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Resumen ejecutivo MAPFRE

Sintesis de la evolucion del EEV durante 2009

Variacion frente a perimetro:

2009 2008™"

Valor del negocio en vigor (VIF) 1.478,5 +15,8% +5,2%

Valor intrinseco del negocio (EEV?) 2.178,7 +11,9% -0,6%

Retorno sobre valor intrinseco (RoEV) 19,3% +8,5p.p +9,9p.p

Valor generado por la nueva produccién 209,99 +46,2% -7,3%

Margen sobre nueva produccion 5,6% +1,3p.p +0,1p.p
Millones de euros

Estos resultados recogen principalmente:

= El crecimiento del volumen de negocio y en especial de los seguros de Vida-Riesgo.
= La actualizacion de las hipotesis usadas para el negocio en Espafa.

* La caida del coste del TVFOGs por el menor volumen y volatilidad de las inversiones en renta
variable.

= La no inclusion de MAPFRE VERA CRUZ VIDA en el perimetro del EEV 2009.

1) El perimetro 2009 excluye las cifras de MAPFRE VERA CRUZ VIDA, que se han incluido en el perimetro 2008.

2) EEV pro forma consolidado para el negocio objeto del calculo = Patrimonio Neto Ajustado (ANAV) + Valor del Negocio en Vigor (VIF), donde el
ANAV se reporta de manera pro forma (asumiendo que todo el negocio objeto del calculo se consolida neto de socios externos en MAPFRE
VIDA) y el VIF se consolida sin ajustes por la cuota de los socios externos.

Analisis del European Embedded Value W

N°2010-17



Componentes del EEV

Patrimonio neto ajustado.

MAPFRE

Valor presente del negocio en vigor, después de impuestos, descontado a la

curva sin riesgo.

TVFOGs Valor temporal de las opciones y garantias financieras implicitas.

Coste del capital.

European Embedded Value

Analisis del European Embedded Value 4

N°2010-17



MAPFRE
Componentes del EEV y su variacion en 2009

EEV 2008(" ' EEV 2009(1)
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ANAV 2008 PVIF CoC TVFOGs EEV 2008 ' ANAV 2009 PVIFs CoC TVFOGs EEV 2009
Il EEV 2008 y 2009 Valor en 2008 Cambio en 2009

1) EEV consolidado pro forma para el negocio objeto del célculo, sin ajustes por la cuota del VIF correspondiente a sus respectivos Millones de euros

socios externos, de la que se facilitan mayores detalles en las paginas 7 y 32 del presente documento. & W
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MAPFRE
Desglose del EEV 2009(")

Por negocio Por canal de distribucion

Patrimonio neto ajustado® 700,2 356% -11,0% Patrimonio neto ajustado 7002 321% -11,0%
PVIF neto® del Seguro de Vida™ 11621 51,7%  -0,7% PVIF neto del canal agencial espafiol 9223 423%  2,6%
- PVIF 1.352,4 60,0% -1,3% - PVIF 1.047,4 48,1% 1,6%
-CoC (190,3) -83%  -4,6% -CoC (1251) -57%  -52%
PVIF neto™ de los Fondos de Inversién 154,0 6,1% 4,3% PVIF neto del canal Caja Madrid 2373 109%  259%
- PVIF 155,7 6,3% 3,3% - PVIF 293,8 13,5% 21,4%
-CoC a,7) -0,2%  -43,6% -CoC (56,5) -2,6% 5,4%
PVIF neto® de los Fondos de Pensiones 199,7 8,1% 4,4% PVIF neto de otros canales bancarios en Espaiia 3562 16,3%  21,4%
- PVIF 210,6 8,6% 3,7% -PVIF 3775 17,3% 20,7%
-CoC (20,9) -0,4% -7,4% -CoC (21,3) -1,0% 11,3%
TVFOGs (37,3) 1,5% -64,3% TVFOGs (37,3) 1,7% -64,3%
2008: 733,1 Millones de euros

1) EEV pro forma consolidado para el negocio objeto del calculo.
2) El Patrimonio Neto Ajustado se reporta pro forma (es decir, asumiendo que todo el negocio objeto del calculo se consolida neto de socios externos en MAPFRE

VIDA). A partir del EEV 2010 el patrimonio neto ajustado comenzara a reportarse de manera agregada, en lugar de pro forma. Ver pagina 31 para una
comparacion entre ambos métodos.

3) PVIF = Valor presente del Negocio en Vigor, consolidado sin ajustes por la cuota de socios externos.
4) Incluye los valores de los negocios en vigor de seguros de Vida y fallecimiento accidental.
5) Los céalculos del EEV a 31/12/2009 se han realizado sobre la base de un nivel de capital igual al 100 por 100 del minimo requerido.
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MAPFRE

Cuota de los socios externos en el VIF 2009

Desglose del VIF 2009 de MAPFRE

1.515,8

(290,7)

PVIF Consolidado antes TVFOGs VIF Consolidado post Socios externos VIF atribuible a MAPFRE
de TVFOGs TVFOGs S.A

Millones de euros
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MAPFRE
Valor anadido en 2009(1)

Cambio en el Valor Intrinseco
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RoEV®) = 19,3%
EEV 2008 Cambios en Cambiosen Cambios Rendimiento Valor Variacion Cambio en Dividendosy EEV 2009
modelo perimetro en hipotesis esperado anadido del valor TVFOGs otros
EEV nuevo real menos

negocio el esperado

1) Cifras consolidadas pro forma. .
2) Sin considerar TVFOGs del nuevo negocio. Millones de euros

3) “Return on Embedded Value” = Retorno sobre el valor intrinseco = Valor afiadido en el afio / Valor Intrinseco, ajustado por los cambios en el modelo y cambios
en el perimetro EEV. g
Valor afiadido en 2009. S
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Analisis de las principales variaciones en el EEV

MAPFRE

= El incremento en el valor intrinseco del negocio recoge principalmente los siguientes efectos:

Cambios en el
modelo

Cambios en el
perimetro

Cambios en las
hipotesis

Analisis del European Embedded Value
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= Efecto negativo neto derivado principalmente de la actualizacion de las tablas
de revalorizacion aplicadas al seguro de Vida en Espafa.

= En las cifras de 2009 no se ha incluido el EEV de MAPFRE VERA CRUZ
VIDA.

= Recoge principalmente:

el efecto de la bajada de los tipos de interés en los tramos mas cortos de la curva,
que incluye un efecto positivo de 15,5 millones de euros por la aplicacion de tasas de
descuento inferiores;

un importe negativo de -37,0 millones de euros por el ajuste por riesgo de crédito de
la rentabilidad financiera esperada;

el uso de hipotesis de mortalidad mas favorables (como consecuencia de usar bases
de datos mas actualizadas) cuyo efecto ha sido de 148 millones de euros;

el uso de hipotesis de caida de cartera mas severas (como consecuencia de usar
bases de datos mas actualizadas), cuyo efecto ha sido de -61,9 millones de euros.




MAPFRE

Analisis de las principales variaciones en el EEV (cont.)

» Incluye principalmente el efecto de la capitalizacion del VIF a la tasa de

Rendimiento descuento, que ha ascendido a 59,7 millones de euros, y el rendimiento

esperado efectivo después de impuestos del patrimonio neto ajustado al inicio del afio
después del coste del capital.

Variacion del valor = Contiene, entre otros:
real menos el — un beneficio real superior al esperado;
esperado — el aumento en las tasas de caidas de cartera superior al esperado.

= El valor temporal de las opciones ha disminuido por el menor volumen y
volatilidad de las inversiones en renta variable.

TVFOGs

Analisis del European Embedded Value \W
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MAPFRE

Valor anadido por el nuevo negocio

Evolucién del valor anadido Principales cambios

5,5% 5,6% . .
. — El crecimiento del volumen de negocio en
Espaina y en especial de los seguros de Vida
Riesgo.

La actualizacion de las hipétesis de
mortalidad y caida de cartera, cuyo efecto
neto es positivo.

El cambio en las hipétesis de gastos de los
fondos de inversion y pensiones.

El descenso en los rendimientos financieros
de los productos de Vida-Ahorro,
parcialmente compensado por el efecto

positivo de la menor tasa de descuento.
2008 2009

I Valor anadido por el nuevo negocio (Mill. €)

No inclusion en el perimetro del EEV de 2009
de MAPFRE VERA CRUZ VIDA, cuya
—=—Margen sobre PVNBI (%) aportacion a las cifras de 2008 fue
significativa.

Millones de euros 7 W
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MAPFRE

Analisis de sensibilidad del valor del negocio en vigor(

Variacion del VIF

Valor resultante

Mill. €

! :
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; |
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. |
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1
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inmuebles 1 !
1
: |
! :
Escenario Reduccié_n (.ie los gastos de - 28,5 : 1.507,0 .
de base: mantenimiento en un 10% : I
€1.478,5 MM | :
: :
Reduccion de la caida de cartera _ 107,0 : 1.585.5 !
en un 10% P ™
I 1
| 1
! :

.z . |
Reduccién de la mortalidad y de la I
morbilidad en un 5% I 5,8 : 1.484,3 |
I 1
! :

Millones de euros

1) VIF = PVIF - TVFOGs — CoC 5 -_RW
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Analisis de sensibilidad del valor afiadido por el nuevo MAPFRE
negocio

Variacién del valor anadido por el nuevo negocio

. Valor resultante
Mill. €

1
1 1
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1 |
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. Reduccion de los gastos de - 58 I
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de base: | :
€209,9 MM ! :
1 |
Reduccién de la caida de cartera _ 28,8 ! I
en un 10% : 238,7 :
1 |
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Millones de euros
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Opinién de Towers Watson

TOWERS WATSON  [A_/

22 de julio de 2010

Mapfre, S A

Carretera de Pozuelo 52
Edificio 1

28222 Majadahonda (Madirid)

Estimados Sefiores,

Opinién de Towers Watson — EEV de ciertas subsidiarias de Mapfre, S.A. a 31 de diciembre de
2009

1 Towers Watson Risk Consulting (Spain), S.A. ("Towers Watson") ha sido seleccionada por Map
S.A. para proporcionar una opinidn actuarial del célculo del embedded value ("EV") de ciertas
subsidiarias de Mapfre S A. a 31 de diciembre de 2009,

2  Elcalculo del EV consolidado ha sido preparado por Mapfre S A. para cumplir con European
Embedded Value Principles and Guidance emitides por el CFO Forum en mayo de 2004 (los "E
PFrinciples”)

3  Losresultados del EV de Mapfre S A comprenden los siguientes negocios

a) Mapfre Vida, S A. de Seguros y Reaseguros sobre la Vida Humana ("Mapfre Vida") y su
sociedades dependientes

- Mapire Caja Madrid Vida, S A de Seguros y Reaseguros;

—  Mapire Inversién S.V., S.A, integrada por Mapire Inversién Dos, S.G.1.1.C, SA
Mapfre Vida Pensiones, EGF P, SA y

—  Bankinter Seguros de Vida, SA de Seguros y Reaseguros,
b) CCM Vida y Pensiones S A. de Seguros y Reaseguros,

¢) Unidn del Duero, Compafila de Seguros de Vida, S.A. ("Unién Duero Vida™ ) y
d) Duero Pensiones, entidad gestora de fondos de pensiones, S.A. ("Duero Pensiones”)

Ambito

4  Losresultados del EV han sido preparados por Mapfre S A y sus sociedades dependientes, exc
los resultados de Unidn Duero Vida y Duero Pensiones que han sido calculado por Towers Wat

6§ Towers Watson ha llevado a cabo una revision de la metodologia e hipotesis utilizadas por Map
S A. en el calculo de los resultados del EV, frente a los requerimientos de los EEV Frinciples

6  Adicionalmente, Towers Watson ha revisado el EV consolidado de 2009, los resultados del nue
negocio, las sensibilidades y el valor afiadido en el afio 2009 preparados por Mapfre S A, tal y
como se muestra en las paginas 3, 12 y 13 de la presentacion.

Opiniéon de Towers Watson
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TOWERS WATSON (A_/

Conclusiones

7  Towers Watson ha concluido que, en su conjunto, la metodologia e hipatesis utilizadas para
determinar el EV consclidado de 2008 y el valor del nuevo negocio cumplen con los EEV Principles.

&  Asimismo, tras llevar a cabo una revision general de los resultados, pero sin realizar verificaciones
detalladas de los modelos ¥ procesos que intenienen, Towers Watson considera que no se han
encontrade diferencias que puedan afectar de manera material alos r del EV i
del valor afiadido en el afio 2009, del valor del nuewvo negocio o de las sensibilidades.

9 Muestro trabajo realizado junto con esta carta estan sujetos a las condiciones y limitaciones que se
muesiran en los parrafos 10 a 15 de esta carta. El trabajo esta basado en la informacion recibida
hasta, e incluyendo, el 16 de julio de 2010,

Condici y limitaciones

10 Larevision de Towers Watson ha sido realizada a peticion de Mapfre, S A. y s& ha desarrollado de
acuerdo con los términos acordados con la Direccion de Mapfre, S.A. Muestra opinion se realiza
unicamente a Mapfre 5.A. de acuerdo con los términos del contrato de prestacion de senvicios de
Towers Watson. Towers Watson no asume responsabilidad ante terceros ajenos a Mapfre, S.A., en
Ila medida mas amplia permitida por la ley, por las decisiones que puedan tomar en relacion al
trabajo de revision, la opinion expresada, o la presente carta.

11 Parala realizacion de nuestra revision hemos confiado, sin realizar ninguna verficacion
independiente, en los datos y las distintas informaciones que, en el curso de nuestro frabajo nos
han sido proporcionados, tanto por escrito como verbalmente por parte de Mapfre S.A. y sus
sociedades dependientes y en que la Direccion de Mapfre, 5.A. no conoce ninguna otra informacion
o datos que deberian haberse puesto a disposicion de Towers Watson y que podrian afectar de
forma material la opinion reflejada en la presente carta.

12 Hemos confiado en la informacidn que se nos ha suministrado relacionada con, aungue no se limita
a, lo siguiente: las cuentas anuales de distintos ejercicios; caracteristicas técnicas de los seguros de
vida, fondos de inversion y fondos de pensiones; informacion sobre la cartera de inversiones; valor
contable y de mercado de los activos; analisis de gastos; cuadro de comisiones en vigor; estudios
intemos de mortalidad y de caida de cartera; informacion sobre primas en vigor, numero de pdlizas
y provisiones tecnicas; informacion sobre los patrimonios gestionados en fondos de inversion y
planes de pensiones; infc ion sobre el r 0, base de datos electrénica de los productos

revisados; proyecciones de flujos por producto; analisis del movimiento; de

13  Towers Watson no ha efectuado una evaluacion sobre la idoneidad, calidad o valor de |a cartera de
activos de Mapfre S.A. y sus sociedades dependientes ni garantiza la suficiencia de las provisiones
tecnicas. Mo hemos investigado ni valorado cualquier posible reclamacion contra Mapfre S.A. o sus
sociedades dependientes distinta que aquéllas realizadas por los dos, tomadores del
segure o participes de fondos de inversion v pensiones dentro de los témminos de sus polizas de
seguros o de sus contratos de fondos dei |nversaon y de fondcs de pensicnes, considerados como

d pecto a compromisos por

normales. En concreto, no se ha consi nes
pensiones, contratos de prestacion de ser\aclos, ni incumplimientos de |3 legislacion.

14 Las hipotesis realizadas sobre |la experiencia futura, incluyen previsi economi y financieras,
impuestos, gastos, tasas de caida de cartera, mortalidad y r guro. Entendemos que estas
hipatesis representan una estimacion razonable. Sin embargo, la experiencia real futura es
probable que difiera de estas hipotesis, debido a fluctuaciones aleatorias, cambios en el entorno
operacional y otros factores. Dichas variaciones en la experiencia real podrian tener un efecto
significativa en los resultados v conclusiones de esta carta. Towers Watson no garantiza que las
hipdtesis asumidas en esta carta se refigjaran en la experiencia real futura,

15 Los resultados que se muestran no toman en consideracion las posibles implicaciones que pudieran
surgir de la introduccion de nueves r isites de reporte regl tarios, como por gj le, un
incremento en el nivel de capital requerido para el mantenimiento del negocio, o limitaciones en
cuanto a la forma en que son invertides los activos.

/F

Atentamente, — {_'._(’_‘_'.‘.'_5
Az h—

Julio Koch Felipe Gémez Rojas
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MAPFRE

Negocio objeto del calculo

= Se ha determinado el embedded value 2009 de los siguientes blogues de negocio:

- negocio de seguros del ramo de Vida (incluyendo complementarios) y del ramo de fallecimiento
accidental de MAPFRE VIDA, vendidos a través del canal agencial, tanto en Espafia como en
Portugal.

- negocio de seguros del ramo de Vida (incluyendo complementarios) y del ramo de fallecimiento
accidental de MAPFRE-CAJA MADRID VIDA.

- negocio de seguros del ramo de Vida (incluyendo complementarios), del ramo de fallecimiento
accidental y de fondos de pensiones de CCM VIDA Y PENSIONES, BANKINTER SEGUROS DE
VIDA, UNION DUERO VIDA y DUERO PENSIONES.

- negocio de fondos de inversion y de fondos de pensiones de MAPFRE INVERSION S.V., S.A,,
MAPFRE INVERSION DOS, S.G.II.C., S.A. y MAPFRE VIDA PENSIONES, E.G.F.P., S.A. de
Seguros, S.A. ("MAPFRE INVERSION Y PENSIONES").

Apéndice metodolégico W
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MAPFRE

Metodologia adoptada

= El embedded value del negocio de seguros de Vida, fallecimiento accidental, fondos de inversion y
fondos de pensiones comprende el patrimonio neto ajustado mas el valor del negocio en vigor,
definidos de la siguiente manera:

- Embedded value = Patrimonio Neto Ajustado + Valor del Negocio en Vigor

- Patrimonio Neto Ajustado (ANAV) = Valor de mercado de los fondos propios ajustado para obtener el valor
economico del capital
- Valor del Negocio en Vigor = PVIF —= TVFOGs — CoC

= Para cumplir con los EEVP se ha adoptado una metodologia bottom-up, evaluando cada uno de los
componentes de riesgo del negocio de forma aislada, porque se ha considerado que proporciona
una informacién mas transparente del valor para los accionistas, captura mejor el riesgo por
producto, diferenciando entre negocio en vigor y nuevo negocio y es independiente de la eleccion
subjetiva de unas determinadas hipotesis de rendimiento financiero.

= Patrimonio neto ajustado:

- El Patrimonio Neto Ajustado o “ANAV” es igual a los fondos propios de acuerdo con las NIIF ajustados por: las
donaciones y dividendos comprometidos; el fondo de comercio; los gastos diferidos; y cualquier otro elemento
necesario para obtener el valor econémico del capital.

= Valor Actual del Negocio en Vigor:

- El Valor Actual del Negocio en Vigor o “PVIF” 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 la curva sin
riesgo. El rendimiento financiero del negocio en vigor se ha calculado en base a tasas de interés sin riesgo
excepto para los activos con tasas de interés fijas afectos a los seguros de Vida-Ahorro, donde se han utilizado
los rendimientos en libros con un ajuste por riesgo de crédito basado en matrices histéricas de fallidos y
transicion. El VIF del negocio de Vida-Ahorro representa el 15 por 100 del EEV total. ElI PVIF incluye el “valor
intrinseco” de las FOGs concedidas a los asegurados.

- El rendimiento financiero del nuevo negocio se ha calculado en base a tasas de interés sin riesgo.

Apéndice metodolégico W
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MAPFRE

Metodologia adoptada

= TVFOGs:

- De acuerdo con los EEVP, se definen las FOGs (“Financial Options and Guarantees”; opciones
y garantias financieras) como aquellas caracteristicas del negocio objeto del calculo que
implican la existencia de garantias con un valor potencial, sobre el nivel o naturaleza de las
prestaciones de los tomadores, u opciones a cambiar dichas prestaciones, ejercitables a
discrecién de los tomadores y cuyo potencial valor depende del comportamiento de las variables
financieras.

- El coste de las FOGs se determina mediante la medicion de dos elementos distintos:

- valor intrinseco: es el coste de las FOGs bajo las condiciones existentes a la fecha de la
valoracion.

- valor temporal: la variacion en el coste de la FOGs resultante de las potenciales modificaciones
que se puedan producir en las prestaciones de los tomadores a lo largo de la vida de la pdliza.

- El valor intrinseco de las FOGs ya se encuentra implicitamente recogido en el célculo del PVIF.
Es necesario por tanto incluir el coste adicional del valor temporal de las FOGs (“TVFOGS").

- Se ha determinado el TVFOGs de las principales FOGs del negocio de Vida incluido en el
analisis. En particular se ha determinado el TVFOGs correspondiente a la garantia de tipo de
interés en los productos con participacion en beneficios.

- En el calculo del TVFOGs se ha asumido la realizaciéon de las plus/minusvalias de renta variable
e inmuebles con el objetivo de:

- minimizar el impacto de la participacién en beneficios en los resultados de la Compaiiia; y
- mantener la composicion de activos a un nivel similar al existente a 31 de diciembre de 2009.

- EI TVFOGs estd basado en 1.000 simulaciones estocasticas de las variables financieras
consistentes con el mercado, y viene determinado como la diferencia entre el valor del negocio
en vigor calculado de forma determinista y la media del valor del negocio en vigor calculado
estocasticamente.

Apéndice metodolégico W
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MAPFRE

Metodologia adoptada

= CoC:

- Enlinea con las practicas de mercado, el CoC usado en el calculo del EEV 2009 se ha medido
aplicando un tipo fijo del 4 por 100 a la cuantia minima exigida para el margen de solvencia.

- Constituye un ajuste de los costes friccionales, los riesgos no inmunizables asi como el riesgo
de crédito no esperado y no considerado en el valor del negocio en vigor.

Apéndice metodolégico 20
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MAPFRE

Metodologia adoptada

= Negocio con participacion en beneficios:

- El negocio en vigor de MAPFRE con patrticipacion en beneficios consiste en productos con las
siguientes caracteristicas comunes en el mercado de seguros espafol:

Un tipo de interés minimo garantizado, que varia entre 2,25% y 6% en el caso de MAPFRE.

Una participacion en beneficios definida como: X% del (Rendimiento financiero — tipo minimo
garantizado — recargos) sobre la provision matematica media, pero que en ningln caso puede
ser negativa. X% varia por producto, pero en la gran parte de los casos es el 90%. El
rendimiento financiero y su volatilidad depende del retorno contable de los activos afectos al
producto, y estd sujeto a cierta discrecionalidad por parte de la direccién incluyendo, por
ejemplo, las decisiones sobre realizacion de plus/minusvalias y sobre la composicién de activos.

- La combinacidon de una tasa minima garantizada y de una férmula de participacion en beneficios
gue no puede ser negativa resulta en flujos asimétricos para los accionistas, Yy
consecuentemente genera un valor temporal positivo de las FOGs.

Apéndice metodolégico W
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MAPFRE

Metodologia adoptada

= Look through EEVP:

- Con el objetivo de asignar correctamente los ingresos y costes a los negocios que los originan y
determinar por tanto el valor de cada uno de los bloques de negocio de forma mas consistente
con su esencia economica, se han realizado los siguientes ajustes:

Los negocios de fondos de inversion y una parte del los negocios de fondos de pensiones y del
negocio de fallecimiento accidental se venden a través de la red de distribucion de MAPFRE
VIDA. El EEV Yy el valor afladido por el nuevo negocio de dichos productos han sido ajustados
para incluir el valor presente neto de los beneficios futuros esperados (o pérdidas) de la entidad
gue se encarga de la distribucion de este negocio.

La gestién de los activos del negocio de seguros de Vida es realizada por MAPFRE INVERSION
Y PENSIONES. El EEV vy el valor afiadido por el nuevo negocio de dichos seguros de Vida han
sido ajustados para incluir el valor presente neto de sus beneficios futuros esperados (o
pérdidas) de la entidad que se encarga de la gestién de activos de dicho negocio.

Apéndice metodolégico W
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Metodologia adoptada

= Valor anadido por el nuevo negocio:

- En el seguro de Vida, se consideran nuevo negocio las primas unicas, extraordinarias y
periddicas de pdlizas suscritas en el afio, asi como las aportaciones extraordinarias a las
polizas existentes. En el negocio de fondos de inversién, se consideran nuevo negocio las
nuevas suscripciones. En el negocio de fondos de pensiones, se consideran nuevo negocio
las aportaciones Unicas, extraordinarias y periddicas de nuevos participes, asi como las
aportaciones extraordinarias de participes existentes.

- El valor afiadido por el nuevo negocio es el valor intrinseco afiadido por el nuevo negocio en el
ejercicio, neto de los gastos de adquisicion, TVFOGs y CoC, valorado al cierre del afio
utilizando las hipotesis aplicables en dicho momento.

Apéndice metodolégico W
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S (& MAPFRE
Hipotesis utilizadas

EEV 2009 EEV 2008

Tasa descuento Curva euroswap cupon cero a 31/12/2009 Curva euroswap cupon cero a 31/12/2008

1 afio 1,31% 1 afo 2,55%
5 afios 2,84% 5 afios 3,25%
10 afios 3,69% 10 afios 3,74%
15 afos 4,13% 15 afios 3,92%
20 afios 4,23% 20 afnos 3,88%

Rendimiento financiero

Tasas libres de riesgo, excepto en los activos Rendimiento en libros hasta el vencimiento
existentes de renta fija afectos al negocio de

Ahorro, para los que se han usado los rendimientos

en libros con un ajuste por riesgo de crédito basado

en matrices histéricas de fallidos y transicion

- Activos existentes

Basada en la curva euroswap
cupodn cero a 31/12/2008

- Tasa de reinversion Basada en la curva euroswap

cup6n cero a 31/12/2009

Gastos de mantenimiento

Comisiones

Mortalidad, invalidez,
rescates y rotaciones

Coste de capital
- Capital requerido
- Coste anual

Tasa impositiva

Modelo de activos estocastico
(TVFOGs)

Apéndice metodolégico

- Basados en un estudio interno
- Expresados en euros por péliza
- Indexados con una inflacién del 2,5%

- No existen gastos excepcionales a ser excluidos
Segun cuadro de comisiones existente

Tablas basadas en la experiencia
de la compaiiia

100% del margen de solvencia minimo
4% anual

30%

Consistente con el mercado usando
volatilidades implicitas en opciones sobre
swaps a 31/12/2009

24

- Basados en un estudio interno

- Expresados en euros por poliza

- Indexados con una inflacion del 2,5%

- No existen gastos excepcionales a ser excluidos

Segun cuadro de comisiones existente

Tablas basadas en la experiencia
de la compafiia

100% del margen de solvencia minimo
4% anual

30%

Consistente con el mercado usando
volatilidades implicitas en opciones sobre

swaps a 31/12/2008 W
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Desglose del valor anadido por el nuevo negocio

Desglose por negocio

_
Seguro de Vida: 2.459,3 2.931,0 186,2 201,9 7,6% 6,9%
- Canal agencial 1.186,8 1.649,6 52,6 110,9 4,4% 6,7%
- Canal bancario 1.272,5 1.281,4 133,6 91,0 10,5% 7,1%
Fondos de inversion 728,1 513,7 9,3 5,7 1,3% 1,1%
Fondos de pensiones 587,1 675,9 14,4 18,7 2,4% 2,8%
- Canal agencial 347,0 427,7 12,2 16,4 3,5% 3,8%
- Canal bancario 240,1 248,2 2,2 2,3 0,9% 0,9%

Desglose por canal de distribuciéon

_
Espaia 3.774,5 3.385,2 209,9 143,6 5,6% 4,2%
- Canal agencial 2.262,0 1.855,6 74,1 50,3 3,3% 2,7%
- Canal Caja Madrid 731,6 818,5 52,8 25,4 7,2% 3,1%
- Canal bancario Otros 780,9 711,1 83,0 67,9 10,6% 9,6%
VERA CRUZ VIDA - 735,3 - 82,7 - 11,2%

Millones de euros
1) “Present Value of New Business Income” = Valor Presente de los Ingresos del Nuevo Negocio. ;
2) Value added by new business = Valor Afladido por el Nuevo Negocio. S
Apéndice estadistico 26
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Desglose de la variacion del EEV en 2009 entre ANAV y

valor del negocio en vigor(

0,0

1)
2)
3)
4)

Cambios en las hipétesis

Rendimiento esperado

Valor afiadido nuevo negocio®®

Variacion del valor real menos el esperado
Cambio en el TVFOGs

Valor aiadido en 2009

Cambios en el modelo

Cambios en el perimetro del EEV®

Dividendos pagados y otros

PVIF - TVFOGs — CoC
Sin considerar TVFOGSs del nuevo negocio.

202,9
-70,1
26,1
0,0
158,9
0,0
-115,2
-129,9

Valor Negocio en vigor'" :

67,3
-127,6
280,3
-72,0
67,0
215,0
-12,8
-129,1
0,0

Efecto de la no inclusion de MAPFRE VERA CRUZ VIDA en el perimetro del EEV.
“Return on Embedded Value” = Retorno sobre el valor intrinseco = Valor afiadido en el afio / valor intrinseco, ajustado

por los cambios en el modelo y los cambios en el perimetro del EEV.

Apéndice estadistico
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67,3
75,3
210,2
-45,9
67,0
373,9
-12,8
-244,3
-129,9
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MAPFRE

Desglose del analisis de sensibilidad

Sensibilidad del valor del negocio en vigor{!)

Canal bancario -
(1)

Efectos de:
- Aumento de 100pb en los tipos de interés -57,2 -26,0
- Reduccién del 10% en el valor de las acciones y de los inmuebles -15,3 -0,1
- Reduccion de los gastos de mantenimiento en un 10% 20,6 7,9
- Reduccién de la caida de cartera en un 10% 82,5 24,5
- Reduccion de la mortalidad y de la morbilidad en un 5% -0,3 6,1

Sensibilidad del valor anadido por el nuevo negocio

Canal bancario -
(1)

Efectos de:
- Aumento de 100pb en los tipos de interés -7,0 -8,7
- Reduccion del 10% en el valor de las acciones y de los inmuebles 0,0 0,0
- Reduccidn de los gastos de mantenimiento en un 10% 4.6 1,3
- Reduccion de la caida de cartera en un 10% 22,4 6,4
- Reduccién de la mortalidad y de la morbilidad en un 5% 1,7 1,2

Millones de euros

1) Incluye el valor del negocio de MAPFRE-CAJA MADRID VIDA bruto de socios externos y excluye el de BANKINTER VIDA. ) HW
Apéndice estadistico
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MAPFRE VIDA: MAPFRE
Reconciliacién al patrimonio neto ajustado

Patrimonio neto consolidado de MAPFRE VIDA a 31/12/09 (NIIF)

Minusvalia no realizadas -2,4
- de las que: inmuebles 44,2
- de las que: inversiones financieras -46,6
Donaciones y dividendos 0,0
Activos intangibles -166,7
Comisiones y otros gastos de adquisicién netos de impuestos 0,0
Otros 1,2

Patrimonio neto consolidado ajustado de MAPFRE VIDA a 31/12/09"

Millones de euros

1) Importe usado en el calculo del valor intrinseco. E --M_Iw
Apéndice estadistico
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Unidades y Sociedades Operativas incluidas en el MAPFRE
EEV 2009

MAPFRE VIDA") OTROS CANALES BANCARIOS(?
IR

Patrimonio neto ajustado 680,7 653,2 Patrimonio neto ajustado 150,0 143,4
PVIF neto del Seguro de Vida 833,6 784,2 PVIF neto del Seguro de Vida 328,5 261,0
- PVIF 1.009,3 964,0 - PVIF 343,1 272,5
- CoC (175,6) (179,8) - CoC (14,6) (11,4)
PVIF neto de los Fondos de Inversion 154,0 144,1 PVIF neto de los Fondos de Inversion 0,0 0,0
- PVIF 155,7 145,7 - PVIF 0,0 0,0
- CoC a7 1,6) - CoC 0,0 0,0
PVIF neto de los Fondos de Pensiones 172,0 158,7 PVIF neto de los Fondos de Pensiones 27,7 32,5
- PVIF 176,2 162,8 - PVIF 34,4 40,2
- CoC 4,2 4,1 - CoC 6,7) 7,7
TVFOGs (35,9) (98,4) TVFOGs (1,4) (5,9)

1) EEV de MAPFRE VIDA = Patrimonio Neto Ajustado (ANAV) + Valor del Negocio en Vigor (VIF), donde el ANAV se consolida neto de socios Millones de euros
externos y el VIF se consolida sin ajustes por la cuota de socios externos, excluyendo el PVIF de BANKINTER VIDA e incluyendo el PVIF del
MAPFRE-CAJA MADRID VIDA. g
2) 100% BANKINTER VIDA + 100% CCM VIDA y PENSIONES + 100% UNION DUERO VIDA + 100% DUERO PENSIONES. Datos agregados.
Apéndice estadistico 30
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EEV 2009 MAPFRE S.A. MAPFRE

Pro forma consolidado(") Agregado(?
[ =R [~

Patrimonio neto ajustado 700,2 786,4 Patrimonio neto ajustado 830,7 911,8
PVIF neto del Seguro de Vida 1.162,1 1.170,8 PVIF neto del Seguro de Vida 1.162,1 1.170,8
- PVIF 1.352,4 1.370,3 - PVIF 1.352,4 1.370,3
- CoC (190,2) (199,5) - CoC (190,2) (199,5)
PVIF neto de los Fondos de Inversion 154,0 147,7 PVIF neto de los Fondos de Inversion 154,0 147,7
- PVIF 155,7 150,7 - PVIF 155,7 150,7
- CoC @,7 (3,2) - CoC @,7) (3,2)
PVIF neto de los Fondos de Pensiones 199,7 191,2 PVIF neto de los Fondos de Pensiones 199,7 191,2
- PVIF 210,6 203,0 - PVIF 210,6 203,0
- CoC (10,9) (11,8) - CoC (10,9) (11,8)
TVFOGs (37,3) (104,3) TVFOGs (37,3) (104,3)

1) EEV pro forma consolidado para el negocio objeto del célculo = Patrimonio Neto Ajustado (ANAV) + Valor del Negocio en Vigor (VIF), donde el
ANAV se reporta de manera pro forma (asumiendo que todo el negocio objeto del calculo se consolida neto de socios externos en MAPFRE VIDA) Millones de euros
y el VIF se consolida sin ajustar por la cuota de socios externos.
2) EEV agregado para el negocio objeto del calculo = Patrimonio Neto Ajustado (ANAV) + Valor del Negocio en Vigor (VIF), donde el ANAV es la
suma del ANAV consolidado de MAPFRE VIDA neto de socios externos mas el ANAV agregado de “Otros canales bancarios” sin ajustar por | Ia
participacion de MAPFRE. El VIF se consolida sin ajustes para la cuota de socios externos.

Apéndice estadistico 31
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MAPFRE

EEV 2008 MAPFRE VERA CRUZ VIDA

MAPFRE VERA CRUZ VIDA E PREVIDENCIA
—

Patrimonio neto ajustado 115,2
PVIF neto del Seguro de Vida 125,6
- PVIF 133,8
- CoC (8,2)
PVIF neto de los Fondos de Inversion 3,6
- PVIF 5,0
- CoC 1,4)
PVIF neto de los Fondos de Pensiones 0,0
- PVIF 0,0
- CoC 0,0
TVFOGs 0,0

Millones de euros

Apéndice estadistico W
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Cuota de la sociedad matriz en el EEV

Participacion

MAPFRE
ANAV
MAPFRE VIDA pro forma 100,0%
VIF
MAPFRE VIDA - CANAL AGENCIAL 100,0%
MAPFRE VIDA - CANAL CAJA MADRID 51,0%
OTROS CANALES BANCARIOS EN ESPANA® 50,0%

TVFOGS

MAPFRE VIDA - CANAL AGENCIAL 100,0%
MAPFRE VIDA - CANAL CAJA MADRID 51,0%
OTROS CANALES BANCARIOS EN ESPANA® 50,0%

1) Incluye BANKINTER VIDA, CCM VIDA Y PENSIONES, UNION DUERO VIDA y DUERO PENSIONES.

Apéndice estadistico 33
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Sociedad
Matriz

700,2

922,3
121,0
178,1

-29,8
-3,1
-0,7

MAPFRE

Socios
externos

0,0
116,3
178,1

0,0
-3,0
-0,7

Millones de euros
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MAPFRE

» Los “European Embedded Value Principles” o “EEVP” son los principios que definen la
metodologia a seguir para el calculo del “European Embedded Value”. Los EEVP fueron acordados
por los directores financieros de las multinacionales aseguradoras europeas pertenecientes al “CFO
Forum” con el propdsito de aumentar la comparabilidad y transparencia de los calculos del valor
intrinseco realizados por las compafiias de seguros. El documento que contiene los EEVP se puede
obtener en la direccion de Internet

= El Patrimonio Neto Ajustado o “ANAV” es igual a los fondos propios de acuerdo con las normas
internacionales de informacion 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.

= Las Opciones y Garantias Financieras o “FOGs” 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
discrecion de los tomadores y cuyo potencial valor depende del comportamiento de las variables
financieras.

= El Valor de una Opcién se compone de Valor Intrinseco y Valor Temporal. En el caso de una
opcion de compra o “call’, el valor intrinseco es igual a la diferencia entre el precio del activo
subyacente y el precio de ejercicio de la misma (en el caso de una opcidn de venta o “put” el orden
de la diferencia se invierte). El valor intrinseco no puede ser inferior a cero. El valor temporal es
igual a la diferencia entre valor total y valor intrinseco y se asigna a la posibilidad que los beneficios
econdmicos obtenibles de la opcion crezcan antes de su vencimiento.

= El| Valor Actual del Negocio en Vigor o “PVIF” es igual al valor actual de los beneficios contables
futuros esperados de la cartera en vigor a la fecha de la valoracion, después de impuestos y
descontado a la curva sin riesgo. El rendimiento financiero del negocio en vigor se ha calculado en
base a tasas de interés sin riesgo excepto para los activos con tasas de interés fijas afectos a los
seguros de Vida-Ahorro, donde se han utilizado los rendimientos en libros con un ajuste por riesgo
de crédito basado en matrices historicas de fallidos y transicion. ElI PVIF incluye el “valor intrinseco”
de las FOGs concedidas a los asegurados.

Glosario W
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Glosario

= El Coste del Capital o “CoC” constituye un ajuste de los costes friccionales, los riesgos no
inmunizables asi como el riesgo de crédito inesperado no considerado en el valor del negocio en
vigor. El CoC usado en el calculo del EEV 2009 se ha cuantificado en funcion de capital igual al 100
por cien del requerimiento legal.

= El Valor del Negocio en Vigor o “VIF” es igual a: PVIF — Valor Temporal de las FOGs (“TVFOGs”)
- CoC

= El “European Embedded Value” o “EEV” es el valor intrinseco obtenido aplicando los “European
Embedded Value Principles”. EI EEV es igual a: ANAV + VIF.

= El Valor Ahadido o “Embedded Value Earnings” se define como el cambio en el valor intrinseco
durante el periodo, incluyendo los pagos de dividendos y excluyendo las aportaciones de capital, y
proporciona una medida del desempefio econdmico durante el afio.

= Los Cambios en las Hipétesis son los cambios en la experiencia futura asumida en el calculo del
valor actual del negocio en vigor, incluyendo hipGtesis econdmicas, de gastos, caidas y
siniestralidad.

= El Rendimiento Esperado del Valor Intrinseco al Inicio del Afio estd compuesto por el
rendimiento efectivo después de impuestos del patrimonio neto ajustado al inicio del afio menos el
coste de capital, mas el rendimiento, a la tasa de descuento, del valor del negocio en vigor y del
capital al inicio del afno.

= La Variacién del Valor Real Menos el Esperado surge principalmente por la variacion entre la
experiencia real y la experiencia asumida utilizada para calcular el valor intrinseco al inicio del afio.

= El Retorno sobre el Valor Intrinseco (“Return on Embedded Value” o “RoEV”) se obtiene
dividiendo el cambio en el valor intrinseco durante el periodo por el valor intrinseco al cierre del
periodo anterior.

Glosario W
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Glosario

= El Nuevo Negocio 0 “New Business” corresponde: en el caso de los seguros de Vida, a las primas
anicas, extraordinarias y periddicas de podlizas suscritas en el afio, asi como las aportaciones
extraordinarias a las polizas existentes; en el caso de los fondos de inversion, a las nuevas
suscripciones; en el caso de los fondos de pensiones, a las aportaciones unicas, extraordinarias y
periddicas de nuevos participes, asi como las aportaciones extraordinarias de participes existentes.

= El Valor Presente de los Ingresos del Nuevo Negocio (“Present Value of New Business
Income” o0 “PVNBI”) corresponde: en el caso de los seguros de Vida, al valor presente de las
primas ingresadas y esperadas del nuevo negocio; en el caso de los fondos de inversion, a las
aportaciones recibidas en el afo; y, en el caso de los fondos de pensiones, a las aportaciones
recibidas en el afio y esperadas del nuevo negocio.

= El Valor Aihadido por el Nuevo Negocio o0 “VNB”, es el valor intrinseco afiadido por el nuevo
negocio en el ejercicio neto de los gastos de adquisicion, TVFOGs y CoC, valorado al cierre del afio
utilizando las hipétesis aplicables en dicho momento.
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Este documento tiene caracter meramente informativo. Su contenido no constituye oferta o
invitacion a contratar ni vincula en modo alguno a la entidad emisora. La informacion relativa
a los planes de la sociedad, su evolucién, sus resultados y sus dividendos constituyen
simples previsiones cuya formulacién no supone garantia con respecto a la actuacion futura
de la entidad o la consecucion de los objetivos o0 de los beneficios estimados. Los
destinatarios de esta informacion deben tener en cuenta que, en la elaboracion de estas
previsiones, se utilizan hipotesis y estimaciones con respecto a las cuales existe un alto
grado de incertidumbre, y que concurren multiples factores que pueden determinar que los
resultados futuros difieran significativamente de los previstos. Entre estos factores, merecen
ser destacados los siguientes: evolucion del mercado asegurador y de la situacion
economica 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.

Advertencia

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

documento.
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