Valor de los negocios de Vida
y Decesos a 31/12/2025

Grupo Mapfre

01 de abril de 2026
¢ Mapfre



Advertencia . mapfre

Este documento tiene caracter meramente informativo. Su contenido no constituye oferta o invitacidn a contratar ni vincula en modo
alguno a la entidad emisora. La informacion relativa a los planes de la sociedad, su evolucidn, sus resultados y sus dividendos constituyen
simples previsiones cuya formulacidn no supone garantia con respecto a la actuacidn futura de la entidad o la consecucidén de los objetivos
o de los beneficios estimados. Los destinatarios de esta informacion deben tener en cuenta que, en la elaboracidon de estas previsiones, se
utilizan hipdtesis y estimaciones con respecto a las cuales existe un alto grado de incertidumbre, y que concurren multiples factores que
pueden determinar que los resultados futuros difieran significativamente de los previstos. Entre estos factores, merecen ser destacados los
siguientes: evolucién del mercado asegurador y de la situaciéon econdmica general en los paises en los que opera el Grupo; circunstancias
que pueden afectar a la competitividad de los productos y servicios aseguradores; cambios en las tendencias en las que se basan las tablas
de mortalidad y morbilidad que afectan a la actividad aseguradora en los ramos de Vida y Salud; frecuencia y gravedad de los siniestros
objeto de cobertura; eficacia de las politicas de reaseguro del grupo y fluctuaciones en el coste y la disponibilidad de coberturas ofrecidas
por terceros reaseguradores; modificaciones del marco legal; fallos judiciales adversos; cambios en la politica monetaria; variaciones en los
tipos de interés y de cambio; fluctuaciones en el nivel de liquidez, el valor y la rentabilidad de los activos que componen la cartera de
inversiones; restricciones en el acceso a financiacion ajena. Los datos numéricos incluidos en este documento son los resultados exactos de
la valoracidn realizada. Es posible que por motivos de redondeo haya algun descuadre en el primer decimal entre distintos cuadros o
graficos a lo largo de la presentacion.

MAPFRE S.A. no se compromete a actualizar o revisar periddicamente el contenido de este documento.
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Andlisis del Valor 9. mapfre
Evolucidn del valor durante 2025

Millones de euros 'y %

Valor intrinseco de la cartera a 31/12/2025” Valor  Variacién
Patrimonio neto ajustado (ANAV) o 2mso 38% .
ValordelnegocioenvigorVIF) L T

- Valor del negocio de productos plurianuales Z 1.889,0 5,5%

- Valor del negocio de productos anuales : 1.766,6 -8,8%
- Valor del negocio de productos financieros y PPy FL® | 6562 & om%

Valor intrinseco del negocio (EV) | 7.029,8 0,4%
""""""""" Atribuble a la Sociedad Matriz | 55348 | 27%

Atribuible a Socios Externos E 1.495,0 I -1,3%

Claves
a N

= Menor aportacién en productos de riesgo, por una reduccidn de las primas en Brasil del 13,4%, y el aumento de
las anulaciones en lberia, explicando -3,4 p.p. de la variacidn del valor del negocio en vigor.

= Buen desempeno de los negocios plurianuales en lberia (primas +23,5%) y otros LATAM y EMEA (primas +17,9%)
explicando 2,0 p.p. de la variacién del valor del negocio en vigor.

= La liberacidén del 11,3% del valor del negocio por resultados en el ano antes de socios externos ha sido de 498,2
M€ que explica -0,3 p.p. de la variacién del negocio en vigor.

\_ /

(1) Sin hacer ajustes por la parte correspondiente a socios externos. 5

(2) Planes de pensiones y fondos de inversién.



Andlisis del Valor o mapfre
Composiciéon del valor del negocio en vigor (VIF)™

Millones de euros 'y %

Ano 2024 Ano 2025

4500 4.383,9 4500 -
’ 4.311,8
4.000 | 4000 |
3.500 - 3.500 -
3.000 3.000
2.500 2.500
(710,8) (710,7)
2,000 - . 2.000 -
1.500 - 1.500
1.000 - 1.000 -
500 500 |
(O o
Valor del Impuestos Valor del Valor del Valor de Valor del Valor del Impuestos Valor del Valor del Valor de Valor del
negocio negocio negocio anual productos  negocio en vigor negocio negocio negocio anual productos negocio en vigor
plurianual antes plurianual financieros, P.P. plurianual antes plurianual financieros, P.P. y
de impuestos y F.L de impuestos F.l.

(CSM} (CSM)

(1) Sin hacer ajustes por la parte correspondiente a socios externos. 6



Andlisis del Valor
Cambio en el valor del negocio en vigor (VIF)®

Valor anadido en 2025 = 433,9

% Mmapfre

Millones de euros 'y %

4.311,8

5.000 |
| 365,3 !
: (2,9) l
I
4500 :| 7,5 | :
|
I
(13,4) . l
(2)
4000 RoV =9,9%
3.500
4.389,5
3.000
2500
2.000
Valor del negocio  Tipos de cambio Intereses Valor del nuevo Ajustes de Liberacién del
en vigor 2024 acreditados negocio experiencia e periodo
ajustado3) hipdtesis

(1) Sin hacer ajustes por la parte correspondiente a socios externos.
(2) “Return on Value” = Retorno sobre el valor del negocio en vigor = Valor anadido en el afo / Valor en 2024 ajustado por el tipo de cambio.
(3) Incluye cambios en el scope.

Valor del negocio
en vigor 2025



Andlisis del Valor <. mapfre
Andlisis de las principales variaciones en el valor del negocio en vigor

Diferencias por tipos de cambio

Los tipos de cambio a cierre en los paises de LATAM con negocio de vida se han mantenido estables,
resultando en un impacto de 13,4 M€ por el efecto agregado de apreciaciones y depreciaciones a nivel pais.

Intereses dcreditados

Los intereses acreditados en el ano asociados al valor de los negocios plurianuales, calculados a un tipo
medio del 4% anual, ascienden a 71,5 M€ después de impuestos.

Valor del nuevo negocio

EL VNB del ejercicio (365,3 M€) experimentd un incremento del 12,0% (+39,2 M€) con respecto al 2024 (326,1
M€), de los cuales 35,1 millones de euros corresponden a los negocios de ahorro en Espana, con mayor
volumen de primas (24,6% de incremento) y un mejor margen.




Andlisis del Valor <. mapfre
Andlisis de las principales variaciones en el valor del negocio en vigor

— Ajustes de experiencia e hipotesis ~

Ligera variacidén en la experiencia de -2,9 M€ (0,07% del total del valor del negocio) explicado por una
experiencia mayor que la esperada sin cambios significativos por la actualizacidn de hipdtesis no
econdmicas.

N /

~— Liberacion del periodo ~

La liberacién de valor del negocio por resultados en el ano y antes de socios externos, ha sido de 498,2 M€,
de los cuales 2458 M€ (49%) corresponden a la liberacién del negocio plurianual y 252,4 M€ (51%) del
negocio anual, productos financieros, planes de pensiones y fondos de inversién.

N /




Andlisis del Valor <. mapfre
Desglose del valor del negocio en vigor (VIF)"en 2025

Millones de euros

/ Por Negocio \ / Por Regional® \

BRASIL

Riesgo Plurianual 1.075,5
325,2

Riesgo Anual  |pentas —_— IBERIA »
.767,3 358,0 238,9 / 2.861,5

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

(2) Por regional, 2,2 M€ corresponde a NORAM no apreciado en el gréfico.



Andlisis del Valor <. mapfre
Desglose del valor del negocio en vigor (VIF) en 2025

VIF = 4.311,8

Millones de euros 'y %

/ VIF atribuible a Grupo MAPFRE =3177,4 ——

VIF Socios
Externos }
11344 f

26%
P. Pensionesy

F. Inversion

VIF atribuible a
Grupo MAPFRE
3.177,4
74%

355,0 Unit Linked

153,5
4,8%

sgo Anual [Decesos |Rentas Riesgopluria




Andlisis del Valor <. mapfre
Valor del nuevo negocio (VNB) en el punto de venta

Millones de euros 'y %

Nuevo negocio del afio en 2025 Valor  Variacién
Valor anadido por el nuevo negocio (VN B)“) 309,2 26,8%

- Valor del negocio de productos plurianuales o /AN 91%
- Valor del negocio de productos anuales 108,1 -6,6%
- Valor del negocio de productos financieros y PP.y FI. | 240 1571%

Valor presente de los ingresos del nuevo negocio (PVNBI)“) d 8.603,7 15,6%
‘Margen sobre la nueva produccién . 36% | 03pp.

Evolucidon del valor anadido Claves
/ \ / Mejora de los margenes y volumen en los productos de Rentas y Unit Linkedh

Iberia, con 44 M€ de VNB (+35 M€ vs. ano anterior) que explica 14,4 p.p. de la
variacién. Las primas alcanzan 1.851 M€ (+751 M€), explicando 8,7 p.p. de la
variacién del PVNBI.

mm\alor anadido por
el nuevo negocio

Aportacién positiva de los negocios plurianuales en LATAM (+20M€ vs. ano

anterior) que explica 8,2 p.p. de la variacién.
--Margen sobre

PVNBI

Caida de primas y margen en productos de riesgo anual en Brasil (-16 M€ de
VNB vs. ano anterior) que explica - 6,6 p.p. de la variacién.

Fuerte crecimiento del volumen de primas (+220 M€) en productos financieros
del canal bancaseguros en lberia (+3,4 M€ de VNB vs. afo anterior), que explica

2024 2025 1,4 p.p. de la variacién y mejora del margen en los planes de pensiones (+11 M€
de VNB vs. ano anterior) que representa 4,5 p.p. de la variacion.

(1) Sin hacer ajustes por la parte correspondiente a socios externos. 12




Andlisis del Valor <. mapfre
Desglose del valor anadido por el nuevo negocio en 2025

Millones de euros 'y %

Desglose por negocio
/ g PVNBI | VNB ~ VNB/PVNBI \
Producto e T g v B B

___________________________________________________________________________________________ 224 2025 2024 2025 2024 2025

_____ Riesgo 13660 16613 el 1610 122%  97%

_AhorroyRentss 22050 28134 B 68 5% 22%
Decesos | 12,2 105,7 | 22,3 18,9 19,9% 17,8%

""" UnitLinked 840 16%7 167 58  20%  32%
TOTAL NEGOCIO SEGUROS 4517,2 6.216,1 239,7 2035  53% 47%
FlyPP. 29246 23876 | 41 57 01%  07%

\TOTAL 7408 8.603,7 2438 3092  33% 3,6%/
- Desglose por canal de distribucidn ™~
Canal L PVNBI . VN VNB/PVNBI

______________________________________________________________________________________________________________ 2024 2025 2024 2025 2024 2025

_____ Canalesnobancarios 6027 64974 &7 W7 15%  23%
Canales bancarios 1.419,1 2.106,3 l 156,1 161,5 11,0% 77% | |

| TOTAL 74418 8.603,7 2438 | 3092 33% 3,6%

. /

13



Andlisis del Valor <. mapfre
Andlisis de sensibilidad del valor del negocio en vigor (VIF)"

/ Sensibilidad —— Variacion del Valor Valor resultante \
Reduccién de los gastos -
163,8
un 1028 [ 4.475,6 J

de mantenimiento en un

Escenario
caida de cartera en ’ 4.645,7 J
4.311,8 un 10% (+7,7%)

Reduccidén de la
mortalidad y de la 2.2 [ 4.464,0 ]
morbilidad en un 5% o /

14

-

(1) Sin hacer ajustes por la parte correspondiente a socios externos.
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Opinidn del revisor externo
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Deloitte.

Deloitte Technology & Transformation, S.LU.
Plaza Pablo Ruiz Picasse, 1

Torre Picasso

28020 Madrid

Espaha

Tel: +34 315 14 50 00
www deloitte es
25 de marzo de 2026

Mapfre S.A.

Carretera de Pozuelo 52
Edificio 1
28222 Majadahonda (Madrid)

Estimados/as,

Carta de opinion — Embedded Value ("EV") y valor del nuevo negocio a 31 de diciembre de 2025 del
Grupo Mapfre

Alcance

1. Mapfre, S.A. ha contratado a Deleitte Technology & Transformation, 5S.LU. en adelante
Deloitte, para proporcionar una cpinion actuarial independiente sobre los resultados del
cdlculo del Embedded Value (“EV™) y del valor del nueve negocio generado durante 2025 a 31
de diciembre de 2025, preparados por Mapfre 5.A. y sus subsidiarias.

2. Para proporcionar esta opinion, Deloitte ha procedido a evaluar el cumplimiento de dichos
calculos con los Principios y Guias del Market Consistent Embedded Value emitidos por el CFO
Forum en abril de 2016 (los “Principios MCEV”), sin considerar otros principios contables o de
valoracion como pueden ser las NIIF.

3. Siguiendo el mismo enfoque aplicado en el ejercicio anterior, MAPFRE S.A. presenta sus
cuentas consolidadas de acuerdo con la normativa NIIF17. Esto implica que, para el clculo del
valor del negocdio incluide en el informe, en el caso de los productos valorados bajo los
modelos de medicion Building Block Approach (“BBA”) o Variable Fee Approach [“VFA”) (en
adelante, productas plurionuales), MAPFRE S.A. utiliza los valores de Contractual Service
Margin (“C5M") netos de impuestos calculados bajo NIIFL7, sin realizar calculos especificos de
Embedded Value.

4. Es importante destacar que los productos plurianuales mencionados en el parrafo anterior,
cuyo Value of In-Force Business ["VIF™) y Value of New Business (“VNB") representan
aproximadamente un 44% y un 57% del total, respectivamente, no han sido objeto de revisién
por parte de Deloitte, ya que forman parte de sus estados financieros auditados. No obstante,
Dieloitte si ha llevado a cabo la revision de aquellos productos que no estan valorados bajo la
normativa MIIF17, como los planes de pensiones y fondos de inversion (en adelante, productos
financieres) y aguellos valorados bajo el modelo de medicion Premium Allocation Aproach
(“PAA") de NIIF17 (en adelante, productos anuales).

En consecuencia, la presente carta de opinion se limita a los productas financieros y productos
anuales mencionados en el parrafo anterior, asi como al Adjusted Net Asset Value |"ANAV™)
para las compafiias objeto de revisidn, que se mencionan a continuacion.

El perimetro objeto de la revision del Embedded Value y del valor del nuevo negocio generado
durante 2025 a 31 de diciembre de 2025, contempla las siguientes entidades:

- Mapfre Vida, 5.A. de Seguros y Reaseguros sobre la Vida Humana (“Mapfre Vida®) y sus
subsidiarias:

a) Mapfre Inversian 5.V, 5.A, que incluye a Mapfre Inversion Dos, S.G11.C,5A va
Mapfre Vida Pensiones, EGFP SA y

b) Bankinter Seguros de Vida, 5.A. de Seguros y Reaseguros;
- Mapfre Segures de Vida, 5.A_ en Portugal;
- Middlesea Valletta Life Assurance Co Ltd., negocdio de vida de Mapfre en Malta;

- Elnegocio de decesos de la compahia de seguros generales de Mapfre en Espana, Mapfre
Espania, S.A_;

- Elnegocio de vida y decesos de Mapfre Perd Vida Compafia de Seguros y Reaseguros,
SAL

- El negecio de vida de Mapfre en Brasil (Brasilseg Companhia de Seguros, Mapfre
Previdencia 5.A., Mapfre Vida 5.A. y Mapfre Seguros Gerais 5.A);

- Elnegocio de vida de Mapfre Tepeyac en México.

Mo se han incluido en el alcance del Embedded Value y del valor del nuevo negecio generado
durante 2025 a 31 de diciembre de 2025, el negocio de seguros generales y una parte del
negocio de vida gue representa aproximadamente el 0,7% del total de provisiones técnicas de
los seguros de vida del Grupo Mapfre a 31 de diciembre de 2025.

Los resultados han sido preparados por Mapfre, 5.A. y sus subsidiarias. Deloitte ha llevado a
cabo una revision de la metodologia y las hipotesis empleadas de acuerdo con los requisitos
de los Principios del MCEV, asi como de los resultados del EV, el valor del nuevo negocio
generado durante el 2025 y las sensibilidades asociadas.

La presentacion de Mapfre S.A. Market Consistent Embedded Value a 31/12/2025 contiene un
resumen de los aspectos clave de la metodologia vy las hipdtesis usadas por Mapfre, S.A. asi
como de los resultades obtenidos.

El trabajo realizado por Deloitte y esta carta estén sujetos a las condiciones y limitaciones
contenidas en los parrafos 10 2 16 de esta carta. El trabajo se basa en informacion recibida
hasta, el 13 de marzo de 2026, inclusive.

Hallazgos

10. Deloitte ha evaluado gue la metodologia e hipdtesis revisadas (gastos, siniestralidad y caida de

cartera), cumplen con los Principios y Guias del Market Consistent Embedded Value por el CFO
Forum en abril de 2016.

11. Este cumplimiento se ha alcanzado alineando el calcule del EV con los criterios utilizados por

Mapfre, S.A_para Solvencia ll, excepto en lo referente a:

16




Opinidn del revisor externo

% Mmapfre

al Les limites al contrato en los productos temporales anuales renovables, en los que &l
criterio de Solvencia |l establece que el limite del contrato a efectos de la valoracion es al
terminar |a anualidad en curso, el criteric aplicado en el MCEV ha sido proyectar las
sucesivas renovaciones, considerando la probabilidad de cancelacion, hasta el vencimiento
de los contrates.

b) Elcoste del capitzl, donde de manera consistente con lo mencienado en &l punto anterior,
se ha calculado sobre un capital requeride tecrico, que corresponderia con la aplicacien de
los mismos limites del contrato al ciloulo de los riesgos.

12. Asimiszmo, basandonos en una revisién a alto nivel de los resultados realizada sobre
informacién agregada, sin llevar a cabo chequeos detallados de los modelos y procesos
involucrados, Deloitte no ha encontrado hallazgos materiales que impacten significativamente
en el EV.

Condiciones y limitaciones

13. La revisién s llevd a cabo en nombre de Mapfre, 5.4, de acuerdo con las instrucciones de los
Directores de Mapfre, 5.A. Nuestra opinidn s& realiza dnicamente a Mapfre 5.A. de acusrdo
con los términes del contrate de prestacien de servicios de Deloitte. Deloitte no asume
responsabilidad ante terceros ajenos a Mapfre, 5.4  en la medida mas amplia permitida per la
ley, por las decisiones que pusdan tomar en relacidn al trabajo de revision, la opinion
expresada, o la presente carta.

14, Deloitte ha preparado esta carta de opinion para ser usada por personas técnicamente
competentes en materias financieras y de seguros y de forma exclusiva para el uso de Mapfre,
5.A. Untercere no debe considerarle para tomar sus decisiones. Queda prohibida toda
referencia a Deleitte en cualquier tipo de informe, cuentas o documentos publicados en
general a los que puedan tensr acceso otras terceras personas sin el previe consentimiento
escrito de Deloitte.

15. Para la realizacion de nuestra revisién hemes confiade, sin rezlizar ninguna verificacion
independiente, en los datos y las distintas informaciones que, en el curse de nuestro trabajo
nos han side proporcionades, tanto por escrito como verbalmente por parte de Mapfre S.A. y
sus sociedades dependientes y en que |a Direccién de Mapfre, 5.4 no conoce ninguna otra
informacidn o datos que deberian haberse puesto a disposicidn de Deloitte v que podrian
afectar de forma material la opinion reflejada en |z presents carta.

16. Mo hemos revisado que la metodologia & hipdtesis usadas por Mapfre 5.A. para Solvencia Il
cumplen con los requisitos y regulaciones de Solvencia Il. Asimismo, el Capital Requerido
utilizado en el cdlculo del Embedded Value ha sido considerado come un input proporcionado
por la entidad, sin haber sido objeto de revision independiente por parte de Deloitte.

17. Hemos cenfiado en la infermacién que se nos ha suministrado relacionada con, aungue no se
limita a, lo siguiente:

a) Informacién publicada en afios anterioras
b] Inventario de hipdtesis y resultados producidos
c) Compeonentes del calculo del Embedded Value a 31 de dicembre de 2025 incluyendo:

- el patrimenio neto ajustado a 31 de diciembre de 2025

- coste de las FOGs o TVFOGs

- costes de los riesgos no financieros o CoC

- valor actual de los beneficios contables futuros esperados de |a cartera en vigor a 31 de
diciembre de 2025 después de impuestos o PYFP

d] Escenario central de resultados y las sensibilidades mas significativas para el Embedded
Value y el valor del nueve negocio de 2025 para los negecios de vida, decesos y pensiones

e] Proyecciones de los productos mas significatives

f} Informacion sobre la metodologia utilizada en &l ciloulo

18. Deloitte ne ha efectuado una evaluacidn sobre la idonsidad, calidad o valer de Iz cartera de
activos de Mapfre 5.A. y sus sociedades dependientes, incluyendo los ajustes de valor
razonable incorperades en el ANAY, ni garantiza la suficiencia de las provisiones técnicas. No
hemaos investigado ni valerado cualquier posible reclamacion contra Mapfre 5.4, o sus
sociedades dependientes distinta de aquéllas realizadas por los asegurados, tomadores del
seguro o participes de fondos de inversidn y pensiones dentro de los términos de sus pélizas
de seguros o de sus contratos de fondos de inversion y de fondos de pensiones, considerados
como normales. En concreto, no se ha considerado reclamaciones respecto a compromisos
por pensicnes, contratos de prestacién de servicios, ni incumplimientos de la legislacion.

19. Queremos sehalar que, debido al caracter incierto que tiene cualguier informacidn basada en
hipatesis realizadas sobre el comportamiento future, podrian producirse diferencias entre las
proyecciones y los resultados reales que, eventualmente, pudieran ser significativos e imcidir
en las conclusiones de esta carta.

En consecuencia, no asumiremos responsabilidad alguna que de elle se derive, ni tampoco en
cuanto @ la necesaria actualizacion de las proyecciones que habriz de realizarse como
consecuencia de aguellos hechos y circunstancias que se produzcan después de la fecha de
esta carta. Deloitte no garantiza que las hipotesis asumidas en las proyecciones reflejaran el
comportamiento real futuro.

Atentaments,

Alejandro Collado
Sodo
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Apéndice metodoldgico <. mapfre
Negocio objeto del cdlculo

= Se ha determinado el valor de 2025 de los negocios de Vida y Decesos, consistentes en los siguientes
bloques de negocio:

Negocio de seguros de Vida (incluyendo complementarios) y de seguros de Fallecimiento Accidental vendidos a través
del canal agencial en la regién IBERIA (MAPFRE VIDA en Espana y MAPFRE SEGUROS DE VIDA en Portugal).

Negocio de seguros de Vida (incluyendo complementarios), de seguros de Fallecimiento Accidental y de Fondos de
Pensiones de BANKINTER SEGUROS DE VIDA, este ultimo incluyendo el negocio tanto de Espana como de Portugal.

Negocio de Fondos de Inversién y de Fondos de Pensiones de MAPFRE INVERSION SV. S.A., MAPFRE A,SSET
MANAGEMENT, S.G.LI.C., SA y MAPFRE VIDA PENSIONES, E.G.F.P, S.A. de Seguros, S.A. ("MAPFRE INVERSION Y
PENSIONES").

Negocio de seguros de Decesos de MAPFRE ESPANA.
Negocio de Vida de MAPFRE MSV en Malta.
Negocio de seguros de Vida y Decesos de MAPFRE Peru VIDA.

Negocio de seguros de Vida en Brasil de las entidades de Brasilseg Companhia de Seguros, MAPFRE Previdencia S.A,,
MAPFRE Vida S.A.,, MAPFRE Seguros Gerais S.A..

Negocio de seguros de Vida de MAPFRE México.

Negocio de seguros de Vida de Insignia Life.

Negocio plurianual de seguros de Vida de MAPFRE Colombia.
Negocio plurianual de seguros de Vida de MAPFRE Panama.
Negocio plurianual de seguros de Vida de MAPFRE Puerto Rico.

= El Grupo MAPFRE opera en el negocio de seguros de Vida en otros paises que no se han incluido en el
alcance del céalculo del EV 2025. Estas entidades fuera del alcance en esta informacidn representan entorno
al 0,7% del total de pasivos de seguros de vida del Grupo MAPFRE a 31/12/2025.



Apéndice metodoldgico <. mapfre
Metodologia adoptada

= El valor intrinseco del negocio de Vida, Decesos y Fondos de Inversidon y Planes de Pensiones se comprende del
patrimonio neto ajustado mas el valor del negocio, definidos de la siguiente manera:

~ Valor intrinseco del Negocio = Patrimonio Neto Ajustado + Valor del Negocio

Patrimonio neto Ajustado (Adjusted Net Asset Value, ANAV) = El Patrimonio Neto Ajustado o “ANAV” es igual al
patrimonio neto de acuerdo con las NIIF, ajustado por activos intangibles y cualquier otro elemento necesario para

obtener el valor econédmico del patrimonio.

o

o Valor del negocio (Value in force, VIF):

- Para los negocios plurianuales valorados bajo metodologia BBA/VFA en NIIF17 se utilizara el CSM neto de
impuestos a 31/12/2025. Los criterios aplicables son los recogidos en las cuentas anuales del Grupo.

> VIF = CSM - impuestos

- Para los negocios de corto plazo (valorados bajo la metodologia PAA en NIIF17), los pasivos financieros y los
planes de pensiones y fondos de inversién, se calculara el valor del negocio en vigor siguiendo metodologia

tradicional.

> VIF=PVFP - CoC
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Metodologia adoptada (cont.)

= Valor anadido por el Nuevo Negocio (VNB):

- En los seguros de Vida y Decesos, se considera como nuevo negocio las primas unicas, extraordinarias y
periddicas de pdlizas suscritas en el ano, asi como las aportaciones extraordinarias a las pdlizas
existentes, que no se hubieran considerado ya en la valoracién del negocio en vigor. En el negocio de
Fondos de Inversidn, se considera como nuevo negocio las nuevas suscripciones. En el negocio de Fondos
de Pensiones, se considera como nuevo negocio las aportaciones Unicas, extraordinarias y periddicas de
nuevos participes, asi como las aportaciones extraordinarias de participes existentes.

~ Valor del nuevo negocio (VNB):

o Para los negocios plurianuales valorados bajo metodologia BBA/VFA en NIIF17 se utilizaréa el CSM neto de
impuestos y del componente de pérdida a 31/12/2025. Los criterios aplicables son los recogidos en las cuentas
anuales del Grupo.

> VNB = CSM del nuevo negocio — LC del nuevo negocio - impuestos

o Para los negocios de corto plazo (valorados bajo la metodologia PAA en NIIF17), los pasivos financieros y los
planes de pensiones y fondos de inversidon, se calculara el valor del nuevo negocio siguiendo metodologia
tradicional.

> VNB = PVFP del nuevo negocio — CoC
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Metodologia adoptada (cont.)

= En el caso de los negocios a corto plazo se ha optado por una metodologia alineada con la aplicada en Sll,
excepto por:

- Los limites del contrato, en los que el criterio de solvencia Il establece el limite al terminar la anualidad en curso y el
criterio aplicado en este calculo ha sido proyectar las sucesivas renovaciones, considerando la probabilidad de
cancelacidén, hasta el vencimiento de los contratos.

- De forma consistente con lo anterior, el coste de capital se ha calculado sobre un capital requerido tedrico, que
corresponderia a aplicar ese mismo limite de contrato al calculo de los riesgos.

= Declaracion de la entidad:

~ El Consejo de Administracién de MAPFRE S.A. confirma que los resultados que se muestran en este documento han sido
elaborados de acuerdo con los criterios del Grupo.

- Este documento presenta los resultados, metodologia e hipdtesis utilizadas para calcular el valor intrinseco en 2025 para
todo el negocio descrito en “Negocio objeto del calculo”.

- Deloitte ha sido encargado de la revisidn del calculo del Embedded Value. El alcance y conclusiones de esta revision
quedan recogidas en la carta de opinidn del consultor.
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Tasa descuento

Spread

Gastos de mantenimiento

Comisiones

Mortalidad, invalidez y anulaciones

Coste de capital
- Capital requerido

- Coste anual

Tasa impositiva

Modelo de activos estocdstico (TVFOG)

Tipo de cambio

Ano 2024

Curva libre de riesgo a 31/12/2024
EUR BRL PEN MXN COP ushD

1afio 2,24% 15,02% 3,98% 9.72% 8,47% 418%

5afios  2,14% 15,24% 5,43% 9,49% 10,76% 4,02%

10 afios  2,27% 14,43% 6,89% 9,75% 12,01% 4,07%

15 aflos  2,33% 13,44% 713% 9.39% 12,02% 4,13%

20 ahos  2,26% 12,31% 6,82% 8,77% 11,29% 4,10%
A los negocios de largo plazo se les aplica un spread explicado en el

apartado "5.14. OPERACIONES DE SEGUROS" subapartade'D. Tasa de
descuento" de las cuentas anuales del Grupo.

- Basados en estudios internos
- Expresados en euros por péliza

- Indexados a la inflacidn

- No existen gastos excepcionales a ser excluidos

Segun cuadro de comisiones existente

Tablas basadas en la experiencia de la compafia

100% SCR Solvencia Il (sin limites de contrato)
En media, entre un 5% y un 6% anual antes de impuestos

La correspondiente al pais y afio

Consistente con el mercado usando volatilidades implicitas en opciones
sobre swaps a 31/12/2024

Real brasilefio (0,1561), sol peruano (0,256), peso mexicano (0,0464), peso
colombiano (0,0002) y délar (0,9657) a 12/2024

Ano 2025

Curva libre de riesgo a 31/12/2025
EUR BRL PEN MXN COP ushD

1afio 2,08% 13,82% 3,58% 711% 10,15% 3,43%
5afios  2,48% 13,34% 4,37% 7,95% 12,87% 3,47%
10 anos  2,86% 13,74% 5,98% 8,57% 12,73% 3,84%
15anos  3,M% 13,91% 6,52% 8,43% 11,95% 4,14%
20 afos  3,21% 13,91% 6,38% 7,98% 10,95% 4,28%

A los negocios de largo plazo se les aplica un spread explicado en el
apartado "5.14. OPERACIONES DE SEGUROS" subapartade'D. Tasa de
descuento" de las cuentas anuales del Grupo.

- Basados en estudios internos
- Expresados en euros por péliza

- Indexados a la inflacidn

- No existen gastos excepcionales a ser excluidos

Segun cuadro de comisiones existente

Tablas basadas en la experiencia de la compafia

100% SCR Solvencia Il (sin limites de contrato)
En media, entre un 5% y un 6% anual antes de impuestos

La correspondiente al pais y afio

Consistente con el mercado usando volatilidades implicitas en opciones
sobre swaps a 31/12/2025

Real brasilefio (0,1546), sol peruano (0,2531), peso mexicano (0,0474), peso
colombiano (0,0002) y ddlar (0,8515) a 12/2025

(1) En el caso de MAPFRE VIDA se utiliza el Modelo interno de longevidad a estos efectos.
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= El Valor Intrinseco del Negocio o “EV” es la suma del patrimonio neto ajustado y el valor presente de los beneficios futuros
esperados de los contratos en vigor, calculado utilizando hipdtesis realistas de mortalidad, morbilidad, gastos, caidas e
inversiones, descontado a una tasa de riesgo apropiada.

= El Patrimonio Neto Ajustado o “ANAV” es igual a los fondos propios de acuerdo con las normas internacionales de
informacién financiera ajustados por: las plusvalias o minusvalias no realizadas de propiedad de los accionistas; las
donaciones y dividendos comprometidos; el fondo de comercio; los gastos diferidos; y cualquier otro elemento necesario
para obtener el valor econémico del capital.

= El Margen del Servicio Contractual o “CSM” es el componente de Activo o Pasivo para el grupo de contratos de seguro y
reaseguro que representa la ganancia no devengada que la entidad reconocera a medida que presta servicio en el futuro.
Permite evaluar la viabilidad de la compania en un corto-medio plazo, ya que se puede determinar el volumen de ganancias
futuras generadas por los contratos ya emitidos.

= El Componente de Pérdida o “LC” del nuevo negocio determina los importes que se presentan en resultados como pérdidas
en grupos de contratos en el punto de venta.

= Las Opciones y Garantias Financieras o “FOG” son aquellas caracteristicas del negocio objeto del calculo que implican la
existencia de garantias con valor potencial, sobre el nivel o naturaleza de las prestaciones de los tomadores, u opciones a
cambiar dichas prestaciones, ejercitables a discrecidn de los tomadores y cuyo potencial valor depende del comportamiento
de variables financieras.

= El Valor Actual de los Beneficios Futuros o “PVFP” es igual al valor actual de los beneficios contables futuros esperados de
la cartera en vigor a la fecha de la valoracidn, después de impuestos y descontado a su curva correspondiente.

= El Valor Actual de las Primas y Aportaciones del Nuevo Negocio Futuras o “PVNBI” es igual al valor actual de las primas y
aportaciones contables futuras esperadas de la cartera del nuevo negocio a la fecha de la valoracién, descontadas a su
curva correspondiente.
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= El Coste de Capital (“Cost of Capital” o “CoC”) constituye un ajuste por los riesgos no inmunizables no considerados en el
PVFP. Para calcular el CoC, el capital requerido se ha proyectado a futuro en funcién de los drivers mas adecuados para
cada linea de negocio.

= Los Ajustes de Experiencia y los Cambios en las Hipdtesis incluyen:

- La variacién del valor Real menos el Esperado, que surge principalmente por la variacidon entre la experiencia real y la
experiencia asumida utilizada para calcular el valor intrinseco al inicio del ano.

- Los cambios en la experiencia futura asumida en el calculo del valor actual del negocio en vigor, incluyendo hipdtesis
de gastos, caidas, siniestralidad...

= Los Intereses Acreditados son el ajuste financiero que refleja el efecto del valor del dinero sobre el VIF de los negocios
plurianuales, calculado a la tasa de descuento establecida en el reconocimiento inicial del grupo de contratos del seguro
(tasa “locked-in”).

= La Liberacion del Periodo es la parte del valor reconocida como ingreso en la cuenta de resultados en un periodo contable,
reflejando la prestacién de servicios de seguro durante dicho periodo.

= El Retorno sobre el Valor del Negocio en Vigor (“Return on Value” o “RoV”) se obtiene dividiendo el valor del negocio
anadido durante el periodo entre el valor del negocio en vigor al cierre del periodo anterior, ajustado por los tipos de cambio.

= El Valor del Negocio Anadido en el Ao se compone por los intereses acreditados, el valor del nuevo negocio, los ajustes de
experiencia 'y cambio de hipdtesis y otros.






	Diapositiva 1: Valor de los negocios de Vida y Decesos a 31/12/2025
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4
	Diapositiva 5
	Diapositiva 6
	Diapositiva 7
	Diapositiva 8
	Diapositiva 9
	Diapositiva 10
	Diapositiva 11
	Diapositiva 12
	Diapositiva 13
	Diapositiva 14
	Diapositiva 15
	Diapositiva 16
	Diapositiva 17
	Diapositiva 18
	Diapositiva 19
	Diapositiva 20
	Diapositiva 21
	Diapositiva 22
	Diapositiva 23
	Diapositiva 24
	Diapositiva 25
	Diapositiva 26
	Diapositiva 27

