Sociedades, mereciendo destacarse
el redisefo de la revista MAPFRE FAMILIAR, dirigida a la RED, y el disefio actualmente en
curso de elaboracion de encartes de informacidn institucional de cada pais con la publicacion
EL MUNDO DE MAPFRE.

En 2004 se ha disefiado
la nueva publicidad
institucional de MAPFRE.
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MAPFRE es lider

en notoriedad
espontanea en

el sector asegurador

Esta labor de comunicacién se ha complementado con la utilizacidn del portal interno como
vehiculo de difusion de informaciones de alcance, habiéndose comunicado por esta via un total
de 250 noticias. Como consecuencia del éxito de este sistema y de la creciente demanda de
publicacién de noticias en este canal, a mediados de octubre se ha doblado el espacio desti-
nado al efecto en el portal interno, haciendo posible la difusion simultdnea de dos noticias dia-

rias, cuando las necesidades de la organizacion lo requieren.

Ha continuado, por otra parte, la implantacion de la nueva identidad corporativa de MAPFRE, que
al cierre del ejercicio puede considerarse finalizada en su aplicacion a papeleria, a documenta-
cién operativa, y a publicidad, estando prevista su implantacién paulatina en la sefalizacién de

edificios y oficinas.

Al inicio del ejercicio 2004 se realizdé una nueva Campana de Publicidad Institucional de la marca
MAPFRE, apoyada de nuevo en el eslogan jOjala algln dia podamos asegurarlo todo!, con una amplia
difusion en las televisiones nacionales y autonémicas. La eficacia de esta campana queda reflejada
en los siguientes datos de la encuesta dmnibus que realiza ICEA para el sector asegurador:

MAPFRE es lider en notoriedad espontdnea en el sector asegurador: el 68,8 por 100 de los
encuestados menciona de forma espontdnea la marca, superando en més de 30 puntos a la

siguiente aseguradora.
En cuanto a notoriedad sugerida, MAPFRE es conocida por el 98,1 por 100 de los encuestados.

Durante la campana de publicidad de 2004 MAPFRE se ha situado en la tercera posicion del
ranking de notoriedad sectorial de entidades financieras y aseguradoras.

Durante el Ultimo trimestre de 2004 se ha realizado un concurso para la contratacion de la Cam-
pana de Publicidad Institucional de MAPFRE para el periodo 2005 - 2007, con participacién de las
primeras agencias de publicidad y centrales de compras de medios del pais. Esta nueva campa-
fa, basada en el anuncio "El camino de tu vida”, se ha emitido en TV entre el 14 de eneroy el 27
de febrero de 2005, y ha sido reforzada con la insercion de anuncios en prensay en publicaciones
econdmicas, y con una campana especifica en Internet, en portales de informacion generaly en

diarios digitales.
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AUDITORIA EXTERNA

Las cuentas anuales de CORPORACION MAPFRE y de las principales sociedades que la integran
correspondientes al ejercicio 2004 son auditadas por la firma Ernst & Young. Las retribuciones
devengadas a favor de los Auditores Externos en el mencionado ejercicio por los servicios corres-
pondientes a la auditoria de cuentas anuales ascienden a 1.732.583 euros, habiéndose devenga-
do también 640.854 euros por servicios relacionados con la auditoria de cuentas y 208.806 euros
por otros servicios complementarios prestados, cifras ambas estas Ultimas, que se considera no

comprometen la independencia de los auditores.

IMPLANTACION DE LAS NIIF

Conforme a lo dispuesto en el Reglamento (CE) 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Conse-
jo. de 19 de julioy en la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, MAPFRE MUTUALIDAD y CORPORACION
MAPFRE deberan formular sus cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios
iniciados a partir del 1 de enero de 2005, bajo Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), por lo que durante 2004 se han llevado a cabo los trabajos preparatorios necesarios para
la implantacion de dichas normas. A tal efecto, los drganos de gobierno del Sistema han adopta-
do las decisiones necesarias para definir los criterios que se aplicaran, entre los que merecen

destacarse los siguientes:

Utilizacion del modelo de coste histérico para la valoracién del inmovilizado material y de las
propiedades de inversion.

No activacién de los costes financieros vinculados a la adquisicion de inmovilizado hasta su
puesta en funcionamiento.

Utilizacién del método directo en la elaboracion del Estado de Flujos de Efectivo.

Definicién de los siguientes segmentos primarios (por actividad) y secundarios (geogréficos):

Primarios Secundarios

¢ No Vida e Espana

e Vida e Resto paises Unidn Europea
* Reaseguro e América

e Gestion de activos y otras actividades e Otros paises

En el de desarrollo del proceso de conversion a las NIIF, se estan analizando los impactos conta-
bles de su implantacion y los relacionados con los distintos procesos afectados, entre ellos los
vinculados a las aplicaciones informaticas, lo que ha supuesto una importante actualizacion tec-
nolégica de la utilizada para la consolidacién y un aumento de las opciones disponibles para los

usuarios, que garantizan su explotaciény una mejor cobertura de las necesidades de informacion.

Los impactos contables finales, que dependeran entre otros aspectos de las nuevas normas o
interpretaciones finalmente adoptadas por la Unidn Europea, se detallaran en la informacion con-

solidada correspondiente al ejercicio 2005.
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ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Tras el cierre del ejercicio, CORPORACION MAPFRE ha adquirido acciones representativas del
15,2 por 100 del capital de MIDDLESEA INSURANCE (Maltal, elevando su participacién en dicha
sociedad hasta el 20,7 por 100. Esta operacién se enmarca en un acuerdo entre el GRUPO MID-
DLESEA y MAPFRE, por el que MIDDLESEA INSURANCE adquirira la participacion del 39 por 100
que tiene CORPORACION MAPFRE en el capital de PROGRESS ASSICURAZIONI (ltalia). EL saldo
de estas dos operaciones implicard para CORPORACION MAPFRE un desembolso neto de 5
millones de euros aproximadamente.

PERSPECTIVAS Y OBJETIVOS

El favorable
comportamiento
de los mercados

bursétiles hace
previsible

gue se mantenga

la venta de productos
de ahorro vinculados
a la renta variable

En continuidad con sus objetivos publicos de afios anteriores, la Corporacion ha precisado en los
términos siguientes sus objetivos para el ejercicio 2005:

Con caracter general, alcanzar en el seguro directo No Vida un incremento que sea superior
en un 20 por 100 a la tasa de crecimiento del mercado.

Obtener en el volumen de patrimonios administrados en seguros de Vida y gestion de ahorros
a largo plazo incrementos superiores en un 10 por 100 a la tasa de crecimiento de esta activi-

dad en Espana.

Mantener en las operaciones de seguro directo y de reaseguro No Vida un ratio combinado
igual o inferior al 97 por 100.

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

y ahorro).

Mantener un beneficio por accién creciente.

Imagen del publico asistente
a las Juntas de CORPORACION
| MAPFRE y MAPFRE MUTUALIDAD.
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