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INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Mapfre Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafa, segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

KPMG Auditores S.L., sociedad espafiola de responsabilidad limiteda y firma Inscrita en el Registro Oficiai de Auditores de Cuentas con el n°.50702, y en el
miembro de la red KPMG de firmas independientes afiliades a KPMG International Registro de Sociedades dei Instituto de Censores Jurados de Cuentas con el n°.10.
Cooperative (“KPMG Ir jonal”), sociedad suiza. Reg. Mer Madrid, T. 11.961, F. 90, Sec. 8, H. M -188.007, Inscrip. 9
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segtin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por

separado sobre esas cuestiones.

Reconocimiento de ingresos

Véanse Notas 3 y 18 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria

Cémo se abordé la cuestién en nuestra auditoria

Los principales ingresos de la Sociedad, dada su
naturaleza, son los relativos a las comisiones de
gestién devengadas que repercute a las Instituciones
de Inversién Colectiva que gestiona. El correcto
reconocimiento e imputacién en el periodo adecuado
de estos ingresos es un aspecto relevante de
nuestra auditoria de la Sociedad.

Como parte de nuestros procedimientos, en el
contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el
disefio e implementacion de los sistemas de control
de la Sociedad en relacién con el célculo de las
comisiones de gestién de las Instituciones de
Inversion Colectiva gestionadas.

Adicionalmente, los principales procedimientos
realizados sobre el reconocimiento de ingresos han
sido los siguientes:

— Hemos comprobado que las Instituciones de
Inversién Colectiva consideradas en el proceso
de célculo y facturacién de comisiones coinciden
con las que, de acuerdo con los registros de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, han
sido gestionadas por la Sociedad durante el
ejercicio.

— Hemos recalculado para una muestra la
comision de gestion de las Instituciones de
Inversién Colectiva que gestiona y contrastado
los porcentajes de comisién aplicados con los
porcentajes previstos en los Folletos de las
Instituciones Inversién Colectiva y con los
limites establecidos por la normativa de la
Comisién Nacional del Mercado Valores.

— Hemos comprobado para dicha muestra que los
ingresos devengados por la Sociedad por este
concepto se encuentran registrados como gasto
en las Instituciones de Inversién Colectiva que
gestiona.

— Hemos evaluado que la informacion de las
cuentas anuales en relacién con los ingresos por
comisiones de gestion es adecuada de
conformidad con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas anuales y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los administradores de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espafa, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad son responsables de la
valoracién de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la
Sociedad tienen intencién de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.



Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estén libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espania
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basdndose en
las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espaia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

— ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es més
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

—  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefnar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad.

—  Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad.

— Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad, del
principio contable de empresa en funcionamiento y basdéndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa
en funcionamiento.

—  Evaluamos la presentacidn global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditorfa.

También proporcionamos a los administradores de la Sociedad una declaracién de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan
suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la Sociedad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piablicamente la cuestion.

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Informe adicional de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20
de julio, de Auditoria de Cuentas

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
de conformidad con el articulo 36 de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas de
fecha 4 de abril de 2018.

Periodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2015 nos nombré como
auditores de la Sociedad por un periodo de tres afnos, contados a partir del ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2015.

KPMG Auditores, S.L.

Inscrito en el R.O.A.C. n® S0702 Auu_ﬂ““

fusnrufo_’ne CENSORES JURADOS
pE CuENTAS DE ESPARA

KPMG AUDITORES, S.L.
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BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 y 2016
ACTIVO Nowdela | 2017 2016

1. Tesoreria 0,00 0,00
2. Cartera de negociacion 7 0,00 0,00
2.1. Valores representativos de deuda 0,00 0,00
2.2. Instrumentos de capital 0,00 0,00
2.3. Derivados de negociacion 0,00 0,00
2.4. Otros activos financieros 0,00 0,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
3. Otros activos financieros a valor razonable con cambios enpy g 0,00 0,00
3.1. Valores representativos de deuda 0,00 0,00
3.2. Instrumentos de capital 0,00 0,00
3.3. Otros activos financieros 0,00 0,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
4. Activos financieros disponibles para la venta 8 18.757.651,77]  15.948.881,15
4.1. Valores representativos de deuda 5.162.416,03 5.322.064,32
4.2, Instrumentos de capital 13.595.235,74]  10.626.816,83
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
5. Inversiones crediticias 9 12.474.902,98| 13.798.419,14
5.1. Crédito a intermediarios financieros 12.474.902,98 13.798.419,14
5.2. Crédito a particulares 0,00 0,00
5.3. Otros activos financieros 0,00 0,00
6. Cartera de inversion a vencimiento 0,00 0,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
7. Derivados de cobertura 0,00 0,00
8. Activos no corrientes en venta 0,00 0,00
8.1. Valores representativos de deuda 0,00 0,00
8.2. Instrumentos de capital 0,00 0,00
8.3. Activo material 0,00 0,00
8.4. Otros 0,00 0,00
9. Participaciones 0,00 0,00
9.1. Entidades del grupo 0,00 0,00
9.2. Entidades multigrupo 0,00 0,00
9.3. Entidades asociadas 0,00 0,00
10. Contratos de seguros vinculados a pensiones 13y 15 | 2.797.924,94 2.812.154,09
11. Activo material 10 139.204,39 161.054,04
11.1. De uso propio 139.204,39 161.054,04
11.2. Inversiones inmobiliarias 0,00 0,00
12. Activo intangible 0,00 0,00
12.1. Fondo de comercio 0,00 0,00
12.2. Otro activo intangible 0,00 0,00
13. Activos fiscales 19 673.385,57 673.233,77
13.1. Corrientes 0,00 0,00
13.2. Diferidos 673.385,57 673.233,77
14. Resto de activos 14 13.888,19 16.070,46
TOTAL ACTIVO 34.856.957,84] 33.409.812,65

7
s

A FS

Mapfre Asset Management, Sociedad Gestorade }1 €, 5 A

(Datos en euros)
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PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nomdels | 2017 2016

1. Cartera de negociacion 0,00 0,00
2. Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios enpy g 0,00 0,00
3. Pasivos financieros a coste amortizado 12 3.712.182,04] 3.025.060,85
3.1. Deudas con intermediarios financieros 3.055.796,99| 3.016.935,44
3.2. Deudas con particulares 656.385,05 8.125,41
3.3. Empréstitos y pasivos subordinados 0,00 0,00
3.4. Otros pasivos financieros 0,00 0,00
4, Derivados de cobertura 0,00 0,00
5. Pasivos asociados con activos no corrientes en venta 0,00 0,00
6. Provisiones 15 3.211.944,38( 3.164.105,16
6.1. Fondos para pensiones y obligaciones similares 3.121.476,98] 3.076.22473
6.2. Provisiones para impuestos y otras contingencias legales 0,00 0,00
6.3. Otras provisiones 90.467,40 87.880,43
7. Pasivos fiscales 19 2.158.515,58] 1.626.981,57
7.1. Corrientes 1.179.844 46| 723.662,27
7.2. Diferidos 978.671,12|  903.319,30
8. Resto de pasivos 14 905.710,41| 2.599.294 96
TOTAL PASIVO 9.988.352,41] 10.415.442 54

FONDOS PROPIOS 4 21.934.799,52( 20.284.412,15
1. Capital 2.043.400,00{ 2.043.400,00
1.1. Escriturado 2.043.400,00] 2.043.400,00
1.2. Menos: Capital no exigido 0,00 0,00
2. Prima de emisién 0,00 0,00
3. Reservas 12.210.436,99] 11.539.221,16
3.1. Reserva legal 408.680,00 408.72115
3.2. Reservas de revalorizacion 0,00 0,00
3.3. Otras reservas 1.098.503,00; 1.097.437,01
3.4. Resultados negativos de ejercicios anteriores 0,00 0,00
3.5. Remanente 10.703.253,99| 10.033.063,00
4, Otros instrumentos de capital 0,00 0,00
5. Menos: Valores propios 0,00 0,00
6. Resultado del ejercicio 7.680.962,53| 6.701.790,99
7. Menos: Dividendos y retribuciones 0,00 0,00
AJUSTES POR VALORACION 8 2.933.805,91] 2.709.957 96
1. Activos financieros disponibles para la venta 2.933.805,91f 2.709.957,96
2, Coberturas de los flujos de efectivo 0,00 0,00
3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero 0,00 0,00
4, Diferencias de cambio 0,00 0,00
5. Resto de ajustes por valoracion 0,00 0,00
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS 0,00 0,00
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 34.856.957,84| 33.409.812,65

{Datos en euros)
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BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016 |
Nota de la
PRO-MEMORIA o 2017 2016

1. Avales y garantias concedidas 0,00 0,00
2. Otros pasivos contingentes 0,00 0,00
3. Compromisos de compraventa de valores a plazo 0,00 0,00
4. Valores propios cedidos en préstamo 0,00 0,00
5. Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones 0,00 0,00
6. Derivados financieros 0,00 0,00
7. Otras cuentas de riesgo y compromiso 0,00 0,00
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 0,00 0,00

1. Depésito de titulos 0,00 0,00
2. Carteras gestionadas 17 | 5.811.385.817,25 5.235.727.830,41
3. Otras cuentas de orden 0,00 0,00
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 5.811.385.817,25| 5.235.727.830,41

(Datos en euros)
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016
CONCEPTOS Nota de la 2017 2016
memoria
1. Intereses y rendimientos asimilados (+) 8y9 379.363,44 484.836,26
2. Intereses y cargas asimifadas (-) -118.397,69 -123.221,69
MARGEN DE INTERESES (+/-) 260.965,75 361.614,57
3. Rendimiento de instrumentos de capital (+) 1563.174,24 0,00
4. Comisiones percibidas (+) 18 46.662.868,58)  39.922.013 91
5. Comisiones pagadas (-) 18 -30.849.892,18] -28.026.270,24
6. Resultado de operaciones financieras (neto) (+/-) 0,00 928.681,11
6.1. Cartera negociacion (+/-) 0,00 0,00
6.2. Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios enpy g (+/-) 0,00 0,00
8.3. Instr. financieros no valorados a valor razonable con cambios enp y g (+/-) 0,00 0,00
6.4. Otros (+/-) 8 0,00 928.681,11
7. Diferencias de cambio (neto) (+/-) -15,99 74,18
8. Otros productos de explotacion (+) 0,00 0,00
9. Otras cargas de explotacion (-) -26.704,02 -25.800,00
MARGEN BRUTO (+/-) 16.200.396,38]  13.160.165,17
10. Gastos de personal (-) 18 -3.461.994,52]  -2.612.056,49
11. Gastos generales (-) 18 -2.487.038,77)  -1.633.51710
12. Amortizacion (-) 10 -35.160,74 -33.707,88
13. Dotaciones a provisiones (neto) (+/-) 0,00 0,00
14, Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) (+/-) 0,00 0,00
14.1. Inversiones crediticias (+/-) 0,00 0,00
14 2 Otros instr financ.no valorados a valor razonable con cambios enpy g (+/-) 0,00 0,00
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+/-) 10.216.202,35(  8.880.883,70
15. Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) (+/-) 0,00 0,00
15.1. Activos materiales (+/-) 0,00 0,00
15.2. Activos intangibles (+/-) 0,00 0,00
15.3. Resto (+/-) 0,00 0,00
16. Ganancias/(Pérdidas} en la baja de activos no clasificados como no corrientes en
venta (+/-) 7.094,54 94.884,17
17. Diferencia negativa en combinaciones de negocios 0,00 0,00
18. Ganancias/(Pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados como
operaciones interumpidas (+/-) 0,00 0,00
RESULTADOC ANTES DE IMPUESTOS (+/-) 10.223.296,89]  8.935.767,87
19. Impuesto sobre beneficios (+/-) 19 -2.542.334,36]  -2.233.976,88
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS (+/-) 7.680.962,53;  6.701.790,99
20. Resultado de operaciones interrumpidas (neto) (+/-) 0,00 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO 7.680.962,53]  6.701.790,99
{Datos en euros)
g
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2017 Y 2016
|A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2017 2016

A) Resultado del ejercicio (+/-) 7.680.962,53| 6.701.790,99
B) OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS (+/-) 223.847,95| -520.523,48
1. Activos financieros disponibles para la venta (+/-) 298.463,93( -694.031,31
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) 298.463,93] 198.438,62
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 -892.469,93
¢) Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00
2, Coberturas de los flujos de efectivo (+/-) 0,00 0,00
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) 0,00 0,00
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00
¢) Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas (+/-) 0,00 0,00
d) Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00
3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero(+/-) 0,00 0,00
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) 0,00 0,00
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00
¢) Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00
4. Diferencias de cambio (+/-) 0,00 0,00
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) 0,00 0,00
b) Importes transferidos a fa cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00
¢) Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00
5. Activos no corrientes en venta (+/-) 0,00 0.00
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) 0,00 0,00
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00
¢) Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00
6. Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-) 0,00 0,00
7. Resto de ingresos y gastos reconocidos (+/-) 0,00 0,00
8. Impuesto sobre beneficio (+/-) -74.61598] 173.507 83

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B) 7.904.810,48| 6.181.267 51

(Datos en euros)
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| ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO ]
CONCEPTOS 2017 2016
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-) 4.294.189,81| 26.799.815,75
Resultado antes de Impuestos 10.223.296,89 8.935.767,87
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion 98.253,95 -3.937,04
Amortizacién ( +) 35.160,74 33.707,88
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos ( +/- ) 0,00 0,00
Dotaciones netas a provisiones para riesgos { +/~ ) 63.093,21 50.491,41
Resultado por venta de activos no financieros ( +/-) 0,00 0,00
Resultado por venta de participaciones ( +/~ ) 0,00 0,00
Otras partidas ( +/-) 0,00 -88.136,33
Resultado Ajustado (+/-) 10.321.550,84 8.931.830,83
Aumento (Disminucion) neta en los activos de explotacién ( +/- ) -2.929.686,13|  19.391.016,06
Inversiones crediticias (+/-) -421.561,74 -279.102,26
Cartera de negociacion (+/-) 0,00 0,00
Otros Activos financieros a valor razonable con cambios en p y g (+/-) 0,00 0,00
Activos financieros disponibles para la venta (+/-) -2.510.306,66] 19.677.416,02
Otros activos de explotacion (+/-) 2.182,27 -7.297,70
Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacion ( +/-) -1.012.106,74 726.341,01
Pasivos financieros a coste amortizado (+/-) 681.477 .81 2.759,04
Cartera de negociacion (+/-) 0,00 0,00
Otros Pasivos financieros a valor razonable con cambios en py g (+/-) 0,00 0,00
Otros pasivos de explotacién (+/-) -1.693.584,55 723.581,97
Cobros/pagos por impuesto sobre beneficios (+/-) -2.085.568,16]  -2.249.37215
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (+/-) -13.311,09 -15.109,14
Pagos (-) -13.311,09 -15.109,14
Cartera de inversion a vencimiento (-) 0,00 0,00
Participaciones (-) 0,00 0,00
Activos materiales (-) -13.311,09 -15.109,14
Activos intangibles (-) 0,00 0,00
Otras unidades de negocio (-) 0,00 0,00
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-) 0,00 0,00
Otros pagos relacionados con actividades de inversion (-) 0,00 0,00
Cobros (+) 0,00 0,00
Cartera de inversion a vencimiento (+) 0,00 0,00
Participaciones (+) 0,00 0,00
Activos materiales (+) 0,00 0,00
Activos intangibles (+) 0,00 0,00
Otras unidades de negocio (+) 0,00 0,00
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (+) 0,00 0,00
Otros cobros relacionados con actividades de inversidn (+) 0,00 0,00
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-) -6.031.600,00| -26.547.200,00
Pagos (-) 0,00 0,00
Amortizacidn instrumentos de patrimonio (-) 0,00 0,00
Adauisicidn instrumentos de capital propio (-) 0,00 0,00
Devolucion y amortizacion obligaciones y otros valores negociables (-) 0,00 0,00
Devolucion y amortizacion de pasivos subordinados, préstamos y otras financ.rec. (-) 0,00 0,00
Cobros (+) 0,00 0,00
Emisién instrumentos de patrimonio (+) 0,00 0,00
Emision y enajenacion de instrumentos de capital propio (+) 0,00 0,00
Emision obligaciones y otros valores negociables (+) 0,00 0,00
Emision de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones (+) 0,00 0,00
Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonio (-) -6.031.600,00f -26.547.200,00
4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo (+/-) 0,00 0,00
5. AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (1+2+3+4) (+/) -1.750.721,28 237.506,61
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-) 9.202.449 81 8.964.943,20
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-) 7.451.728,53 9.202.449 81

(Datos en euros)

—
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MEMORIA EJERCICIO 2017

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

MAPFRE ASSET MANAGEMENT (anteriormente denominada MAPFRE INVERSION
DOS, SGIIC, S.A.), Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en
adelante la Sociedad) se rige por las disposiciones que le son aplicables, en especial
por la Ley 35/2003 de 4 de noviembre de Instituciones de Inversién Colectiva y el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio por el que se aprueba el reglamento de la Ley
35/2003 y diversas Circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Tiene por objeto social el desarrollo de todas las actividades previstas en el articulo n°
40 de la Ley 35/2003, siendo su principal actividad la administracion, representacion y
gestion de Instituciones de Inversién Colectiva. Asimismo, en el programa de
actividades inscrito en la CNMV, se recogen también otras dos actividades: la de
gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones y la de
comercializacion de |IC.

El ambito de actuacion de la Sociedad es todo el territorio nacional.

Su domicilio social se encuentra ubicado en Carretera de Pozuelo n° 50-1, Médulo Norte,
Planta 2, 28222 Majadahonda (Madrid).

Las cuentas anuales del ejercicio 2017 de la Sociedad, son formuladas por el Consejo de
Administracion en su reunion del 16 de marzo de 2017.

La Sociedad es filial de MAPFRE INVERSION, Sociedad de Valores, S.A. (con domicilio
en Carretera de Pozuelo n° 50-1, Médulo Sur, Planta 2, Majadahonda (Madrid) y forma
parte del GRUPO MAPFRE, integrado por MAPFRE S.A. y diversas sociedades con
actividad en los sectores asegurador, financiero, mobiliario y de servicios.

La entidad dominante ultima es Fundacién MAPFRE, entidad sin animo de lucro
domiciliada en Madrid, Paseo de Recoletos n° 23.

Las cuentas anuales de MAPFRE INVERSION, Sociedad de Valores, SA.
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017 fueron
formuladas con fecha 13 de febrero de 2018 por su Consejo de Administracion, y se
depositaran en el Registro Mercantil de Madrid. Las cuentas anuales consolidadas de
Fundacion MAPFRE seran depositadas en el Registro Mercantil de Madrid, remitiendo
una copia de las mismas al Registro de Fundaciones.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) IMAGEN FIEL

La imagen fiel del patrimonio, situacion financiera y resultados, asi como la veracidad
de los flujos incorporados en el estado de flujos de efectivo resulta de la aplicacion de
las disposiciones legales en materia contable, sin que, a juicio de los Administradores,
sea necesario incluir informaciones complementarias.

El Consejo de Administracion de la Sociedad estima que las cuentas anuales del
ejercicio 2017, que han sido formuladas el 16 de marzo de 2018, seran aprobadas por
la Junta General de Accionistas sin modificacion alguna.

b) PRINCIPIOS CONTABLES

Las cuentas anuales se han preparado de acuerdo a los Principios Contables Basicos
admitidos con caracter general, a los criterios previstos en la normativa especifica que
regulan la actividad de la Sociedad, principalmente la Circular 7/2008 de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores, y al resto de la legislacién mercantil aplicable.

c) ASPECTOS CRITICOS DE LA VALORACION Y ESTIMACION DE LA
INCERTIDUMBRE

En la preparacion de las cuentas anuales se han utilizado juicios y estimaciones
basados en hipotesis sobre el futuro e incertidumbres que basicamente se refieren a
calculos de valor razonable.

Las estimaciones e hipétesis utilizadas son revisadas de forma periédica y estan
basadas en la experiencia historica y en otros factores que hayan podido considerarse
mas razonables en cada momento. Si como consecuencia de estas revisiones se
produjese un cambio de estimacion en un periodo determinado, su efecto se aplicaria
en ese periodo y en su caso en los sucesivos.

d) CORRECCIONES DE ERRORES

No se han detectado errores significativos en las cuentas anuales de la Sociedad de
ejercicios anteriores.

e) COMPARACION DE LA INFORMACION

No existen causas que impidan la comparacién de las cuentas del ejercicio con las del
precedente.
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3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Se reflejan a continuacion las normas de registro y valoracion aplicadas:
a) Instrumentos financieros

ACTIVOS FINANCIEROS

Se califican como activos financieros aquellos que corresponden a dinero en efectivo,
instrumentos de patrimonio de otra empresa, o suponen un derecho contractual a
recibir efectivo u otro activo financiero, o cualquier intercambio de instrumentos
financieros en condiciones favorables.

El valor razonable de los activos financieros se determina mediante el uso de precios
de mercado siempre que las cotizaciones disponibles de los instrumentos se puedan
considerar representativas. Para que sean asi consideradas, habran de ser de
publicacion periddica en los sistemas de informaciéon habituales, proporcionadas por
intermediarios reconocidos.

En caso de que la valoracién a mercado no sea posible, se realizara una valoracion con
modelos internos usando, en la medida de lo posible datos publicos de mercado que
repliqguen satisfactoriamente la valoracién de los instrumentos cotizados. Dicha
metodologia de valoracion se fundamentara en la actualizacién de los flujos futuros de los
activos (determinados o estimables) mediante la curva de descuento libre de riesgo. En
funcién de las caracteristicas propias de la emision de la que se trate, y del emisor de la
misma, se imputara un riesgo de crédito especifico que sera de aplicacion y de diferente
magnitud en cada uno de los flujos a percibir.

Para las participaciones en fondos de inversion el valor razonable sera el valor liquidativo
del fondo a fecha de valoracién.

Las operaciones realizadas con activos financieros negociados en mercados secundarios
de mercados esparioles sobre valores representativos de deuda se registran en la fecha
de liquidacién.

- Los activos financieros se clasifican en:

1.- Inversiones crediticias (Créditos y otras partidas a cobrar)

Se incluyen en esta categoria los créditos a intermediarios financieros, los créditos a
particulares y otros créditos por operaciones comerciales y no comerciales.

Tras su reconocimiento inicial por su valor razonable (precio de la transaccién), se
valoran por su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Se incluyen, asi mismo en esta categoria, los depésitos en entidades de crédito, que se
valoran utilizando el método del coste amortizado. Los ingresos que generan estos
depodsitos se reconocen al tipo de interés efectivo.
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En el caso de créditos por operaciones comerciales y otras partidas como anticipos,
créditos al personal, o dividendos a cobrar, con vencimiento no superior a un afio sin
tipo de interés contractual se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo, tanto en el reconocimiento inicial
como en la valoracion posterior, salvo que exista deterioro.

Se estima que existe deterioro cuando se produce una reduccién o retraso de los flujos
de efectivo estimados futuros que puedan venir motivados por la insolvencia del
deudor.

Las correcciones valorativas por deterioro, y en su caso su reversion, se realizan al
cierre del ejercicio reconociendo un gasto o ingreso, respectivamente, en la cuenta de
perdidas y ganancias. No obstante la reversion de la pérdida tiene como limite el coste
amortizado que hubieran tenido los activos si no se hubiera registrado la pérdida por
deterioro de valor.

2.- Activos financieros disponibles para la venta

Incluye los valores representativos de deuda, instrumentos de patrimonio y
participaciones en fondos de inversioén, que no se hayan incluido en ninguna otra
categoria de activos financieros.

El reconocimiento inicial y su valoracidén posterior se realizan por su valor razonable,
mas los derechos preferentes de suscripcion adquiridos, sin deducir los costes de
transaccion en que puedan incurrir en su enajenacion.

Los cambios producidos en el valor razonable se registran directamente en el
patrimonio neto hasta que el activo cause baja en el balance o se deteriore, momento
en que el importe asi reconocido se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las correcciones valorativas por deterioro del valor se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias. También se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias el
importe de los intereses calculados segun el método del tipo de interés efectivo.

Las inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no se puede
determinar con fiabilidad se valoran por su coste menos el importe acumulado por
correcciones valorativas por deterioro de valor.

Cuando se asigna un valor por baja del balance u otro motivo, se aplica el método del
coste medio ponderado para grupos homogéneos.

Al menos al cierre del ejercicio se efectlan las correcciones valorativas necesarias,
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero disponible
para la venta se ha deteriorado, cuyo importe se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias. La reversion de la correccion valorativa se abonara a la cuenta de pérdidas
y ganancias a excepcion de la correspondiente a los instrumentos de patrimonio, cuya
recuperacion se registra directamente contra patrimonio neto.
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En el caso de los instrumentos de patrimonio se lleva a cabo un analisis individual de
las inversiones a efectos de determinar la existencia o no de deterioro cuando el valor
de mercado presenta un descenso prolongado (18 meses) o significativo (40 por 100)
respecto a su coste.

- Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al
momento de la adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo
y los dividendos cuando se declara el derecho a recibirlo.

A estos efectos, en la valoracién inicial de los activos financieros se registran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos
devengados y no vencidos y los dividendos acordados en el momento de su
adquisicién.

- Baja de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando han expirado los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren, traspasandose
sustancialmente los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

Cuando un activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion
recibida neta de los costes de transaccion atribuibles y el valor en libros del activo
financiero, mas cualquier importe acumulado reconocido directamente en patrimonio
neto, determina la ganancia o pérdida producida y forma parte del resultado del
ejercicio.

PASIVOS FINANCIEROS

Se registran como pasivos financieros aquellos instrumentos emitidos, incurridos o
asumidos, que suponen para la Sociedad una obligacién contractual directa o indirecta
atendiendo a su realidad econémica, de entregar efectivo u otro activo financiero o
intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones desfavorables.

- Pasivos financieros al coste amortizado

Corresponden a deudas con intermediarios financieros, deudas con particulares y a
débitos por operaciones comerciales y no comerciales.

Tras su reconocimiento inicial por su valor razonable (precio de la transaccion), se
valoran por su coste amortizado, y los intereses se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

En el caso de los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a
un afo y sin un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por

¥4
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terceros sobre participaciones cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, tanto la
valoracion inicial como posterior se realiza por su valor nominal cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

- Baja de pasivos financieros

Los pasivos financieros se dan de baja cuando se ha extinguido la obligacion inherente
a los mismos. La diferencia entre el valor en libros de los pasivos financieros
extinguidos y la contraprestacion entregada, se reconoce en la cuenta de pérdidas v
ganancias en el ejercicio que tiene lugar.

b) Activos materiales

Los bienes incluidos en el activo material se valoran por su coste, ya sea éste el precio
de adquisicion o el coste de produccidn incluyendo los impuestos indirectos que no
sean directamente recuperables de la Hacienda Publica y minorados por la
amortizaciéon acumulada y las pérdidas por deterioro de valor.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se calcula linealmente
sobre el valor de coste del activo menos el valor residual, en funcion de la vida Gtil de
cada uno de los bienes.

Deterioro del inmovilizado

Al menos al cierre del ejercicio, y siempre que existan indicios de deterioro, la Sociedad
evalua si los elementos del activo pueden haber sufrido una pérdida de valor. Si tales
indicios existen se estima el valor recuperable del activo. Se entiende por valor
recuperable el mayor importe entre el valor razonable minorado en los costes de venta
y el valor en uso.

En el caso de los activos que no se encuentran en condiciones de uso la estimacion del
valor recuperable es realizada con independencia de la existencia o no de indicios de
deterioro.

Si el valor en libros excede del importe recuperable se reconoce una pérdida por este
exceso, reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe recuperable.

Las correcciones valorativas por deterioro de los elementos incluidos en el activo
material, asi como su reversion, se registran como gasto o ingreso, respectivamente,
en la cuenta de pérdidas y ganancias, en la partida “Activos materiales” dentro del
epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de activos”.

Si se produce un incremento en el valor recuperable de un activo se revierte la pérdida
por deterioro reconocida previamente, incrementando el valor en libros del activo hasta
su valor recuperable. Este incremento nunca excede del valor en libros neto de
amortizacion que estaria registrado de no haberse reconocido la pérdida por deterioro
en anos anteriores. La reversion se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, a
menos que el activo haya sido revalorizado anteriormente contra “Ajustes por cambios
de valor”, en cuyo caso la reversidon se trata como un incremento de la revalorizacion.
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Despues de esta reversion el gasto de amortizacion se ajusta en los siguientes
periodos.

¢) Arrendamientos

La Sociedad clasifica como operativos los contratos de arrendamiento que mantiene
dado que el arrendador no ha transmitido sustancialmente al arrendatario todos los
riesgos y beneficios de la propiedad. Los ingresos o gastos originados por los
arrendamientos operativos se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias durante la
vida del contrato siguiendo el principio del devengo.

d) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se registran aplicando el principio de devengo segun dispone la
Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

e) Comisiones

Las comisiones por servicios prestados durante un periodo de tiempo especifico,
prorrogable o no, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo
que dura su ejecucion.

f) Gastos de personal

Las retribuciones a los empleados pueden ser a corto plazo, prestaciones post-empleo,
indemnizaciones por cese, otras retribuciones a medio y largo plazo y pagos basados
en acciones.

Retribuciones a corto plazo

Se contabilizan en funcién de los servicios prestados por los empleados en base al
devengo.

Prestaciones post-empleo

Estan integradas por los planes de aportacion definida y de prestacion definida, asi
como por el seguro de Vida con cobertura de fallecimiento entre los 65 y 77 afos.

Planes de aportacion definida

Son aquellos en los que la entidad afectada realiza contribuciones de caracter
predeterminado a una entidad separada (ya sea una entidad vinculada o una entidad
externa al Grupo), y no tiene obligacién legal ni implicita de realizar contribuciones
adicionales en el caso de que exista una insuficiencia de activos para atender las
prestaciones. La obligacion se limita a la aportacién que se acuerda entregar a un
fondo, y el importe de las prestaciones a recibir por los empleados esta determinado
por las aportaciones realizadas mas el rendimiento obtenido por las inversiones en que
se haya materializado el fondo.
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Planes de prestacion definida

Son planes de prestaciones post-empleo diferentes de los planes de aportacién
definida.

El pasivo reconocido en el balance por planes de pensiones de prestacion definida es
igual al valor actual de la obligacién por prestaciones definidas en la fecha de balance,
menos, en su caso, el valor razonable de los activos afectos al plan.

La obligacion por prestacion definida se determina separadamente para cada plan
utilizando el método de valoracion actuarial de la unidad de crédito proyectada.

Las pérdidas y ganancias actuariales se registran en cuentas de patrimonio neto.

Las obligaciones por planes de prestacion definida que permanecen en balance
corresponden exclusivamente a personal pasivo.

QOtras retribuciones a medio y largo plazo y pagos basados en acciones

El registro contable de otras retribuciones a largo plazo distintas de las descritas en
parrafos precedentes, en concreto el premio de antigiedad o permanencia en la
empresa, siguen los principios reflejados anteriormente, a excepcion del coste de los
servicios pasados, que se reconoce de forma inmediata, registrandose, asimismo,
como contrapartida un pasivo en el epigrafe “Provisiones a largo plazo”, y las pérdidas
y ganancias actuariales que se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- En el ejercicio 2016 se aprobd un nuevo plan de incentivos a medio plazo para
determinados miembros del equipo directivo de MAPFRE de caracter
extraordinario, no consolidable y plurianual que se extiende desde el 1 de enero
de 2016 hasta el 31 de marzo de 2019, con diferimiento en el abono de parte de
los incentivos en el periodo 2020-2022. El abono de incentivos esta supeditado
al cumplimiento de determinados objetivos corporativos y especificos, asi como
la permanencia del directivo en la Sociedad o en el Grupo. El mismo se abonara
parcialmente en efectivo (50 por 100) y parcialmente mediante entrega de
acciones de MAPFRE S.A. (50 por 100), y esta sujeto a clausulas de reduccién o
recobro.

Al cierre de cada ejercicio se realiza una valoracién del cumplimiento de los
objetivos, registrando el importe devengado en la cuenta de pérdidas y ganancias
con abono a una cuenta de provisiones.

La valoracion de la parte del incentivo a recibir en acciones de MAPFRE S.A. se
realiza teniendo en cuenta el valor razonable de los instrumentos de patrimonio
asignados.

Cada afio, durante el periodo para la irrevocabilidad de la concesién, se ajusta el
numero de instrumentos de patrimonio incluidos en la determinacién del importe de
la transaccion. Tras la fecha de irrevocabilidad de la concesiéon no se efectuan
ajustes adicionales.
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- Con anterioridad, existia un plan de incentivos a medio plazo para determinados
miembros del equipo directivo del Grupo de caracter extraordinario, no
consolidable y plurianual que se extendi6 desde el 1 de enero de 2013 hasta el 31
de marzo de 2016.

Las indemnizaciones por cese se reconocen como un pasivo y como un gasto cuando
existe un compromiso demostrable de rescision del vinculo laboral antes de la fecha
normal de retiro del empleado, o cuando existe una oferta para incentivar la rescision
voluntaria de los contratos.

g) Provisiones y contingencias

Las provisiones son reconocidas cuando se tiene una obligacién presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de un suceso pasado y se estima probable una salida de
recursos que incorporen beneficios econémicos futuros.

Se valoran en la fecha del cierre del ejercicio por el valor actual de la mejor estimacion
posible del importe necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacién,
registrandose los ajustes surgidos con motivo de la actualizacién de la provision como
gasto financiero seguin se devengan.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre
que no existan dudas de su percepcion, no supone una minoracion de la deuda
reconociendose el derecho de cobro en el activo cuyo importe no excedera del importe de
la obligacion registrada contablemente.

h) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios tiene la consideracion de gasto del ejercicio, figurando
como tal en la cuenta de pérdidas y ganancias, y comprende tanto la carga fiscal por el
impuesto corriente como el efecto correspondiente al movimiento de los impuestos
diferidos.

No obstante, el impuesto sobre beneficios relacionado con partidas cuyas
modificaciones en su valoraciéon se reconocen directamente en patrimonio neto se
imputa en patrimonio y no en la cuenta de pérdidas y ganancias, recogiéndose los
cambios de valoracion en dichas partidas netos del efecto impositivo.

Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente, se valoran por las
cantidades que se esperan recuperar o pagar, utilizando la normativa y tipos
impositivos vigentes o aprobados y pendientes de publicacion al cierre del ejercicio.

La Sociedad tributa en régimen de consolidacion fiscal, siendo el gasto devengado por
impuesto sobre sociedades, de las sociedades que se encuentran en régimen de
consolidacion fiscal, determinado teniendo en cuenta, ademas de los parametros a
considerar en caso de tributacion individual, los siguientes: r
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Las diferencias temporarias y permanentes producidas como consecuencia de las
eliminaciones de resultados por operaciones entre sociedades del Grupo, derivadas del
proceso de determinacion de la base imponible consolidada.

Las deducciones y bonificaciones que corresponden a cada sociedad del Grupo en el
régimen de consolidacion fiscal; a estos efectos, las deducciones y bonificaciones se
imputaran a la sociedad que realizé la actividad u obtuvo el rendimiento necesario para
obtener el derecho a la deduccion o bonificacion fiscal.

Las diferencias temporarias derivadas de las eliminaciones de resultados entre
empresas del Grupo, se reconocen en la sociedad que ha generado el resultado y se
valoran por el tipo impositivo aplicable a la misma.

Por la parte de los resultados fiscales negativos procedentes de algunas de las
sociedades del Grupo que han sido compensados por el resto de las sociedades del
Grupo, surge un credito y débito reciproco entre las sociedades a las que corresponden
y las sociedades que lo compensan. En caso de que existan resultados fiscales
negativos que no puedan ser compensados por el resto de sociedades del Grupo los
créditos fiscales que se generen por bases imponibles negativas compensables son
reconocidos como activos por impuesto diferido por las sociedades a las que
corresponden, considerando para su recuperacion al Grupo Fiscal como sujeto pasivo.

El importe de la deuda (crédito) en concepto de impuesto sobre sociedades
consolidado se registra con abono (cargo) a Deudas (Créditos) con empresas del grupo
y asociadas, segun corresponda.

Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

Los pasivos por impuesto diferido derivados de diferencias temporarias imponibles se
reconocen en todos los casos excepto cuando surjan del reconocimiento inicial del
fondo de comercio o de un activo o pasivo en una transaccién que no es una
combinacion de negocios, y en la fecha de la transaccién no afecta ni al resultado
contable ni a la base imponible fiscal.

Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

Los impuestos diferidos se registran para las diferencias temporarias existentes en la
fecha del balance entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores contables.
Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo
a efectos fiscales.

El efecto impositivo de las diferencias temporarias se incluye para todas las diferencias
temporarias imponibles en los correspondientes epigrafes de “Activos fiscales diferidos”
y “Pasivos fiscales diferidos”, salvo en su caso, para las excepciones previstas en la
normativa vigente.

|
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La Sociedad reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias
temporarias deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas
pendientes de compensar, en la medida en que resulte probable que la Sociedad
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos, y
reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
imponibles.

Salvo prueba en contrario, no se considera probable que la Sociedad disponga de
ganancias fiscales futuras cuando se prevea que su recuperacion futura se va a
producir en un plazo superior a los diez afos contados desde la fecha de cierre del
ejercicio.

La Sociedad reconoce los activos por impuesto diferido que no han sido objeto de
reconocimiento por exceder del plazo de recuperacion de los diez afios, a medida que
el plazo de reversion futura no excede de los diez afios contados desde la fecha del
cierre del ejercicio o cuando existan diferencias temporarias imponibles en cuantia
suficiente.

Valoracién de los activos y pasivos por impuestos diferidos

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran segin los tipos de gravamen
esperados en los ejercicios en los que se esperan recuperar o liquidar,
respectivamente.

1) Fondo de Garantia de Inversiones

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre
sistemas de indemnizacion a los inversores, las sociedades que prestan servicios de
inversion deben realizar una aportacion anual al Fondo de Garantia de Inversiones.
Tanto para el ejercicio 2017 como para el 2016, la sociedad ha contribuido con 20.000
euros y se encuentra registrado como gasto en el epigrafe “Otras cargas de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

J) Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas relacionadas con el trafico normal de la
Sociedad, se realizan en condiciones de mercado y son registradas segun las normas
de valoracién anteriormente detalladas.

4. APLICACION DE RESULTADOS Y PATRIMONIO NETO

El Consejo de Administracion de la Sociedad ha propuesto para su aprobacion por la
Junta General de accionistas la siguiente distribucion de resultados:
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BASES DE REPARTO Importe
Pérdidas y Ganancias................. 7.680.962,53

DISTRIBUCION Importe
Aremanente ... 778.962,53
AdIVIdENOS ..o 6.902.000,00
TOTALES 7.680.962,53

(Datos en euros)
La distribucion de dividendos prevista en el reparto de los resultados del ejercicio
cumple con los requisitos y limitaciones establecidos en la normativa legal y en los
estatutos sociales. Dichos requisitos y limitaciones relacionados con las reservas
indisponibles se indican a continuacién en el epigrafe denominado “Fondos Propios”.
Durante los dos ultimos ejercicios la Sociedad no ha repartido dividendos a cuenta.
La distribucién de resultados correspondiente al ejercicio 2016, efectuada durante el
gjercicio 2017, se presenta en el Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto.

Fondos Propios

El capital social de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017 y 2016 esta representado
por 340.000 acciones de 6,01 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas.

Todas las acciones confieren los mismos derechos politicos y econdmicos.

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad no estan admitidas a
negociacién oficial.

La reserva legal por importe de 408.680,00 euros, los dos ultimos ejercicios, no es
distribuible a los accionistas salvo en el caso de liquidacién de la Sociedad y sélo
puede utilizarse para compensar eventuales pérdidas.

En el epigrafe de “Otras reservas” se incluye la reserva por redenominacién del capital
a euros por importe de 41,15 euros que, conforme al articulo 28 de la ley 46/1998, es
indisponible.

El resto de las reservas son de libre disposicion.
La Junta General de accionistas celebrada el 25 de abril de 2016 aprobé el reparto de

un dividendo extraordinario con cargo a reservas de libre disposicion por importe de f
24.996.800 euros (a razén de 73,52 euros brutos por accion).
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Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 MAPFRE INVERSION, Sociedad de Valores, S.A.,
tiene una participacion en la Sociedad del 99,99 por 100 representada por un total de
339.950 acciones.

5. GESTION DE CAPITAL

La gestion de capital de la Sociedad tiene por objeto la obtencion del nivel de recursos
propios suficientes y necesarios para cubrir los recursos exigibles derivados de su
actividad, invirtiendo en activos de bajo riesgo.

A continuacion se detalla el nivel de recursos propios computables y exigibles y su
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diferencia positiva a 31 de diciembre de los dos ultimos

ejercicios:

CONCEPTOS 2017
RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES
1. Capital Social 2.043.400,00
2. Reservas 1.507.183,00
3. Remanente 10.703.253,99
4. Resultados que se aplicaran a reservas 0,00
5. Ajustes por cambio de valor positivos 1.248.898,16
6. Otras partidas a adicionar
menos
7. Activos intangibles 0,00
8. Ajustes por cambio de valoracion negativa 0,00
9. Otras partidas a deducir 0.00

TJOTAL RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES

RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES Base de calculo 2017

TJOTAL RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES = (Max A, 25 %*B) + Incremento
responsabilidad profesional

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES - RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES

1. Capital social minimo 125.000,00
2. Patrimonio IIC gestionadas neto y entidades reguladas en la Ley 22/2014

... 2.746.552.572,53 499.310,51
SUMA (A) 648.780,36
3. Gastos de personal(*) 3.461.994 52
4. Amortizaciones del inmovilizado (*) 35.160,74
5. Gastos de servicios exteriores (*) 2.487.038,77
6. Tributos (*) 0,00
7. Otros gastos de gestion corriente (*) 26.704,02
8. Gastos de estructura previstos (*) 0,00
SUMA B 6.010.898.05
9. Responsabilidad profesional 24.469.84

15.502.735,15

1.527.194.36

13.975.540,79

(Datos en euros)
(*) Importes correspondientes al ejercicio 2017
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CONCEPTOS 2016

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES
1. Capital Social 2.043.400,00
2. Reservas 1.506.158,16
3. Remanente 10.033.063,00
4. Resultados que se aplicaran a reservas 0,00
5. Ajustes por cambio de valor positivos 1.135.419,95
6. Otras partidas a adicionar
menos
7. Activos intangibles 0,00
8. Ajustes por cambio de valoracién negativa 0,00
9. Otras partidas a deducir 0,00

TOTAL RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES

RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES Base de calculo 2016

1. Capital social minimo

2. Patrimonio IIC gestionadas neto y entidades reguladas en la Ley 22/2014
. .....2.627.402.771,10

SUMA (A)

3. Gastos de personal(*)

. Amortizaciones del inmovilizado (*)

. Gastos de servicios exteriores (*)

. Tributos (*)

. Otros gastos de gestidén corriente (*)

. Gastos de estructura previstos (*)

SUMA B

9. Responsabilidad profesional

TJOTAL RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES = (Max A, 25 %*B) + Incremento
responsabilidad profesional

0 ~NO U A

|[RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES - RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES

14.718.041.11

125.000,00

475.480,55
632.892,48
2.170.881,07
33.112,72
1.544.715,10
0,00
24.705,03
0,00
3.773.413,92
32.411,93

975.765,41

13.742.275.70

(Datos en euros)
(*) Importes correspondientes al ejercicio precedente

6. GESTION DE RIESGOS
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Los riesgos de crédito y de mercado se gestionan de forma centralizada a través del
Area de Inversiones del GRUPO MAPFRE, quién aplica una politica prudente de

inversiones para mitigar la exposicion a este tipo de riesgos.

La gestion de la liquidez es realizada por la Sociedad quien mantiene saldos suficientes
para cubrir cualquier eventualidad derivada de sus obligaciones y cuenta con el apoyo
del Grupo para operaciones de financiacién en caso de ser necesario disponer de

liquidez adicional.
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Los activos financieros expuestos al riesgo de tipo de interés a 31 de diciembre de
2017 ascienden a 5.162.416,03 euros (5.322.064,32 euros en 2016).

En el siguiente cuadro se refleja el valor contable de los valores de renta variable y
fondos de inversidén expuestos al riesgo bursatil y el VaR o valor en riesgo (maxima
variacion esperada en un horizonte temporal de un afio y para un nivel de confianza del

99 por 100).
Valor contable VaR
Concepto
2017 2016 2017 2016
Activos disponibles para la venta 13.595.235,74 10.626.816,83 2.302.790,32 2.924.731,69
Totales 13.595.235,74 10.626.816,83 2.302.790,32 2.924.731,69

(Datos en euros)

6.2. Riesgo de crédito o contraparte.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total del riesgo de crédito al cierre de los dos

ultimos ejercicios:

Concepto

2017

2016

Valores representativos de deuda
Crédito a intermediarios financieros

5.162.416,03
12.474.902,98

5.322.064,32
13.798.419,14

Totales

17.637.319,01

19.120.483,46

(Datos en euros)

A continuacién se detalla la calificacion crediticia de los emisores de valores de renta
fija y de los intermediarios financieros en caso de que dispongan de ella, a 31 de
diciembre de los dos ultimos ejercicios:

. ) . . Eetivosidisponiblesiparallaygnt (ifalor Crédito intermediarios financieros
Calificacion crediticia de los emisores contable)
2017 2016 2017 2016

Muy Alta 0,00 0,00 0,00 0,00
Alta 0,00 0,00 0,00 0,00
Adecuada 5.162.416,03 5.322.064,32 312.484,37 287.895,07
Débil 0,00 0,00 7.139.244,16 8.914.554 .74

Totales 5.162.416,03 5.322.064,32 7.451.728,53 9.202.449 81

(Datos en euros)

El resto del saldo correspondiente a la partida “Crédito a intermediarios financieros”
corresponde  basicamente a deudas por
comercializacion de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas.

comisiones

relacionadas

con la
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6.3. Riesgo operacional.
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La Sociedad cuenta con procedimientos establecidos que son desarrollados por la
Unidad de Cumplimento Normativo y Control de Riesgos vy los distintos departamentos
de la Sociedad, para controlar los riesgos que se puedan derivar de su actividad como
Entidad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.

La Sociedad cuenta con un plan de contingencia que permite la continuidad de su
actividad en caso de producirse una incidencia grave en la misma, adaptado a la

legislacion vigente.

7. CARTERA DE NEGOCIACION

En los ejercicios 2017 y 2016 no han existido posiciones abiertas en este tipo de

activos.

8. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA

Informacioén relacionada con el balance

8.1. Valores representativos de deuda.

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de los dos Ultimos ejercicios es el

siguiente:

CONCEPTOS 2017 2016
Otros valores de renta fija cartera interior 1.969.401,70 2.016.936,74
Otros valores de renta fija cartera exterior 2.968.405,80 3.090.825,71
Intereses devengados no vencidos 224.608,53 214.301,87
TOTAL 5.162.416,03 5.322.064,32

(Datos en euros)

Al 31 de diciembre de los dos Ultimos ejercicios, el valor razonable de los “Valores
representativos de deuda”, que asciende a 5.162.416,03 y 5.322.064,32 euros,
respectivamente, se obtuvo aplicando cotizaciones de mercado.

La tasa media de rentabilidad de los activos que componen este epigrafe al 31 de

diciembre de 2017 es del 0,32% (0,52% a 31 de diciembre de 2016).

El detalle de los vencimientos de los valores representativos de deuda es el siguiente:
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31/12/17
Concepto dencimicnloen Saldo final
2018 2019 2020 2021 2022 | Posteriores
Otros valores de renta fija cartera interior 0.00 000 000l 65207284 000 141460263 206667547
Otros valores de renta fija cartera exterior 000 0,00 000 3.005.740,56, 0.00 000f 300574056
Total 0,00 0,00 0,00 3.747.813,40 000( 141460263 516241603
(Datos en euros)
31/12/16
Concepto Vencimiento en Saldo final
2017 2018 2019 2020 2021 Posteriores
Otros valores de renta fija cartera interior 0.00 0,00 0,00 000 389369675 142836757 532206432
Qtros valores de renta fija cartera exterior 0,00 0.00 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total 0,00 0,00 0,00 0,00 3.893.696,75| 1.428.367,57]  5.322.064,32
(Datos en euros)
8.2. Instrumentos de capital.
El detalle de este epigrafe es el siguiente:
CONCEPTOS 2017 2016
Acciones cotizadas 0,00 0,00
Participaciones Instituciones de Inversion Colectiva 13.595.235,74 10.626.016,83
Acciones no cotizadas 0,00 800,00
TOTAL 13.695.235,74 10.626.816,83

(Datos en euros)

El saldo de “Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva” corresponde a
fondos de inversion gestionados por la Sociedad. El valor razonable de estas
participaciones se ha obtenido aplicando el valor liquidativo publicado al 31 de
diciembre de los dos ultimos ejercicios.

En la cuenta “Acciones no cotizadas” se recoge el valor de las acciones del “Fondo de
Garantia de Inversiones”, cuya suscripcion es obligatoria para ejercer la actividad de
gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones.

Informacién relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias y el patrimonio neto

Mt

En el siguiente cuadro se detalla informacién relacionada con la cuenta de pérdidas y
ganancias y el patrimonio neto de los activos financieros disponibles para la venta de
los dos ultimos ejercicios:

it
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Pérdidas o ganancias netas Deterioro
ingresos financieros e :
Concepto Resultados Patrimonio neto RerdisIregstradasio
Ganancias por reversion
M7 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Valores representativos de deuda 000] 367.836,83| 713.14500( 84061121 24088166 313.717,55 0,00 0,00
Instrumentos de capital 0,001 560.84428] 2.220.660,91] 1.869.346,75 15317424 0,00 0,00 0,00
Totales 000] 928.681,11] 2.933.805,91{2.709.957 96 39405590 313.717,55 0,00 0,00
{Datos en euros)
9. INVERSIONES CREDITICIAS
Informacién relacionada con el balance
9.1. Créditos a intermediarios financieros.
El detalle de este epigrafe es el siguiente:
CONCEPTOS 2017 2016
Depdsitos a la vista 7.451.728,53] 9.202.449,81
Depdsitos a plazo 0,00 0,00
Adquisicion temporal de activos 0,00 0,00
Otros créditos 5.023.174,45} 4.595.969,33
Intereses devengados no vencidos 0,00 0,00
TOTAL 12.474.902,98| 13.798.419,14

(Datos en euros)

El importe correspondiente a “Otros créditos” incluye basicamente saldos transitorios

con Instituciones de Inversion Colectiva.

Al 31 de diciembre de los dos ultimos ejercicios los saldos de las cuentas que forman
este apartado vencen en su totalidad en el ejercicio inmediato posterior.

La tasa media de rentabilidad de los depésitos a la vista ha sido del 0% en los dos

ultimos ejercicios.

A efectos del estado de flujos de efectivo, la Sociedad considera basicamente “Efectivo
y equivalentes de efectivo”, el saldo de “Depédsitos a la vista”.

Informacidn relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias

La sociedad no ha percibido en los dos ultimos ejercicios, intereses por depdsitos a la
vista, a plazo o por operaciones de adquisicién temporal de activos.
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10._ACTIVO MATERIAL
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En el cuadro siguiente se detallan los movimientos de este epigrafe producidos en los
dos ultimos ejercicios:

PARTIDAS Saldo inicil Entradas o dotaciones | Salidas o reducciones Saldo fnal
017 2016 M7 2016 017 2016 017 2016

Mobilizro, Instalaciones y oiros 8200047 21564482 509894 638565 0.00 000] 28712941| 28203047
Equinos de informética 06.071.08] 5734759 821215 872349 000 000 7428323 6607108
Anficipos Inmovilizado 000 000 000 000 000 0,00 000 0.00
Amorizacion acumulada 187.04751| 15333063 -35.160.74] 3370788 000 000 -222.208 25| -187.047 51

TOTALES 161004 04) 17965276) 2184905 1859874 000 000] 130.204301 161054 04
(Datos en euros)

En ambos ejercicios, las principales entradas producidas se debieron a la adquisicion
de “mobiliario, instalaciones” y “equipos de informatica”.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se calcula linealmente en
funcién de su vida atil. A continuacion se detallan los coeficientes de amortizacién
aplicados durante los ejercicios 2017 y 2016 por grupos de elementos:

PARTIDAS 3017y 2076
Mobiliario, instalaciones y otros 6% al 12%
Equipos de informatica 25%

El coste del inmovilizado material totalmente amortizado a 31 de diciembre de 2017
asciende a 54.745,36 euros (51.170,93 euros a 31 de diciembre de 2016).

La Sociedad tiene suscritas polizas de seguros que cubren el valor neto contable del
inmovilizado material.

No hay activos materiales de importe significativo para los que existan restricciones de
uso o titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Sociedad haya entregado en
garantia de cumplimiento de deudas.

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad no tenia ninglin compromiso firme de
compra o venta de activo material de importe significativo.

Adicionalmente, en ambos ejercicios no se ha contabilizado importe alguno derivado de
pérdidas por deterioro.
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La Sociedad es arrendataria de arrendamientos operativos sobre inmuebles y otro

inmovilizado.

Estos arrendamientos tienen una duracién media de entre 1y 4 afios. En el caso de los
inmuebles, los contratos son prorrogables por anualidades completas si ninguna de las
partes manifiesta a la otra su voluntad de resolverlo con una antelaciéon de dos meses.
No hay restriccion alguna para el arrendatario respecto a la contratacién de estos

arrendamientos.

Los pagos minimos futuros a realizar en concepto de arrendamientos operativos no
cancelables a 31 de diciembre de los dos ultimos ejercicios son los siguientes:

Concepto Pagos futuros minimos a efectuar
Hasta 1 afo De 1a5anos Mas de 5 aflos Total
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Inmugbles 49.030,56 76.098,36 0,00 0,00 0,00 0,001 49.030,56| 76.098,36
Otro inmovilizado 20.401.24] 14.327.88]  49.707,96 16.548,60 0,00 0,00 79.109,20] 30.87648
Total 7843180 90.42624] 49.707,96 16.548,60 0,00 0,00f 128.139,76] 106.974 84

{Datos en euros)

Los gastos por arrendamiento registrados en los ejercicios 2017 y 2016 ascienden a
80.781,20 euros y a 88.589,23 euros respectivamente.

El coste de estos arrendamientos se registra en el epigrafe “Gastos generales” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

12. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

Informacion relacionada con el balance

12.1. Deudas con intermediarios financieros.

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

CONCEPTOS 2017 2016
Comisiones a pagar 3.055.796,99| 2.994.811,20
Otras deudas 0,00 22.124 .24
TOTAL 3.055.796,99| 3.016.935,44

(Datos en euros)

Los saldos de las cuentas que forman este apartado en 2017 y 2016 vencen en su
totalidad en el ejercicio inmediato posterior.




ocedad Gestorade t1C 5 A

Maptre Asset M inagement, S

arre

2terg ge Pozueio, 30 28222 Majadahonda Madrid Espana
L9153 81 3700 - F+34 915 81 37 50 www mapfreinversion.cam

MAPFRE ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. 29

12.2. Deudas con particulares.

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

CONCEPTOS 2017 2016
Otras deudas 656.385,05 8.125,41
TOTAL 656.385,05 8.125,41

(Datos en euros)

Los saldos de las cuentas que forman este apartado en 2017 y 2016 vencen en su
totalidad en el gjercicio inmediato posterior.

13. PLANES DE PENSIONES Y OTRAS PRESTACIONES

Los planes de prestacion definida vigentes son valorados conforme a lo detallado en la
descripcién de normas de registro y valoracion.

a) Descripcion de los planes de prestacion definida vigentes

Los planes de prestacion definida vigentes, todos ellos instrumentados a través de pélizas
de seguro suscritas con MAPFRE VIDA, son aquellos en los que la prestacion se fijé en
funcion de los sueldos finales, con prestacion en forma de renta vitalicia, revisable segun
el indice de precios al consumo (I1.P.C.) anual, o con prestacion en forma de capital.

Los planes vigentes corresponden en su totalidad a personal pasivo de la Sociedad.
b) Importes reconocidos en balance

El valor de los derechos de reembolso, asi como el valor actual de la obligacion derivada
de los planes de prestacion definida a 31 de diciembre de 2017, se encuentran
contabilizadas en el activo (contratos de seguros vinculados a pensiones) y en el pasivo
(fondos de pensiones y obligaciones similares), por un importe de 2.797.924,94 euros en
ambas cuentas (2.812.154,09 euros a 31 de diciembre de 2016).

c) Hipotesis

Las principales hipétesis actuariales utilizadas a la fecha de cierre de los dos Ultimos
ejercicios han sido las tablas de supervivencia PERM/F-2000 y el I.P.C. anual de un 3 por
100 en ambos ejercicios, siendo las tasas de descuento y el rendimiento esperado de los
activos afectos idénticos al tratarse de productos con casamientos de flujos.
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14. RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

14.1. Periodificaciones.

El detalle de las periodificaciones, incluidas en el activo y
situacion, a 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

pasivo del balance de

Conceptos Activo Pasivo
2017 2016 2017 2016
Otros gastos/productos devengados no vencidos 0,00 0,00] 459.933,57] 315.359,00
TOTAL 0,00 0,00] 459.933,57| 315.359,00

(Datos en euros)

14.2. Otros.

El detalle de otras partidas, incluidas en el activo y pasivo del balance de situacion, a
31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

CONCEPTOS Activo Pasivo
2017 2016 2017 2016
Administraciones publicas 0,00 0,00 445.726,02| 2.282.378,15
Fianzas 7.500,00 7.500,00 0,00 0,00
Otros 6.388,19 8.570,46 50,82 1.557 81
TOTAL 13.888,19 16.070,46 445.776,84| 2.283.935,96

(Datos en euros)

El saldo de “Administraciones publicas” corresponde basicamente a retenciones sobre
diversos rendimientos pendientes de liquidacion.

15. PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

En los siguientes cuadros se refleja el movimiento producido en las provisiones
reconocidas en el balance durante los dos ultimos ejercicios.

Ejercicio 2017

PARTIDAS Saldo Inicial Entradas Salidas Saldo Final
Fondos para pensiones y obligaciones similares 3.076.224 73 241.605,33 196.353,08] 3.121.476,98
Otras provisiones 87.880,43 8.096,99 5.510,02 90.467,40

TOTALES 3.164.105,16 249.702,32 201.863,10] 3.211.944.38

(Datos en euros)

—~)
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Ejercicio 2016
PARTIDAS Saldo Inicial Entradas Salidas Saldo Final
Fondos para pensiones y obligaciones similares 3.173.218,24 336.725,27 433.718,78( 3.076.224,73
Otras provisiones 74.133,32 21.639,43 7.892 32 87.880,43
TOTALES 3.247.351,56 358.364,70 441.611,10| 3.164.105,16

(Datos en euros)

A 31 de diciembre de 2017 la partida “Fondos para pensiones y obligaciones similares”
incluye, principalmente:

e Planes de prestacion definida que se encuentran exteriorizados, detallados en la
nota 13 de la Memoria, por importe de 2.797.924,94 euros (2.812.154,09 euros en
2016).

e Plan de incentivos a medio plazo detallados en la norma de valoraciéon “Gastos de
personal” por importe de 114.029,00 euros (68.768,00 euros en 2016).

» Premio de permanencia detallado en la nota “Gastos de personal’ por importe de
186.581,43 euros (177.204,26 euros en 2016).

A 31 de diciembre de 2017 el epigrafe de “Otras provisiones” recoge el seguro de vida
con cobertura de fallecimiento entre los 65 y 77 afios, detallado en la norma de
valoracién “Gastos de personal” por importe de 90.467,40 euros (87.880,43 euros en
2016).

Al cierre de los dos ultimos ejercicios, y hasta la fecha de formulacién de las cuentas
anuales no se tenia evidencia de la existencia de activos y pasivos contingentes por
importes significativos.

16.RETRIBUCIONES A MEDIO Y LARGO PLAZO Y PAGOS BASADOS EN
ACCIONES

El Consejo de Administracion aprobd en 2016 un plan de incentivos a medio plazo
valorado y reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias, conforme a la norma de
valoracion “Gastos de personal”.

Los gastos de personal derivados del plan se han registrado en la cuenta de pérdidas y
ganancias por importe de 45.261 euros en 2017 (68.768 euros en 2016), siendo la
contrapartida una cuenta de pasivo. El nimero de acciones de referencia tenidas en
cuenta a efectos de la retribucion ha ascendido a 41.405 en 2017 (46.019 en 2016).

Adicionalmente, en el ejercicio 2016, tal y como se detalla en las normas de valoracion,
se liquido el Plan de incentivos a medio plazo 2013-2015.

[
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17. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Y CUENTAS DE ORDEN
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Se detallan a continuacion una relacién de las instituciones de inversion colectiva
fondos y carteras individuales gestionadas discrecionalmente, por la Sociedad con sus

correspondientes patrimonios,
orden:

cuyos importes se han contabilizado en cuentas de

INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA.

2017 2016
S TUCIONIDEINYERSTONICOTE STV PATRIMONIO AL 31-12 | NUMERO CUENTAS PARTICIPES | PATRIMONIQ AL 31-12 g DICENTES
PARTICIPES
FONDMAPFRE BOLSA AMERICAF ! 183131 296.04 2366 175201 359.43| 2498
FONDMAPFRE BOLSA ASIA F | (fondo absorbido) 0.00 0 51.453.264 64 665
FONDMAPFRE GLOBAL F I (antes MULTISELECCION) 161.025 803,80 4613 63.510.964,71 2484
FONDMAPFRE ESTRATEGIA 35F I 64 992 313 26| 3.603 55.408.802.92 3353
FONDMAPFRE BOLSA EUROPA F | {antes DIVIDENDO) 7737461454 3722 69.529 753,05 3418
FONDMAPFRE EMERGENTES F | (fondo absorbido) 0,00 0 729871154 420
TOTAL RENTA VARIABLE 486.524.027,64 14.304, 422.402.856,29 12.836)
FONDMAPFRE DIVERSIFICACIONF | 102.039,734.72, 551 99.883 753,00 509
FONDMAPFRE BOLSA F | 268.498 087,90 7.371 24705960194 7076
FONDMAPFRE RENTA MIXTO F 1 519724 768,85 19454 443616 99520 17.630
FONDMAPFRE ELECCION PRUDENTEF | 100.178 092.66| 1033 79623 342 47 250
FONDMAPFRE ELECCION MODERADAF | 79299 562,17 1322 42.576.405.66 205
FONDMAPFRE ELECCION DECIDIDAF | 28 760 379,25 584 13.891180,58 137]
TOTAL MIXTOS 1.098.500.625,55 30.315 926.651.278,85 25.807
FONDMAPFRE RENTA MEDIO, F I 79.040.981.29) 3.283) 110.527 79513 4.388
MAPFRE FONDTESORO PLUS F |. {antes FT LARGO PLAZO) 497 603 606,15 25.922 465.810.786.00 28.344
FONDMAPFRE RENTA LARGO F | 59 567 381.85 3289 93.362 648 40 4785
FONDMAPFRE RENTA CORTO. F | 131503.731.07 8 462 135592 525 60, 8994
FONDMAPFRE RENTADOLAR F I 101191.911 54 2144 104.561 560,14 2501
TOTAL RENTA FIJA 868.907.611,90 43.100, 909.855.315,27 49.012
FONDMAPFRE PUENTE GARANTIA 12 F | 3139761807 1667 33116 240,00 1750
MAPFRE PUENTE GARANTIA 4, F | 51.460 444 16 2386 5875947498 2520
MAPFRE PUENTE GARANTIA 5. F | (fondo absorbido) 0.00 0 4212458845 2528
MAPFRE PUENTE GARANTIA 7 F | 41271 196.48) 2273 41972 133,88 21387
MAPFRE PUENTE GARANTIA 1 F | (fondo absorbido) 0.00 0 17 910 23167| 1069
TOTAL GARANTIZADOS 124.129.258,71 6.326 193.882.668,98 10.254
FONDMAPFRE RENDIMIENTO I F I 37 151634.84 1.990 40.557 052,93 2074
FONDMAPFRE RENDIMIENTO Il F | 83 417 549,05 4387, 89.679 569.74) 4539
TOTAL GESTION PASIVA 120.569.183,89 6.377 130.236.622,67, 6.613
JARAMIEL S A SICAV 47 921 864,84 101 44.374.029,04 100
TOTAL SICAV 47.921.864,84 101 44.374.029,04 100
TOTALIIC 2.746.552.572,53 100.523 2.627.402.771,10) 104.622I
(Datos en euros)
2017 2016
FCAEMIRAEERES PATRIMONIO AL 31-12 PATRIMONIO AL 31-12

EUROPEAN EQUITIES 52.254 800,48

PARETURN MAPFRE EUROBONDS FUNDS
MAPFRE IBERIAN EQUITY

86.368.078,38
42.791.629,77

84.175.726 43
30.994.601,50

MAPFRE MULTISTRATEGY 219.348.823,82 14.798.226,32
MAPFRE GOOD GOVERNANCE 39.343.291,62 15.497.854,78
TOTAL IIC EXTRANJERAS 440.106.624,07 145.466.409,03

(Datos en euros)

L
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FONDOS DE PENSIONES Y OTRAS ENTIDADES DE PREVISION SOCIAL.
2017 2016
FONDO DE PENSIONES
PATRIMONIO AL 31-12 PATRIMONIO AL 3112
MAPFRE EUROPA F P 55.991.188.96 30.722.478 87
MAPFRE AMERICA PENSIONES, F.P. 45.149.295 87 49.808.629,57
TOTAL RENTA VARIABLE 101.140.484,83 80.531.108,44
MAPFRE MIXTO, F.P. 937.725.263,69 847.794.835,15
MAPFRE CRECIMIENTO, F.P. 195.359.052,60 163.544.932,36
MAPFRE JUBILACION ACTIVA F.P. (antes M. MIXTO EUROPA, FP) 105.672.487,39 4964125716
MAPENS F1 F.P. 91.977.594 50 81.393.491 57
MAPFRE VIDA DOS, F.P. 372.062.668,57 344.911.523,10)
MAPFRE VIDA TRES, F.P. 11.662.300,05 11.566.400,06
FONDO DE EMPLEADOS DE CCM 175.632.502,02 181.833.640,65
FONDO DE PENSIONES DE EMPLEO DE CCM 8.728.267 15 8.701.882,28
POPULAR RV {F.P. 18.139.895,74 16.383.132,29
POPULAR F P. 62.088.405,44 50.932.815,53
TOTAL MIXTOS 1.979.048.437 15 1.756.703.910,15
MAPFRE RENTA, F.P. 294.645.205,50 339.828.222,40
MAPFRE RENTA LARGO, F.P. 79.853.269,14 112.720.720,80
POPULAR SEGURIDAD | F.P. 56.280.812,10 60.568 350,40
TOTAL RENTA FIJA 430.779.286,74| 513.117.293,60
FUTURO I F.P. 0,00 3.128.281,49
POPULAR AHORRO | F P. 0 0
TOTAL GARANTIZADOS 0,00 3.128.281,49
TOTAL FONDOS DE PENSIONES 2.510.968.208,72 2.353.480.593,68]
(Datos en euros)
2017 2016
ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA
PATRIMONIO AL 3112 PATRIMONIO AL 31-12
MAPFRE VIDA UNG, EPSV INDIVIDUAL 107.167.235,08 103.613.004,77
MAPFRE VIDA EMPLEO EPSV 6.591.176,85 5.765.051,83
TOTAL EPSV 113.758.411,93 109.378.056,60
18.INGRESOS Y GASTOS.

18.1. Comisiones percibidas.

W
('S

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de
diciembre de los dos ultimos ejercicios, es la siguiente:

CONCEPTOS 2017 2016
Comisiones de gestion IIC’s s/patrimonio 37.735.386,20] 34.535.034,75
Comisiones de gestion lIC's extranjeras 3.440.917,85 369.407,04
Comisiones gestion discrecional carteras 5.124.264,34| 4.933.890,19
Comisiones de suscripcion y reembolso 362.300,19 83.681,93
TOTAL 46.662.868,58] 39.922.013,91

(Datos en euros)
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18.2. Comisiones pagadas.

34

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias al cierre de los

dos ultimos ejercicios, es la siguiente:

CONCEPTOS 2017 2016
Comisiones comercializacion 30.656.734,45| 27.833.536,97
Comisiones por delegacion de gestion 192.230,89 191.792,26
Otras comisiones 926,84 941,01
TOTAL 30.849.892,18| 28.026.270,24

(Datos en euros)

18.3. Gastos de personal.

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias a 31 de
diciembre de los dos Ultimos ejercicios, es la siguiente:

CONCEPTOS 2017 2016
Sueldos y salarios 2.002.086,19| 1.773.814,80
Cuotas a la seguridad social 355.566,49 302.385,96
Aportaciones a fondos de pensiones 109.716,91 109.682,87
Otros gastos de personal 994.624,93 426.172,86
TOTAL 3.461.994,52| 2.612.056,49

(Datos en euros)

El importe registrado en “Aportaciones a fondos de pensiones” corresponde en su

totalidad a planes de aportacion definida.

18.4. Empleados.

En los siguientes cuadros se detalla el numero medio y el nimero final de empleados
en los dos Ultimos ejercicios clasificados por categorias.

Numero medio de empleados:

2017 2016
CATEGORIAS Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Consejeros 1 0 1 0
Direccién 6 0 6 0
Técnicos 38 7 8 6
Administrativos 0 6 0 6
TOTAL 15 13 15 12
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Numero medio de empleados con discapacidad mayor o igual al 33%:

) Num.medio empleados
CATEGORIAS 2017 2016

Direccién 0 0

Técnicos 1 0

Administrativos 1 1

TOTAL NUMERO MEDIO EMPLEADOS 2 1

Numero de empleados al final del ejercicio:
2017 2016
SANEGORIES Hombres Mujeres Hombres Mujeres

Consejeros 1 0 1 0
Direccion 6 0 6 0
Técnicos 8 8 8 6
Administrativos 0 6 0 6
TOTAL 15 14 15 12

18.5. Gastos generales.

35

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los dos

ultimos ejercicios, es la siguiente:

CONCEPTOS 2017 2016

Alquiler de inmuebles 80.781,20 88.589,23
Comunicaciones 922.838,59 594.276,95
Sistemas informaticos 207.145,37 233.238,91
Publicidad y propaganda 32.509,27 14.287,92
Servicios de profesionales independientes 5.687,27 5.945,42
Contribuciones e impuestos 1.5671,04 1.631,04
Otros gastos 1.236.506,03 695.547,63

TOTAL 2.487.038,77| 1.633.517,10

(Datos en euros)

19. SITUACION FISCAL

Desde el ejercicio 2008, la Sociedad esta incluida a efectos del Impuesto sobre
Sociedades en el Grupo Fiscal numero 9/85, integrado por MAPFRE, S.A. y aquellas
de sus entidades filiales que cumplen los requisitos para acogerse a dicho régimen de

tributacion.

A continuacion se detalla la conciliacion del importe neto de ingresos y gastos del

ejercicio con la base imponible del impuesto sobre beneficios.
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Cuenta de pérdidas y ganancias Ir;gresos Y gastos mputac!os
Concepto irectamente al patrimonio
2017 2016 2017 2016
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 7.680.962 53 6.701.790,99
Concepto Aumentos/ Disminuciones Aumentos/ Disminuciones
2017 2016 2017 2016
Impuesto sobre sociedades 2.542.334,36 2.233.976,88
Diferencias permanentes 2.669,84 694,35
Diferencias temporarias:
- con origen en el ejercicio 147.181,91 172.697,85
- £ON Origen en ejercicios anteriores -1.931,93 -101.931,93 -14.000,37 -50.851,44
Compensacion bases imponibles 0,00 0,00
Base imponible (resultado fiscal) 10.371.216,71 9.007.228,14 -14.000,37 -50.851,44

(Datos en euros)

El importe de los aumentos por diferencias permanentes en el ejercicio 2017 es de
2.669,84 euros, y se corresponden basicamente con sanciones administrativas,
recargos de apremio o recargos por presentacion fuera de plazo de declaraciones.

El importe de los aumentos por diferencias permanentes en el ejercicio 2016 es de
694,35 euros, y se corresponden basicamente con sanciones administrativas, recargos
de apremio o recargos por presentacion fuera de plazo de declaraciones.

El importe de los aumentos por diferencias temporarias con origen en el ejercicio 2017
es de 147.181,91 euros, y se corresponde basicamente con gastos por compromisos
por pensiones y provisiones no deducibles en el ejercicio.

El importe de los aumentos por diferencias temporarias con origen en el ejercicio 2016
es de 172.697,85 euros, y se corresponde basicamente con gastos por compromisos
por pensiones y provisiones no deducibles en el ejercicio.

En 2017 los importes de las disminuciones por diferencias temporarias con origen en
ejercicios anteriores fueron de 1.931,93 euros (con origen en la cuenta de pérdidas y
ganancias) y de 14.000,37 euros cuyo origen fueron las cuentas de reservas. Se
corresponden basicamente con la recuperacion de provisiones no deducibles dotadas
en ejercicios anteriores y con la recuperacién de los ajustes realizados en los afios
2013 y 2014 por la limitacién a la deducibilidad de la amortizacion contable introducida
por la Ley 16/12, de 27 de diciembre.

En 2016 los importes de las disminuciones por diferencias temporarias con origen en
ejercicios anteriores fueron 101.931,93 euros (con origen en la cuenta de pérdidas y
ganancias) y de 50.851,44 euros cuyo origen fueron las cuentas de reservas. Se
corresponden basicamente con la recuperacion de provisiones no deducibles dotadas
en ejercicios anteriores y con la recuperacién de los ajustes realizados en los afios
2013 y 2014 por la limitacion a la deducibilidad de la amortizacién contable introducida ,
por la Ley 16/12, de 27 de diciembre.
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A continuacion se detallan, para los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2017 vy
2016, los principales componentes del gasto por impuesto sobre beneficios de
operaciones continuadas y la conciliacién entre el gasto por Impuesto sobre beneficios
y el producto de multiplicar el resultado contable por el tipo impositivo aplicable.

Importe
CONCCRIo 2017 2016

Gasto por impuesto

Resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 10.223.296,89| 8.935.767.87
25% del resultado antes de impuestos de operaciones continuadas 2.555.824 22| 2.233.94197
Efecto fiscal de las diferencias permanentes 667,46 173,59
Incentivos fiscales del ejercicio -96,60 -96,60
Total gasto por impuesto corriente con origen en el ejercicio 2.556.395,08| 2.234.018,96
Gasto por impuesto corriente con origen en ejercicios anteriores -14.060,73 -42,07
Ajuste por efecto del cambio del tipo impositivo 0,00 0,00
Reparto Grupo Fiscal reduccién reserva de capital 0,00 0,00
Gasto por impuesto de operaciones continuadas 2.542.334,35| 2.233.976,88
Impuesto sobre beneficios a pagar 2.556.395,08| 2.234.018,96
Retenciones y pagos a cuenta -1.409.363,03] -1.515.335,31
Diferencias temporarias 32.812,41 4.978,62
Creditos e incentivos fiscales aplicados registrados en ejercicios anteriores. 0,00 0,00
Impuesto sobre beneficios operaciones interrumpidas 000 0,00
Otros 0,00 0,00
Impuesto sobre beneficios a pagar 1.179.844,46 723.662,26

(Datos en euros)

El tipo impositivo aplicable en los ejercicios 2017 y 2016 ha sido del 25 por ciento.

En los cuadros siguientes se desglosa el detalle de movimientos para los ejercicios
2017 y 2016 del epigrafe de activos por impuestos diferidos, diferenciando el importe
de los mismos relativos a partidas cargadas o abonadas directamente contra el

patrimonio neto, en cada uno de los dos ejercicios.

Ejercicio 2017

. Procedentes de ) .
Concepto Saldo inicial Resultados | Patrimonio Bajas Saldo final
Compromiscs por pensiones 584.553,65 1849375 0,00 37.283,50[ 565.763,90
Ajustes por valoracién 0,00 735,81 0,00 0,00 735,81
Provisiones 84.816,25f  19.017,29 317153 3.500,10{  103.504,97
30% amortizacién elementos inmovilizado 3.863,87 0,00 0,00 482,98 3.380,89
Total 673.233,771  38.246,85 3.17153] 4126658 673.385,57

(Datos en euros)
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Ejercicio 2016

e Procedentes de . .
Concepto Saldo inicial Resultados | Patrimonio Bajas Saldo final
Compromisos por pensiones 566.714,92 17.838,73 0,00 0,00 58455365
Ajustes por valoracion 4.421,39 0,00 0,00 4.421,39 0,00
Provisiones 85.329,71 25.335,71 11.863,67| 37.712,84 84.816,25
Ajuste | Sociedades 28% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
30% amortizacién elementos inmovilizado 4.346,85 0,00 0,00 482,98 3.863,87
Total 660.812,87 4317444 11.86367| 4261721 67323377

(Datos en euros)

Igualmente se desglosa a continuacion el detalle de movimientos para los ejercicios
2017 y 2016 del epigrafe de pasivos por impuestos diferidos, diferenciando el importe
de los mismos relativos a partidas cargadas y abonadas directamente como patrimonio
neto en cada uno de los ejercicios.

Ejercicio 2017

. Procedentes de . .
Concepto Saldo inicial Resultados | Patrimonio Bajas Saldo final
Ajuste provisién depreciacion 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ajustes por valoracién 903.319,25 0,00 75.351,87 0,00] 978.671,12
Total 903.319,25 0,00 75.351,87 0,001 978.671,12

(Datos en euros)

Ejercicio 2016

Lo Procedentes de . .
Concepto Saldo inicial Resultados | Patrimonio Bajas Saldo final
Ajuste provisién depreciacion 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ajustes por valoracion 1.081.248,50 0,00] -56.948,95| 120.980,30| 903.319,25
Total 1.081.248,50 0,00] -56.948,95] 120.980,30] 903.319,25

(Datos en euros)

En los dos ultimos ejercicios no se han producido eliminaciones ni incorporaciones
significativas de consolidacion fiscal por diferencias permanentes ni temporarias.

En los dos ultimos ejercicios no existen eliminaciones pendientes de incorporar por
diferencias temporarias de la sociedad en el grupo fiscal.

La parte imputable a la Sociedad como consecuencia del reparto de la cuota
consolidada entre las sociedades miembros del Grupo asciende, una vez deducidas
retenciones soportadas y pagos a cuenta, a 1.180 miles de euros, importe
contabilizado como un pasivo frente a la Sociedad dominante (un pasivo de 724 miles
de euros en 2016).
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De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones realizadas por impuesto sobre
beneficios no podran considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion.

Con fecha 17 de febrero de 2012, se iniciaron actuaciones inspectoras respecto del
Impuesto sobre Sociedades del Grupo Fiscal 9/85 por los ejercicios 2007 a 2009, que
afectaron a Mapfre S.A., como entidad dominante, y que podrian haber afectado a la
entidad (Mapfre Asset Management SGIIC, SA), como sociedad dominada. A la fecha
de formulacion de las cuentas anuales del ejercicio 2017, las liquidaciones derivadas
de las actas incoadas al Grupo Fiscal 9/85 se encuentran recurridas ante el Tribunal
Econdmico-Administrativo Central, no afectando a Mapfre Asset Management SGIIC,
SA.

Con fecha 4 de diciembre de 2017, se notific6 a MAPFRE S.A., en su condicién de
entidad dominante del Grupo de consolidacién fiscal n° 9/85, el inicio de actuaciones
inspectoras del Impuesto sobre Sociedades, ejercicios 2013 a 2016.

A 31 de diciembre de 2017 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos
a que esta sometida por los ejercicios 2014 a 2017, asi como el Impuesto sobre
Sociedades correspondiente al ejercicio 2013. En opinion de los asesores de la
Sociedad, la posibilidad de que puedan producirse pasivos fiscales que afecten de
forma significativa a la posicion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017,
es remota.

20. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

A continuacion se detallan las operaciones efectuadas con partes vinculadas en los dos
ultimos ejercicios:

Gastos e ingresos MAPFRE INVERSION SV OTRAS EMPRESAS GRUPO TOTAL

GASTOS 2017 2016 2017 2016 2017 2016

1) Comisiones mediacion suscripcion/reembolso participaciones F | 30656.734.45)  27.833536.97 0,00 0001 30656734450 2783353697
2) Amendamientos 0.00 0.00 6676136 7321424 66.761,36, 7321424
3) Recepcion de servicios 186.107,69 0.00 216.585,95 428.096.89 402,693 64 428.0%.89
INGRESOS

4) Ingresos financreros 000 0.00 0,00 0.00 0,00 0,00
5) Beneficios por baja 0 enajenacion de activos 0.00 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00
6) Otros ingresos 153.174.24 000[ 493651187 458122728 5.089.686,11| 458122728

(Datos en euros)
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MAPFRE INVERSION SV OTRAS EMPRESAS GRUPO TOTAL
Otras transacciones
2017 2016 2017 2016 M7 2016
1) Dividendos y atios beneficios distnbuidos 6030713000 2654329600 887,00 3904001 6031600000 26.547.200.00
2) Venta de actvos materiales, intangibles u olros activos 0,00 000 0,00 0,00 0.00 0,00
3) Compra de valores/adquisiciones temporales de activos 0,00 0,00 0.00 0.00 0,00 0.00
(Datos en euros)
MAPFRE INVERSION SV OTRAS EMPRESAS GRUPO TOTAL
Saldos Activos y Pasivos
2017 2016 2017 2018 2017 2016
Activos
1) Adouisiciones temporales de activos 0.00 0.00 0,00 0,00 0.00 0.00
2) Contratos de sequios vincwlados a pensiongs 0,00 000f 279792494 2812154091 2797.924 94| 2.812.154,09
3) Deudas por prestacion de sewcios. 0.00 0,00 600.965.51 569.237.31 600.965.51 56923731
4) Impuesto sobre beneficios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0,00
5) Otros saldos 000 0,00 7.500,00 7.500.00 7.500,00 7.500.00
Pasivos
1) Deudas por semvicios recibidos 3.066.007 95 2978878 11 0,00 36.576.39]  3.066.007.95|  3.015.454,50
2) Impuesto sobre beneficios 0,00 0.00 1.180.00 72400 1.180,00 724,00
3) Otros sakdos 0,00 0.00 0,00 149172 0,00 140172

(Datos en euros)

Las transacciones con partes vinculadas estan relacionadas con el trafico normal de la
empresa y han sido realizadas segun condiciones de mercado.

En el cuadro siguiente se detalla la retribucién percibida en los dos dltimos ejercicios
por el personal clave de direccion entendiéndose como tal los miembros del Consejo de

Administracion;

IMPORTE
CONCEPTO 5077 5076

Retribuciones a corto plazo

Sueldos 281,15 311,72

Asignaciones fijas 21,93 0,00

Seguros de vida 6,53 5,96

Otros conceptos 5,43 0,00
TOTAL 315,04 317,68

(Datos en miles de euros)

La retribucion basica de los consejeros externos consiste en una asignacién fija anual
por la pertenencia al Consejo de Administracién que asciende a 25,00 miles de euros
en el ejercicio 2017 (en el ejercicio 2016, no habia consejeros externos).

Ademas, tienen establecido un Seguro de Vida para caso de muerte, con un capital
asegurado de 150,25 miles de euros, y disfrutan de algunas de las ventajas
reconocidas al personal, como el seguro de enfermedad.

/

/5
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Los consejeros ejecutivos perciben las retribuciones establecidas en sus contratos, que
incluyen sueldo fijo, incentivos de cuantia variable vinculados a los resultados, seguros
de vida e invalidez, y otras compensaciones establecidas con caracter general para el
personal de la Entidad; ademas existen complementos de pensiones para caso de
jubilacion, exteriorizados a través de un seguro de vida, todo ello dentro de la politica
retributiva establecida por el Grupo para sus Altos Directivos, sean o no consejeros.
Como aportacion a planes de aportacion definida se han registrado como gasto en los
ejercicios 2017 y 2016, 62,51 y 60,66 miles de euros, respectivamente. Los consejeros
ejecutivos no perciben, en cambio, las retribuciones establecidas para los consejeros
externos.

En concepto de premio de permanencia se han devengado gastos por importe de 1,00
miles de euros (0,94 miles de euros en 2016).

Respecto al nuevo plan de incentivos a medio plazo, se ha dotado una provision por
importe de 7,28 miles de euros que se liquidara en funcién del cumplimiento de los
objetivos y en el plazo establecido en el plan.

La Sociedad cuenta con un seguro de responsabilidad civil de los administradores por
danos ocasionados por actos u omisiones en el ejercicio del cargo. El importe de la
prima de dicho seguro para MAPFRE VIDA y sus filiales, pertenecientes al mismo
grupo fiscal, ha sido de 44.491 euros en el ejercicio 2017 (43.855 euros en el ejercicio
2016).

La sociedad no tiene concedidos en los dos ultimos ejercicios anticipos ni créditos al
personal clave de la direccion.

Los administradores de la Sociedad no han realizado durante los dos Ultimos ejercicios
ninguna operacion con la propia Sociedad ni con cualquier otra empresa del Grupo
ajena al trafico ordinario de las sociedades ni fuera de las condiciones normales de
mercado.

Durante los dos ultimos ejercicios no se han producido situaciones de conflicto, directo
o indirecto, de los administradores con el interés de la Sociedad.

21. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La Sociedad no ha mantenido durante los dos ultimos ejercicios ninguna partida de
naturaleza medioambiental que pudiera ser significativa e incluida bajo mencidn
especifica en las presentes cuentas anuales.

22. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES

Se detalla a continuacion las caracteristicas de los pagos realizados a los proveedores
en los dos ultimos ejercicios.
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2017 2016
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 4 3
Ratio de operaciones pagadas 3 3
Ratio de operaciones pendientes de pago 43 54
Importe (€) Importe (€)
Total pagos realizados 33.154.565,05 | 29.728.246 36
Total pagos pendientes 263.202,45 107.207,89

(Datos en euros)

23. OTRA INFORMACION.

42
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Las retribuciones devengadas a favor de los auditores externos, KPMG Auditores, S.L.,
se muestran en el siguiente detalle y se considera que no comprometen su

independencia

CONCEPTO 2017 2016
Servicios de auditoria 5.083,00 4.544 00
Otros servicios de verificacion 3.000,00 3.000,00
Servicios fiscales 0,00 0,00
Otros servicios 0,00 0,00
TOTAL 8.083,00 7.544,00

(Datos euros)

La cantidad consignada en “Otros servicios de auditoria” se corresponde con el Informe
de Proteccién de Activos, revisién preceptiva al prestar la Sociedad el servicio de
gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, en cumplimiento de la
Circular 5/2009 de la CNMV, sobre Proteccion de Activos de Clientes.

24, HECHOS POSTERIORES AL CIERRE.

Desde el 1 de enero de 2018, ha sido asumida por la Sociedad la gestion de las

carteras de algunas de las empresas del Grupo.
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Las Cuentas Anuales de la Sociedad MAPFRE ASSET MANAGEMENT, S.G.l.I.C., SA.
contenidas en las paginas 1 a 42 precedentes, firmadas todas ellas por el Secretario

del Consejo, han sido formuladas por el Consejo de Administracién en su reunion del
dia 16 de marzo de 2018.

I

Juan Fernandez Palacios Alvaro A uita Alegret
(Presidente) Conseje o Delegado)
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Gregprio Arrdnz Pumar Lorenzo Elvira Diaz
(Confsejero (Consejero)

\LJ\(__C_\/»_\/\' j__/ﬁcéx

Rafael Galdén Brugarolas Yolanda Garcia Manzano
(Consejero) (Consejera)
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Maria Luisa Gordillo Gutiérrez Francisco Javier Lendines Bergua
(Consejera) (Consejero)

Luis Polo/Rodriguez
(Secretafio)
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INFORME DE GESTION

El afno 2017 finalizo con sorpresas muy positivas en el crecimiento en todas las regiones
del globo, mas aun cuando a comienzos de dicho afo los analistas no eran especialmente
optimistas al respecto. Esa situacién se refleja en las perspectivas para 2018. En concreto,
el Fondo Monetario Internacional (“FMI”) espera un crecimiento mundial en el entorno del
3,9%, lo que supone una aceleracion respecto al 3,7% que se estima para 2017, cifra que
a su vez es considerablemente mas alta que el 3,2% de 2016. Ademas, la revisién de cifras
al alza por parte de la institucién ha sido una constante durante los ultimos meses.

De nuevo se espera que el peso del crecimiento recaiga en las economias emergentes. En
concreto, el FMI espera un aumento interanual del PIB para las mismas del 4,9%, dos
decimas mas de lo estimado para 2017. Por su parte, el conjunto de las avanzadas
creceria un 2,3%. A su vez, entre las emergentes destacan las asiaticas, para las que se
espera un 6,5%, misma cifra que la prevista para 2017. La razén de que este grupo no se
acelere se encuentra en China, cuyo crecimiento se espera mas bajo en 2018 que en
2017.

Las razones para el sostenimiento de esta situacion, el FMI las basa en la propia inercia
generada durante 2017, que ha resultado muy positiva, ya que las sorpresas al alza en
actividad conducen a estimar mas demanda futura generando asi un circulo virtuoso de
crecimiento liderado por la inversion. Ademas, dicha institucion pone también mucho peso
en la reforma fiscal de EEUU, firmada poco antes de acabar el afio 2017. Espera un
impacto muy positivo para estimular la actividad en el corto plazo, centrado en EEUU, pero
no limitado al mismo. Dice en su informe que el impacto a corto plazo en Estados Unidos
se debe principalmente a la respuesta de las inversiones a los recortes del impuesto sobre
la renta de las empresas. Se estima que el efecto sobre el crecimiento de Estados Unidos
sera positivo hasta 2020, acumulandose al 1.2% durante ese afio, con un rango de
incertidumbre en torno a este escenario central. Debido al caracter temporal de algunas de
sus disposiciones, se prevé que el paguete de medidas fiscales reduzca el crecimiento
durante algunos anos a partir de 2022. Los efectos del paquete de medidas sobre la
produccion en los Estados Unidos y sus socios comerciales contribuyen aproximadamente
a la mitad de la revisién acumulada del crecimiento mundial para 2018-19.

La previsioén para Espafia implica una desaceleracion pronunciada, un 2,4% desde el 3,1%
que estima que cerro 2017. De hecho, esta cifra es el producto de una revision a la baja
muy reciente y se basa en los problemas regionales en Cataluiia, que pueden lastrar el
crecimiento de dicha region. Pese a todo, con esta cifra Espafia mantiene el liderazgo en
crecimiento entre las grandes economias europeas que ya ha ostentado durante los
ultimos afos.

En cuanto a las politicas monetarias, los grandes bancos centrales han comunicado su
intencion de reducir el estimulo monetario, cada uno de ellos en sus propias circunstancias.
Asi, el BCE anuncié una rebaja de las compras mensuales de activos desde enero y la Fed
sefald que seguira subiendo tipos en 2018. Por su parte, el BoJ no se comprometié a
nada, pero mando mensajes optimistas en sus ultimas reuniones. Con todo ello, el mix de
politica monetaria promete ser algo menos favorable durante 2018.

-
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De hecho, el FMI cita entre los riesgos para el crecimiento en 2018 las vulnerabilidades
financieras. Dice que si las condiciones financieras siguen siendo laxas, con un periodo
prolongado de tipos de interés bajos, los riesgos podrian acumularse a medida que los
inversores aumenten su exposicién a corporativos y soberanos de menor calificacién y a
hogares poco solventes, en busqueda de mayor rentabilidad. La deuda corporativa no
financiera ha crecido rapidamente en algunos mercados emergentes, lo que exige una
respuesta macroprudencial, en este sentido, las autoridades chinas han dado un buen
comienzo recientemente reforzando la regulacion de la intermediacion no bancaria. Los
riesgos crediticios de estas exposiciones pueden mantenerse fuera del radar mientras se
mantenga el crecimiento mundial y las necesidades de refinanciacion sigan siendo bajas.

Un segundo riesgo sefialado por el FMI es el proteccionismo. Apunta que se estan
renegociando acuerdos comerciales de mucha relevancia, como el TLCAN y el Brexit. Un
aumento de las barreras comerciales en el contexto de estas negociaciones, rebajaria la
inversion mundial y reduciria la eficiencia de la produccién, lo que frenaria el crecimiento
de las economias. Si no se logra que el crecimiento sea mas inclusivo y, en su lugar, se
ampliaran los desequilibrios externos en algunos paises, entre ellos los Estados Unidos,
podria aumentar las presiones a favor de politicas proteccionistas. Finalmente, al Fondo
también le preocupan factores no econdémicos, como la tension geopolitica.

En este contexto, en la economia espafiola, es de esperar que el ahorro de las familias
siga creciendo. En este sentido, como consecuencia de los bajos rendimientos que ofrecen
los depésitos a plazo, las familias estan incrementando su posicién en cuentas disponibles.
A la vista de que tan solo el 10% del ahorro estd colocado en fondos de inversién y en
torno al 5,6% en fondos de pensiones, una oferta apropiada y diversificada de productos
sera una de las claves para captar ese ahorro disponible. En mercados financieros cada
vez mas especializados, dependientes de multitud de factores y sometidos a continuas
incertidumbres, la ventaja fiscal que poseen los fondos de inversién para poder cambiar el
perfil de riesgo y la orientacién de nuestras inversiones, deberian ser un fuerte revulsivo
para la inversion colectiva.

Analisis de negocio.

La economia espafola cerré 2017 con un PIB creciendo el 3,1% interanual, cifra lider en la
Zona Euro y superior a lo que se preveia a comienzos de afio. Aun asi supone una ligera
desaceleracién con respecto al ano anterior. EI consumo ha mantenido tasas en torno al
2% durante el afo, unas 4-5 décimas inferiores al afio anterior, y ello a pesar de que el
empleo ha crecido con mucha fuerza, en unos 500.000 empleados nuevos. La inversion ha
crecido con mucha mas fuerza que el gasto: en torno al 4,7% de media en los tres primeros
trimestres para los que hay datos. También el sector exterior ha aportado positivamente de
forma muy considerable: las exportaciones crecen un 5.2% de media en los tres primeros
trimestres. De hecho es un perfil que indica claramente en qué parte del ciclo se encuentra
Espafia: tras los dos primeros afios de recuperacion basado en el sector exterior, y aunque
este sigue ofreciendo un aporte fundamental, la composicién gira algo mas hacia la
inversion. El ultimo paso llegara cuando el consumo tome el testigo del crecimiento, una
vez despejado el efecto confianza de las familias. Para 2018, el FMI espera un crecimiento
del 2,4%, una desaceleracién muy significativa pero en linea con el crecimiento del resto
de paises de la Eurozona. En su ultimo estudio, la institucion rebajo una décima dicha
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proyeccion debido a los problemas regionales en Catalufia, que se transmiten a la
economia principalmente via incertidumbre. Aun asi, se mantendra ligeramente por encima
de la media de la Eurozona.

En este entorno la riqueza financiera neta de las familias ha aumentado a lo largo del afio
en tasas cercanas al 2%, y a finales del tercer trimestre se situa en los 1,33 billones de
euros, niveles muy por encima de los niveles previos a la crisis. A la vista del
comportamiento de los mercados en la parte final del afio es previsible que marque un
nuevo record en 2017. Esto ha sido posible por la continua reduccién del endeudamiento,
una mayor adquisicion de activos financieros, y la revalorizacién de dichos activos por el
efecto mercado (40% del total). Por tipo de activo, la inversion colectiva, como viene
ocurriendo en los ultimos cuatro afios, han acaparado el interés del ahorrador. En sentido
contrario, los depositos a plazo continuaron reduciendo su ponderacion a la vista de sus
escasos rendimientos.

Como consecuencia, en 2017 el patrimonio de la inversién colectiva en Esparia (Fondos y
Sociedades de inversion) ha alcanzado un nuevo récord historico superando los 453 mil
millones de euros. Los Fondos de Inversiéon domiciliados en Espafa, con un alza en el
patrimonio gestionado del 12% hasta los 263 mil millones de euros, han sido uno de los
motores fundamentales de este buen comportamiento de la inversién colectiva. También es
muy destacable el incremento de la IICs extranjeras que ya alcanzan un patrimonio de 157
mil millones de euros, demostrando la imposiciéon de una arquitectura mas abierta en los
canales de distribucion. En los cinco Ultimos afios, los Fondos de Inversién han
experimentado un aumento de patrimonio de 140 mil millones de euros, duplicando con
holgura la cifra de 2012. Para el conjunto del afio, el 78% del crecimiento de patrimonio
tuvo su origen en suscripciones netas mientras que la otra cuarta parte tiene su origen en
la revalorizacion de los activos. Diez afos y medio después, y tras un periodo de cinco
afios de crecimiento continuado, los Fondos de Inversion superan su anterior maximo
patrimonial de mayo de 2007, mes en que los Fondos registraron 261.076 millones de
euros de volumen de activos.

Ademas, con 10,3 millones de participes, tras afiadirse mas de 2 millones en el afio, los
Fondos de Inversion se configuran como el instrumento preferido para la canalizacién del
ahorro.

Por categorias, se ha apreciado un cambio frente al ejercicio anterior: los fondos globales,
junto con los fondos de renta variable internacional y los de renta variable mixta lideran las
suscripciones. En el conjunto del afio, las categorias con exposicién total a bolsa han
acumulado entradas netas cercanas a los 6.900 millones de euros. En sentido contrario,
los fondos de gestion pasiva, los garantizados y los monetarios son los que han presentado
los mayores reembolsos.

En los ultimos diez aflos podemos observar un cambio sustancial en la vocacién inversora
del participe. Mientras que en el 2007 el 60% de la inversién se canalizaba a Fondos
Garantizados o Fondos de Renta Fija a corto plazo (incluido los Monetarios), actualmente
estos mismos Fondos representan tan solo el 33% del total. Por otro lado, actualmente un
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40% de la inversion en Fondos tiene una exposicidn total o parcial a Renta Variable, frente
a un 25% diez afios atras.

En lo relativo a la rentabilidad, los Fondos de Inversion terminan el afio con una
rentabilidad positiva del 2,64% y cierran, por sexto afio consecutivo, con una rentabilidad
anual positiva, muy por encima del 1,1% de 2016. Todas las categorias mostraron
rentabilidades positivas en 2017 (a excepcion de los Monetarios), si bien han destacado los
Fondos de Renta Variable, con rendimientos superiores al 10% en el afio en la mayor parte
de las categorias. Cabe destacar la Renta Variable Nacional, que ha cerrado el afio con
una rentabilidad del 12,5%.

Respecto a la evolucion del patrimonio los fondos de inversion gestionados por Mapfre AM
a lo largo del afio, se ha saldado de forma positiva al experimentar un incremento del 4,5%,
aunque este crecimiento se ha situado por debajo del sector. Por categoria de fondos,
lidera el crecimiento la categoria de Renta Variable y los Fondos Mixtos, en ambos casos
con incrementos superiores al 15%. A titulo individual, cabe sedalar el buen
comportamiento de los Fondos Perfilados. Con un patrimonio conjunto de 208 millones de
euros desde su lanzamiento a finales del 2015, experimentan un crecimiento superior al
50% en el 2017. Por el lado contrario, los Fondos Garantizados especialmente, y los
Fondos de Renta Fija son los que mas retroceden.

En cuanto al sector de los fondos de pensiones, el afio se cierra con un aumento del
patrimonio gestionado del 4%, hasta los 111 mil millones de euros, noveno afo
consecutivo de subidas, con un volumen acumulado en este periodo de 28.000 millones de
euro. El Sistema Individual vio crecer su patrimonio en un 5,5% en tanto que en Sistema de
Empleo, lo hizo en un 1%. La cifra representa un nuevo récord histérico. En lo referido a las
aportaciones, vuelve a haber diferencia notable entre los Sistemas Individuales y los de
Empleo. En los primeros, hay aportaciones netas por 1.048 millones de euros, cifra muy
similar a la del afio anterior, mientras que los de Empleo cerraron con aportaciones netas
de 588 millones de euros. No ha sido, por tanto, un ejercicio con un balance especialmente
positivo.

Al igual que en los fondos de inversion, el buen comportamiento de los mercados
financieros en diciembre ha sido determinante en la rentabilidad obtenida en conjunto del
ano. Asi, los planes de pensiones han cerrado 2017 con rentabilidades positivas en todas
las categorias y plazos, a excepcion de la categoria Renta Fija a corto plazo que en 2017
obtuvo una rentabilidad ligeramente negativa. En media, el rendimiento obtenido fue del
2,77%, permitiendo a los participes no perder poder adquisitivo, a pesar del fuerte repunte
de la inflacion a final de afo. Tras esta cifra y desde una o6ptica a mayor plazo, la
rentabilidad media anual ponderada a 5 aiios alcanza el 4,39%, situandose en el 4,49% a
25 afos, niveles muy satisfactorios.

En cuanto a la evolucion de los fondos de pensiones gestionados por Mapfre Vida vy
Pensiones, hay que sefialar un crecimiento muy notable en torno al 8%, claramente
superior a la media del sector. En el afo, destaca la mejor evoluciéon de los Fondos de
Empleo (+8,6%) frente al Sistema Individual (+7,5%). Por categorias, son los Fondos de
Renta Variable con un 17% y los Fondos Mixtos con un 11% los que han tenido un mayor
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crecimiento durante este Ultimo afio. Hay que destacar el Mapfre Jubilacion Activa FP con
un crecimiento de mas del 100% a lo largo del 2017.

RESUMEN DE RECLAMACIONES Y QUEJAS TRAMITADAS

A lo largo de 2017, la sociedad ha recibido 1 queja, relacionada con el contenido de la
comunicacion previa informativa que se envia en los procesos de fusidn de fondos. En este
periodo, la sociedad no ha recibido ninguna reclamacion.

Las reclamaciones y quejas de los clientes se tramitan directamente por la sociedad o a
través de la Direccion de Reclamaciones del Grupo MAPFRE, siguiendo los
procedimientos establecidos a tal efecto.

e MAGNITUDES BASICAS

A continuacion se detallan las partidas mas significativas de la cuenta de resultados y del

balance de la Sociedad:

Cuenta de resultados

Concepto Ano 2017 Ano 2016 Variacién
Intereses y rendimientos asimilados 533 485 9,01%
Comisiones percibidas 46.663 39.922 14,45%
Comisiones satisfechas 30.850 28.026 9,15%
Beneficio antes de impuestos 10.223 8.936 12,59%
Beneficio después de impuestos 7.681 6.702 12,75%
(Datos en miles de euros)
Balance

Concepto Afo 2017 Afo 2016 Variacion
Activos financieros disponibles para la venta 18.757 15.949 14,97%
Inversiones Crediticias 12.475 13.798 -10,61%
Fondos propios 21.935 20.284 7,53%
Ajustes por valoracion 2.934 2.710 7,63%
Deudas con intermediarios financieros 3.056 3.017 1,28%

(Datos en miles de euros)

* PRINCIPALES ACTIVIDADES

Mapfre Asuet Management, Socedad Geutora de
14 4

Durante el ejercicio vencieron las garantias asociadas a MAPFRE PUENTE GARANTIA 1,
F.I. y MAPFRE PUENTE GARANTIA 5, F.I. Ninguna de ellas ha sido renovada. Ambos
fondos fueron absorbidos por FONDMAPFRE RENTA CORTO, Fl. Por otra parte, se
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ejecutd la absorcion de los fondos FONDMAPFRE BOLSA ASIA, F.l.y FONDMAPFRE
EMERGENTES, F.I., por parte de FONDMAPFRE MULTISELECCION, F.I, que en ese
momento cambié su denominacion a FONDMAPFRE GLOBAL, F.I.

Por ultimo, la sociedad ha asumido el papel de representante ante la CNMV de la IIC
extranjera MAPFRE AM, SICAV, S.A., sociedad de inversién constituida en Luxemburgo.

Personal

La plantilla de personas que prestan sus servicios al cierre de los dos ultimos ejercicios
mantiene la siguiente estructura clasificada por categorias profesionales:

2017 2016
CETECORIAS Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Consejeros 1 0 1 0
Direccion 6 0 6 0
Técnicos 8 8 8 6
Administrativos 0 6 0 6
TOTAL 15 14 15 12

Entre los objetivos para la plantilla se encuentran el desarrollo profesional de los
empleados y potenciar su empleabilidad y bienestar a través del desarrollo de sus
capacidades y habilidades. Todo ello en un ambiente de compromiso y respeto mutuo, libre
de ofensas, intimidacion, acoso o discriminacion, con un entorno de trabajo gue garantiza
la seguridad y la estabilidad en el empleo.

Para ello se cuenta con un Codigo de Etica y Conducta, inspirado en los Principios
Institucionales y Empresariales, y que tiene por objeto reflejar los valores corporativos y los
principios basicos que deben guiar la actuacion de la compafiia y de las personas que la
integran.

La Politica de Respeto a las Personas, manifiesta expresamente que el respeto hacia los
demas debe ser un elemento basico de la conducta de los empleados. Por ello, se rechaza
cualquier manifestacion de acoso en el trabajo, asi como cualquier comportamiento
violento u ofensivo hacia los derechos y dignidad de las personas, toda vez que estas
situaciones contaminan el entorno laboral, tienen efectos negativos sobre la salud, el
bienestar, la confianza, la dignidad y el rendimiento de las personas que lo padecen.

Se fomenta la contratacion fija frente a la temporal, buscando entornos estables y una
relacion laboral de continuidad. El porcentaje de plantilla fija de la Sociedad en el afio 2017
ha sido del 100 por 100 (96,42 por 100 en 2016).

Durante el ejercicio se ha continuado con el desarrollo del Programa Global de
Discapacidad, contando a cierre del ejercicio con 2 personas discapacitadas en la plantilla
(1 personas discapacitadas en 2016).

La Politica de Promocion, Seleccion y Movilidad apuesta por fomentar las oportunidades de
desarrollo profesional de los empleados a través de programas y planes de desarrollo,
itinerarios formativos y movilidad entre areas y paises, a fin de incrementar su
empleabilidad, su satisfaccion profesional y su compromiso con la empresa.
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Para la seleccion de personas existe un procedimiento global que garantiza Ia objetividad,
el maximo rigor y la no discriminacién en todos los procesos. Las pruebas de seleccion que
se utilizan son homogéneas en todo el mundo, con el fin de incorporar a cada puesto el
candidato con el perfil mas adecuado. El nimero de procesos de seleccion realizados
durante el afio 2017 ha sido de 1 (1 proceso en 2016).

Por otro lado, en el afio 2017 se han invertido 29.256,65 euros en formacién de la plantilla
(27.714,39 euros en 2016).

La politica retributiva se basa en el puesto de trabajo que ocupa cada empleado; es
competitiva con respecto al mercado; garantiza la equidad interna; es flexible y adaptable a
los distintos colectivos y circunstancias del mercado; y esta alineada con la estrategia.

Por otro lado, la Politica de Salud y Bienestar y Prevencion de Riesgos Laborales
establece que la salud, la seguridad y el bienestar de los trabajadores son fundamentales
tanto para los empleados como para sus familias, asi como para la productividad, la
competitividad y la sostenibilidad de la empresa. Dentro de las actuaciones al respecto, los
empleados reciben todos los afios informacion y formacion en materia de salud y habitos
saludables.

Medioambiente

Una de las actuaciones que permite a MAPFRE generar confianza en sus grupos de
interés es la promocion de un entorno sostenible en el que desarrollar su actividad.

Durante 2017, MAPFRE ha continuado realizando actuaciones para dar cumplimiento a los
compromisos asumidos en la Politica Medioambiental, aprobada por el Consejo de
Administracion de MAPFRE, S.A. y revisada en 2015, para incorporar nuevos compromisos
como la preservacion de la Biodiversidad y la lucha contra el Cambio Climatico.

En términos de Gestién Medioambiental, MAPFRE desarrolla actuaciones bajo las
directrices definidas en el triple Sistema Integrado de Gestion Ambiental, Energético y de
Huella de Carbono (en adelante SIGMAYE), conforme a los estandares internacionales
ISO 14001, ISO 50001 e 1SO 14064.

El disefio transversal y el caracter global del SIGMAYE, permiten establecer objetivos tanto
corporativos como especificos a nivel local, asegurando el cumplimiento de la legislacion
vigente de aplicacion y aportando unos criterios minimos de cumplimiento en paises en los
que la legislacion esta menos desarrollada.

En relacién con la mitigaciéon y adaptacion al Cambio Climatico, se ha continuado con la
ejecucion de las actuaciones definidas en el Plan Estratégico de Eficiencia Energética y
Cambio Climatico con el objetivo de reducir en un 20 por 100 las emisiones del Grupo en el
afio 2020, habiendo alcanzado ese objetivo tres afios antes de lo previsto, lo que ha
llevado a comprometerse para asumir retos mas ambiciosos, tanto a medio como a largo
plazo, con un horizonte a 2050, afio en el que pretende alcanzar la neutralidad en CO2.
Ademas, las actuaciones del Grupo en esta materia han posibilitado que, por tercera vez
consecutiva, el CDP (Driving Sustainable Economies) haya reconocido a MAPFRE como
compaiiia lider a nivel mundial en actuacién contra el Cambio Climatico, incluyéndola en su
Climate A-list Global.
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Dentro de las medidas de eco-eficiencia realizadas, se han implantado medidas de
eficiencia energética en edificios relativas a climatizaciéon (uso del freecooling, renovacién
tecnologica de equipos y ajuste de horarios y temperaturas de consigna); iluminacion
(sustitucion de lamparas por LED, instalacion de sensores de presencia y ajuste de
horarios); y otros usos (renovacion tecnologica de instalaciones utilizando criterios de
eficiencia energética).

En la gestion del agua se realiza un control operacional a través de la instalacién de
medidas de optimizacion en los edificios (perlizadores, temporizadores, sensores, doble
descarga...) y control de consumos internos mediante gestion de la facturacién, contadores
propios, deteccion de fugas y sensibilizacion a empleados.

En cuanto a la preservacion de la Biodiversidad, y tras la adhesién al Pacto por la
Biodiversidad de la Iniciativa Espaiiola Empresa y Biodiversidad, MAPFRE ha publicado su
balance de resultados 2013-2015 junto al resto de las companias adheridas, y ademas ha
continuado su trabajo en cuanto a la proteccion de una especie en peligro de extincién y la
preservacion de su habitat, eligiendo este afio a la tortuga y el mediterraneo.

También en relacién con la proteccion de la biodiversidad, y como parte de la integracion
del Medio Ambiente en el negocio, el Grupo ha suscrito la iniciativa liderada por la ONG
OCEANA, que cuenta con el soporte de Naciones Unidas, para la proteccién de los
oceéanos y en concreto para eliminar la pesca ilegal a través del no aseguramiento de estas
actividades.

Factores y riesgos ambientales, sociales y de gobierno.

El' Grupo asume el impacto que su actividad mercantil genera en el entorno y en la
sociedad. Su modelo de actuacién en responsabilidad social y su politica en la materia,
facilitan la integracién en el negocio de los aspectos ambientales, sociales y de gobernanza
(llamados aspectos ASG).

Un adecuado seguimiento de los aspectos ASG permite a la organizacion obtener
informacion adicional sobre esos riesgos potenciales y entender mejor los movimientos y
transformaciones sociales o expectativas de los stakeholders (inversores, clientes,
reguladores, distribuidores, publico en general, empleados, etc.).

La integracion en la gestion de estos riesgos, junto con los riesgos propios, tradicionales de
la actividad, permite desarrollar y promover negocios mas responsables y sostenibles.

Existen dos politicas de aplicacion en el Grupo en este ambito:

- Politica de Gestion de Riesgos con el objetivo de establecer las pautas generales,
los principios basicos y el marco general de actuaciéon en materia de gestion de
riesgos; promover una solida cultura y un sistema eficaz de gestién de riesgos;
asegurar que el analisis de los posibles riesgos forme parte del proceso de toma de
decisiones; y preservar la solvencia y fortaleza financiera del Grupo.

- La Politica de la Funciéon de Cumplimiento, que establece como objetivo principal,
minimizar la probabilidad de que se materialice el riesgo legal y de incumplimiento,
estableciendo para ello mecanismos de prevencién y control eficaces, fomentando
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la formacion del personal en la materia y promoviendo una cultura ética y de
cumplimiento en toda la organizacion.

e OTRA INFORMACION

Riesgos financieros

Riesgos de mercado y de tipo de interés

Las fluctuaciones en los precios de mercados pueden reducir el valor o los ingresos de la
cartera de inversiones, circunstancia que podria tener un efecto negativo en la situacion
financiera de la Sociedad.

La Sociedad mitiga su exposicion a este tipo de riesgos mediante una politica prudente de
inversiones caracterizada por una elevada proporcion de valores de renta fija de grado de
inversién.

La mayor parte de las inversiones esta materializada en valores de renta fija o en fondos
de inversion con exposicion a este tipo de activos, que suponen, al menos, un 56,7 por 100
del total de la cartera de inversiones financieras en 2016, al menos el 52.5 por 100 en
2016).

Las inversiones en valores de renta variable y en fondos de inversion con exposicion a este
tipo de activos, tienen un peso limitado en el balance, suponiendo aproximadamente un
43,3 por 100 de las inversiones financieras totales en 2017 (47,5 por 100 en 2016).

Riesgo de tipo de cambio

Las fluctuaciones en el valor del euro en relacién con otras monedas podrian afectar en el
futuro al valor del activo y del pasivo de la Sociedad y, por consiguiente, a su patrimonio
neto, asi como a los resultados operativos y al flujo de caja. Existe exposicién al tipo de
cambio a través de las inversiones en participaciones de Fondos de Inversion. Las
fluctuaciones de tipo de cambio se reflejan diariamente en el valor liguidativo de estos
Fondos de Inversion, junto con la evolucion de los precios de los activos en los que el
Fondo invierte.

Riesgo de crédito

Los rendimientos de las inversiones son también sensibles a los cambios en las
condiciones econémicas generales, incluyendo las variaciones en la valoracion crediticia
general de los emisores de valores de deuda. La exposicion al riesgo de crédito se mitiga
mediante una politica basada en la seleccién prudente de los emisores de valores y las
contrapartes en base a su solvencia; buscando un elevado grado de correspondencia
geografica entre los emisores de los activos y los compromisos; el mantenimiento de un
adecuado nivel de diversificacion; y la obtencion, en su caso, de garantias, colaterales y
otras coberturas.
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Las inversiones en renta fija y renta variable estan sujetas a limites por emisor. La politica
establece limites de acuerdo al perfil de riesgo de la contraparte o del instrumento de
inversion, asi como limites de exposicién en relacion con el rating de la contraparte.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se gestiona principalmente manteniendo saldos en tesoreria por
importes suficientes para cubrir cualquier eventualidad derivada de las obligaciones frente
a terceros. A 31 de diciembre de 2017 el saldo de tesoreria asciende a 7.451.728,53 euros
(9.202.449,81 euros en 2016) equivalente al 27,57 por 100 del total de inversiones y fondos
liquidos (36,90 por 100 en 2016). Adicionalmente, todas las inversiones en renta fija tienen
grado de inversion y son negociables en mercados organizados, lo que otorga una gran
capacidad de actuacion ante potenciales tensiones de liquidez.

Investigacidn, desarrollo e innovaciéon

La orientacion al cliente es uno de los ejes principales del Plan Estratégico de MAPFRE, en
el que se ha identificado la innovacién como una de las herramientas que permite ofrecer
soluciones aseguradoras enfocadas a las necesidades del cliente. La innovacién en
productos y servicios orientados al cliente se convierte asi en una pieza fundamental para
alcanzar los objetivos estratégicos a corto, medio y largo plazo

En 2014 se puso en marcha el Modelo de Innovacion de MAPFRE, disefiado para fomentar
la cultura de innovacion en toda la organizaciéon y dar respuesta a los retos de negocio.
Para el gobierno del Modelo se constituyé el Comité de Innovacién Corporativo, integrado
por miembros de areas relevantes para la innovacién, y se creé la Direccion Corporativa de
Innovacion, que lidera la innovacion en MAPFRE. El Modelo de Innovacién, al servicio de
la estrategia tanto local como global, se convierte en uno de los instrumentos clave para
lograr la diferenciacién y alcanzar los objetivos de crecimiento organico del Grupo.

Periodo medio de pago a proveedores

Se detallan a continuacion la informacion relativa a los pagos realizados a los proveedores
en los dos ultimos ejercicios:

2017 2016
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 4 3
Ratio de operaciones pagadas g 3
Ratio de operaciones pendientes de pago 43 54
Importe (€) Importe (€)
Total pagos realizados 33.154.565,05 | 29.728.246,36
Total pagos pendientes 263.202,45 107.207,89

(Datos en euros)
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e ASPECTOS CORPORATIVOS

El Consejo de Administracion celebrado el dia 10 de febrero de 2017 acord6 designar a D.
Luis Maria Polo Rodriguez Secretario del Consejo de Administracién de la sociedad, en
sustitucion de D? Macarena Martinez Cunha.
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La Junta General Extraordinaria celebrada el dia 3 de mayo de 2017 acordé modificar los
articulos 16° y 19° de los estatutos sociales, relativos al ndmero minimo y maximo de
miembros del Consejo de Administracion y a la retribucidon de los Consejeros. Asimismo la
Junta acordo aceptar la dimisién del Consejero D. Miguel Angel Segura Mejias.

La Junta General Extraordinaria celebrada el dia 25 de julio de 2017 acordo designar a D.
Gregorio Arranz Pumar y a D. Rafael Galdon Brugarolas como Consejeros independientes
de la sociedad.

La Junta General Extraordinaria celebrada el dia 5 de febrero de 2018 acordo:

- Aceptar la renuncia presentada por D. Luis Maria Polo Rodriguez como miembro del
Consejo de Administracion de la sociedad, quien seguird desempefando el cargo de
Secretario del Consejo de Administracion.

- Designar a D? Yolanda Garcia Manzano, D. Lorenzo Elvira Diaz y a D. Francisco
Javier Lendines Bergua como nuevos miembros del Consejo de Administraciéon de la
sociedad, por un mandato de cuatro afios.

o ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES PARA LA SOCIEDAD OCURRIDOS
DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO.

Desde el 1 de enero de 2018, ha sido asumida por la sociedad la gestion las carteras
de algunas de las empresas del Grupo Mapfre.

e PERSPECTIVAS

En 2018 se espera que la fase de crecimiento de la economia espafiola se prolongue
apoyada en los estimulos monetarios y en los procesos realizados en la correccion de
algunos de los principales desequilibrios de la economia, como el nivel de endeudamiento
o la recuperacion de competitividad exterior. En todo caso, el ritmo de crecimiento
experimentaria cierta desaceleracion, y se estima un crecimiento de la actividad del orden
del 2,4%, en linea con el crecimiento del Area Euro aunque todavia algo superior. El gasto
de los hogares deberia seguiria contribuyendo de forma positiva como motor del
crecimiento en un contexto de inflacion moderadamente al alza y con una creacion de
empleo que continuaria dando noticias positivas.

En este contexto, es de esperar que el ahorro de las familias siga creciendo en paralelo al
mayor nivel de ocupacién, el menor apalancamiento y unas condiciones financieras que
continuaran siendo muy favorables. En el 2018 habra novedades de politica monetaria, y
es probable que el BCE empiece a cambiar su discurso para de esta forma guiar a los
mercados en las futuras subidas de tipos. En cualquier caso, las condiciones monetarias
fijadas por parte del BCE seguiran siendo muy expansivas y por tanto se mantendra
contenidos los tipos de los depositos bancarios. En este contexto es de prever que las
familias espafiolas sigan aumentando el peso de la inversién colectiva en sus carteras de
productos de ahorro. En el dltimo informe del Ahorro Financiero de las Familias se refleja
que tan solo un 10,3% del ahorro esta en colocado en fondos de inversién y en torno al
5,7% en fondos de pensiones, unas cifras muy por debajo de la media de los paises
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europeos de nuestro entorno y refleja el potencial de crecimiento de estos productos. En
términos relativos respecto al PIB, los Fondos de Inversién en Espafia representan tan solo
un 25% cuando la media de la Union Europea se sitia en el 101%. Esta diferencia es
también muy importante en los Fondos de Pensiones donde un peso del 9,5% en Espaifia,
compara con un 36%.

Una oferta apropiada y diversificada de productos sera una de las claves para captar ese
ahorro disponible. En mercados financieros cada vez mas especializados, dependientes de
multitud de factores y sometidos a continuas incertidumbres, la ventaja fiscal que poseen
los fondos de inversion para poder cambiar el perfil de riesgo y la orientacion de nuestras
inversiones, deberian ser una de las palancas para el mayor crecimiento de la inversién
colectiva. La entrada de la directiva europea Mifid Il buscando una mayor transparencia y
un mayor nivel de proteccion para el inversor, deberia tener a medio plazo un efecto
positivo sobre la demanda de este producto. Ademas, la tendencia de las grandes redes
distribucién a impulsar una arquitectura mas abierta favorecera al inversor que podra
disponer de una oferta mas amplia y diversificada.

En lo relativo a las pensiones, cada vez es mas patente el convencimiento de que es
necesario complementar la pension publica con contribuciones a los sistemas
complementarios. ElI aumento en la esperanza de vida, el cambio en la piramide
demografica o el retraso en la edad de jubilacion hacen casi obligado el comenzar a
planificar el ahorro a largo con mucha anticipacién. Cada dia se hace mas imprescindible
educar a la sociedad de lo necesario que es apostar por un ahorro sistematico a lo largo
del afio para evitar las fluctuaciones de los mercados, convertir en una rutina el ahorro y
conseguir una renta futura satisfactoria.

Solventar el problema de las pensiones publicas en los proximos afios es sélo parte del
problema. La solucién mas global pasa por desarrollar mas los pilares || y lll. En concreto,
los actuales sistemas de solidaridad intergeneracional necesitan complementos con
politicas de ahorro generadas a lo largo de la vida laboral. Por tanto, seria muy necesario
establecer algin marco de sistema obligatorio o cuasi obligatorio en el I pilar (ahorro
vinculado al empleo), destinado a la creaciéon de una renta futura que actue como
complemento de la pensién publica. Este sistema ya ha sido puesto en marcha en muchos
paises europeos y Espafia no puede quedarse al margen. En este sentido es basico que
las medidas fiscales apoyen el ahorro prevision, que se clarifique la regulacién en algunos
aspectos. Las rentabilidades historicas positivas en un contexto de inflacion global que se
espera moderada deberian ser un incentivo para el desarrollo del sector.
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El Informe de Gestién de la Sociedad MAPFRE ASSET MANAGEMENT, S.G.1I.C.,
S.A. contenido en las paginas 44 a 55 precedentes, firmadas todas ellas por eI
Secretario del Consejo, ha sido formulado por el Consejo de Administracion en su

reunion del dia 16 de marzo de 2018.
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