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1. Principales magnitudes  

 

CONCEPTO

Resultados

Ingresos 14.640,8 15.438,3 5,4%

Primas emitidas y aceptadas totales 12.079,5 13.073,1 8,2%

   - No Vida 9.510,7 10.256,1 7,8%

   - Vida 2.568,8 2.817,1 9,7%

Resultado neto atribuido 380,4 415,1 9,1%

Beneficio por acción (euros) 0,12 0,13 9,1%

Balance

Activos totales 69.088,7 68.127,0 -1,4%

Activos gestionados 58.281,8 59.322,7 1,8%

Fondos Propios 8.946,1 8.859,6 -1,0%

Deuda 2.312,1 2.643,9 14,4%

Ratio de Siniestralidad No Vida 69,9% 69,7% -0,2 p.p

Ratio de Gastos No Vida 27,6% 27,4% -0,2 p.p

Ratio Combinado No Vida 97,5% 97,2% -0,4 p.p

ROE 8,8% 9,1% 0,3 p.p

Total 37.877 37.076 -2,1%

- España 10.706 10.839 1,2%

- Otros países 27.171 26.237 -3,4%

Capitalización bursátil 

(millones de  euros)
6.029,8 9.417,3 56,2%

Valor acción (euros) 1,958 3,058 56,2%

Variación cotización en el año (%)        -15,3% 5,4% --

CONCEPTO

Solvencia

Ratio de solvencia 210,0% 211,5% 1,5 p.p

Ratios

JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ ҈

Empleados a cierre del periodo

Acción MAPFRE

DICIEMBRE 2016 MARZO 2017 ɲ ҈

 

Cifras en millones de euros 



 

4 Información Financiera MAPFRE ς Junio 2017 
 

2. Hechos corporativos relevantes 

Operación de venta de acciones de Duero Vida y Duero Pensiones   

El día 8 de junio de 2017, MAPFRE VIDA y Banco CEISS formalizaron un contrato de 
compraventa de acciones en virtud del cual MAPFRE transmitió a Banco CEISS la totalidad de la 
participación que poseía a través de su filial MAPFRE Vida, representativa del 50% del capital 
social, en las compañías Unión del Duero Vida y Duero Pensiones, por un precio conjunto de 
141,7 millones de euros. El cierre definitivo de la transacción queda condicionado a la 
aprobación de las autoridades regulatorias y de supervisión. 

Como consecuencia de la pérdida de control en junio de ambas entidades, la valoración de las 
mismas se ha registrado a valor razonable reflejándose en balance por su valor neto en la 
partida de activos mantenidos para la venta, lo que ha dado lugar al registro de un resultado 
positivo neto contable al cierre de junio por importe de 5,8 millones de euros. 

 

Adquisición del 31% de ABDA 

Con fecha 12 de junio de 2017 MAPFRE adquirió una participación adicional a la que ya 
mantenía del 31% del capital de la aseguradora indonesia PT Asuransi Bina Dana Arta Tbk 
(ABDA). La adquisición, que supone una inversión de 90,3 millones de euros, se ha llevado a 
cabo a través de MAPFRE INTERNACIONAL, S.A. Con esta adquisición, MAPFRE, que era ya 
titular del 20% del capital de ABDA, alcanza una participación mayoritaria en la Sociedad y el 
control de su gestión. Con arreglo a lo previsto en la normativa indonesia, MAPFRE deberá 
formular una oferta pública de adquisición hasta un máximo del 29% dirigida al resto de las 
acciones de la Sociedad. 

Como consecuencia de la toma de control de esta sociedad, MAPFRE ha procedido a consolidar 
por integración global la compañía de ABDA, incorporando en su balance todos los activos y 
pasivos de esta sociedad, y la cuenta de resultados del mes de junio. 

Derivado de todo esto, MAPFRE ha registrado a valor razonable la participación original del 20% 
que mantenía en la citada sociedad, procediendo a reconocer un efecto positivo de 13,5 
millones de euros neto de impuestos en la cuenta de resultados consolidada del Grupo al cierre 
de junio de 2017. 
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Amortización anticipada de la deuda Subordinada de Julio 2007 

El Consejo de MAPFRE S.A. aprobó el 29 de junio que, de acuerdo con lo previsto en la Nota de 
Valores de la emisión de obligaciones subordinadas, vá a proceder a amortizar anticipadamente 
la totalidad de la άмȎ 9Ƴƛǎƛƽƴ ŘŜ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ǎǳōƻǊŘƛƴŀŘŀǎ ŘŜ a!tCw9 {Φ!Φέ Ŝƴ ƭŀ ǇǊƛƳŜǊŀ 
fecha prevista en la Nota de Valores, el próximo día 24 de Julio de 2017. 

 

Ampliaciones de capital en sociedades del Grupo 

Durante el primer semestre de 2017 se realizaron las siguientes ampliaciones de capital: 

MAPFRE INTERNACIONAL, S.A.: En marzo se realizó una ampliación de capital de 135 millones 
de euros, íntegramente desembolsados, que se destinó a la compra de la participación del 31% 
de las acciones de ABDA y al desembolso del primer tramo del aumento de capital de D.L. Italia. 

DIRECT LINE Italia: En marzo se realizó una ampliación de capital de 25 millones de euros y en 
junio otra de 65 millones de euros, para obtener un total de 90 millones de euros, totalmente 
desembolsados, destinados a cubrir pérdidas de ejercicios anteriores y elevar el nivel de 
solvencia de la compañía. 
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3. Entorno macroeconómico y mercados financieros. 
 

Aspectos generales 

La actividad económica global continuó acelerándose a un ritmo cercano al 1% durante el segundo 
trimestre de 2017, aunque con signos recientes de estabilización. Este dato ratifica la previsión de 
crecimiento global moderadamente superior al 3,1% para 2017, con una aceleración en la 
aportación de los mercados desarrollados (en el entorno del 2%) mientras que mantiene estable la 
de los mercados emergentes (en un 4,5%). En general, los indicadores de expectativas siguen 
siendo más benignos que los indicadores reales, toda vez que se aprecian mejoras sustanciales en el 
comercio mundial, en la inversión en equipo y, en algunos países, en el residencial. Se espera que 
estas mejoras se trasladen a las cuentas nacionales durante la segunda mitad de año.  

Contrasta cierta moderación de la actividad en Estados Unidos frente a una Eurozona más 
dinámica. China mantiene la actividad según su agenda de desaceleración muy gradual, y el 
panorama permanece moderado y mixto entre los países emergentes, muy dependientes de un 
conjunto de factores: las recuperaciones cíclicas de Brasil y Rusia; el efecto de la política económica 
de Estados Unidos en México; la resiliencia pese a la heterodoxia política en Turquía y Filipinas, y la 
recalificación crediticia de Indonesia. 

Por su parte, la inflación que se aceleraba en los mercados desarrollados durante el primer 
trimestre del año, parece estar perdiendo tracción especialmente debido a la pérdida de 
dinamismo temporal del precio de la energía. La inflación global se situó cerca del 3% en el segundo 
trimestre de 2017, con un registro inferior al 2% en los mercados desarrollados y del 4% en los 
mercados emergentes. Las expectativas de inflación implícitas en los bonos indexados a ésta 
también se han reducido, y la inflación subyacente se mantiene estable.  

El Banco de la Reserva Federal de los Estados Unidos subió tipos de interés en junio (+25pbs) pese a 
la moderación de los precios, aunque mantiene el ritmo gradual. Se espera al menos una nueva 
subida de tipos de interés antes de que acabe el año, aunque estará, en palabras de J. Yellen, sujeta 
ŀ ƭƻǎ Řŀǘƻǎ ǊŜŀƭŜǎ όάŘŀǘŀ ŘǊƛǾŜƴέύ ȅ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŀda a la inflación. Por otro lado, la política monetaria 
del Banco Central Europeo (BCE) se mantiene por el momento intacta. Conocida la secuencia de 
normalización monetaria, el ajuste de su balance podría tener lugar en la segunda mitad de 2019 
(solo después de la eliminación de tipos negativos y del inicio de subidas de tipos de interés, que no 
se espera sino hasta la segunda mitad de 2018). 

En los mercados emergentes continua destacando la divergencia monetaria entre los países. En 
México, tras el último incremento de tipos (+25pbs) se espera un sesgo menos restrictivo a futuro 
en la política monetaria del Banco Central dado el mejor panorama de inflación y la estabilización 
del peso en niveles previos al inicio de la nueva administración en Estados Unidos. En Brasil 
continúa la relajación monetaria con recortes adicionales de tipos de interés y se espera que esta 
relación se mantenga el año próximo. Turquía, por su parte, volvió a subir el tipo de interés de la 
facilidad marginal de crédito. 

Un análisis más detallado de los mercados geográficos más relevantes en los que MAPFRE opera se 
presenta a continuación: 
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Eurozona 

El producto interior bruto (PIB) de la Eurozona muestra una visible ganancia de tracción al crecer a 
un ritmo de 0,6% en el primer trimestre de 2017, lo que hace revisar el crecimiento esperado para 
el conjunto del año ligeramente por debajo del 2%, con España y Alemania liderando el crecimiento 
pero, aun así, registrando mejores métricas en Francia e incluso en Italia. El desempeño de las 
exportaciones y de la inversión es patente, y modulan cierta atonía del consumo. En precios, se 
mantiene la previsión a lo largo de 2017 (1,5%) pese al reciente receso en el índice general (por la 
caída del precio del petróleo de inicios de año), dado que la inflación subyacente se mantiene 
estable. Pese a la situación alcista en la actividad, el Índice Euro Stoxx 50 se contrajo -1.7% hasta 
alcanzar los 3.440 puntos durante el segundo trimestre de 2017.  

El BCE, por su parte, mantiene su política monetaria sin tocar ni tipos de interés ni la política de 
compras de activos (60 millardos de euros hasta diciembre de 2017, siguiendo de cerca la evolución 
de la inflación y la actividad en el sur de Europa).  No se esperan cambios en ninguna de las partidas 
de la política monetaria hasta el 2018 (tipos de depósito, LTROs, Balance y tipo Refi). Los principales 
riesgos que aún pesan sobre la Unión Económica y Monetaria (UEM) son los derivados de un Brexit 
Ƴŀƭ ƴŜƎƻŎƛŀŘƻΣ ǳƴŀ ǊŜƴƻǾŀŎƛƽƴ ŘŜƭ άǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊǘƛōƛƭƛŘŀŘέ Ŏƻƴ ƭŀǎ ŜƭŜŎŎƛƻƴŜǎ ƛǘŀƭƛŀƴŀǎ ȅ Ŝƭ 
desenlace sobre las negociaciones de la quita griega. 

España 

En España, la anticipada desaceleración de la actividad económica parece posponerse con un sesgo 
al alza en el primer trimestre de 2017. La confianza, las condiciones monetarias laxas y la creación 
de empleo (+500.000 en lo que va de año), seguirán impulsando un crecimiento cercano al 0,9% en 
el segundo trimestre del año, lo que apuntala la previsión para el conjunto del año en torno al 2,7-
3% (el más alto de la Unión Europea). No obstante, aunque aún robusto, indicios de fatiga en el 
consumo anticipan una desaceleración con respecto al año pasado, especialmente dado el aumento 
de la inflación que limita el crecimiento salarial real. Las exportaciones y la inversión compensan en 
parte esta dinámica. Es destacable que la inversión residencial comience a repuntar gracias a la 
reactivación del crédito hipotecario, así como los flujos de inversión institucional en inmobiliario. 
Aunque se prevé que la inflación se ubique en el entorno de 1,4% a final de 2017, los riesgos son al 
alza. El Índice IBEX 35 se ha mantenido estable durante el segundo trimestre del año. 

Estados Unidos  

Los datos de PIB del primer trimestre sorprendieron moderadamente a la baja y todo apunta que 
esta gradualidad se mantendrá en el segundo trimestre del año. Aunque los datos de empleo 
siguieron fortaleciéndose en mayo (+248.000) y las métricas de paro amplias son buenas (tasa de 
paro 4% y medida de infrautilización laboral inferior al 8%), destaca la moderación en el 
crecimiento de los salarios tanto en términos nominales como reales. Nuevamente, el relativo 
estancamiento de la producción industrial contrasta con los muy positivos índices de valoración de 
gestores de compras (PMIs) que mantienen la esperanza en la materialización de la política 
reflacionaria del gobierno. Aunque la inflación se mantuvo relativamente estable frente al trimestre 
anterior, llama la atención que la inflación subyacente se mantuviera moderada, indicando que las 
expectativas salariales están ancladas. Un dato preocupante, sin embargo, es que la inflación de 
alquileres está acercándose al 1% mostrando signos reavivados de baja inflación, lo que podría 
ǘŜƴŜǊ ŜŦŜŎǘƻ ǎƻōǊŜ Ŝƭ άƎǳƛŘŀƴŎŜέ ŘŜ ƭŀ wŜǎŜǊǾŀ CŜŘŜǊŀƭΦ {Ŝ ŜǎǘƛƳŀ que el crecimiento del PIB será 
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aproximadamente de un 0,6% en el segundo trimestre de 2017, lo que obliga a mantener nuestra 
previsión actual del PIB en el 2,2% para el conjunto del año. 

La política monetaria, por su parte, gana tracción pero muestra cautelas relativas a la baja inflación. 
La segunda subida en junio 2017 por parte del Comité Federal de Mercado Abierto de la Reserva 
Federal (FOMC) ubica el tipo de interés en 1,25%. Se espera una subida más entre septiembre y 
diciembre hasta situar el tipo de interés en 1,5% en diciembre de 2017. El tipo de interés a 10 años 
se ubica por debajo del 2,4%, y la curva de tipos parece estar aplanándose debido a cierto riesgo de 
duración y a temores en la rapidez de la implementación de estímulos en la economía. El dólar se 
ha depreciado moderadamente contra el euro ante los signos de moderación e incipiente cambio 
de tono en el BCE. A finales de junio, el tipo de cambio cotiza en el entorno de 1,11 USD/EUR. El 
Índice S&P500, por su parte, se ha revalorizado 2,6% (hasta 2.423 puntos) durante el segundo 
trimestre de 2017.  

Brasil 

En Brasil, el dato de PIB al primer trimestre de 2017 fue de -0,4% y, aunque negativo, muestra una 
suavización del ritmo de contracción de la economía con respecto al trimestre anterior, en especial 
gracias a un mejor comportamiento relativo de la inversión y el consumo. Esto ratifica nuestra 
visión de salida de la recesión durante 2017, aunque con un crecimiento cercano a cero. Por otra 
parte, la reducción de la inflación ayuda a eliminar presión sobre la política monetaria, lo que hace 
prever que el Banco Central recorte tipos de interés entre dos y cuatro veces a lo largo de 2017 y 
2018 llevando el SELIC (tipo de interés de intervención) aproximadamente 300 pbs más bajo de lo 
que se ubica actualmente, acercándose al 8%. Por su parte, el apoyo de impulsos fiscales 
dependerá de la viabilidad de la política fiscal y, en buena medida, del desarrollo del entorno 
político en el país. Más importante aún será la voluntad para hacer reformas que mantengan la 
credibilidad institucional. La reforma más importante es la del sistema de pensiones, clave para la 
reducción del déficit y, por tanto, para mejorar la sostenibilidad de la deuda soberana. 

En lo que respecta al mercado bursátil, durante el segundo trimestre de 2017 el Índice BOVESPA ha 
perdido -2.7% hasta situarse en los 62.900 puntos, como consecuencia de los hechos políticos 
recientes. 

Turquía 

En un entorno de retos económicos y políticos, la actividad económica en Turquía en el primer 
trimestre de 2017 registró un incremento de 5% en tasa interanual ajustada El repunte sorprendió 
al alza y tuvo el soporte temporal de las políticas de apoyo público. El segundo trimestre de 2017 
anticipa todavía resistencias del crecimiento a la luz de los datos de producción industrial y 
consumo eléctrico. El ajuste previsible llevará al PIB a crecer a lo largo de 2017 por encima de 
nuestra previsión inicial de 2,3%. La inflación siguió subiendo en abril hasta 11,9% (11,3% anterior) 
impulsado por la alimentación y bebidas. Se prevé que la inflación a final de año se ubique muy por 
encima del objetivo del Banco Central (10% contra el 5% objetivo), lo que anticipa que el 
endurecimiento de la política monetaria proseguirá. El Banco Central elevó los tipos de la facilidad 
marginal de crédito en el segundo trimestre del año hasta 9%, endureciendo más de 300 pbs el 
coste medio de financiación de manera acumulada en lo que va del año (8,5%). Se espera que esta 
estrategia prosiga hasta llegar a un coste medio de financiación de 9%. Se prevé que la lira turca 
(3,3 TL/USD en 2016) se deprecie hasta el entorno de 3,8 a finales de año. Por su parte, durante el 
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segundo trimestre de 2017 el Índice BIST100 se ha revalorizado 13,0%, hasta situarse en los 
100.440 puntos. 

México 

La incertidumbre respecto a medidas drásticas del gobierno de los EEUU con respecto al NAFTA 
(cuya renegociación deberá empezar a mediados de agosto) se ha moderado, lo que ha propiciado 
que a lo largo del primer semestre el peso mexicano se haya recuperado desde los 22 MXN/USD de 
enero a los 18,5 MXN/USD actualmente. Se prevé que el tipo de cambio, en ausencia de nuevos 
shocks, se mantenga en el entorno (o incluso por debajo) de 19-20 MXN/USD hasta finales de 2017. 
En el primer trimestre el crecimiento económico repuntó hasta 2,8% a/a, impulsado por la 
producción industrial (+16% a/a). La inflación sorprendió al alza en abril hasta el 5,82% (desde el 

5,35% en marzo), resintiendo aún el impacto del ajuste local del precio de la gasolina y la 
materialización de efectos salariales de segunda ronda. Por otra parte, el Banco de México subió 
+50 pbs el tipo de interés hasta 7% durante el segundo trimestre del año, y se esperan una subida 
más en septiembre en línea con las subidas en Estados Unidos, con el fin de mantener el tipo de 
cambio. Por último, el Índice IPC de la Bolsa Mexicana de Valores se revalorizó +2.7% durante el 
segundo trimestre de 2017 hasta situarse en los 49.857 puntos. 
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Evolución de las principales divisas frente al euro 

 

Tipo de Cambio 

Medio 

CONCEPTO

Var. JUNIO 2017 vs. 

JUNIO 2016

Var. JUNIO 2017 vs. 

JUNIO 2016

Var. JUNIO 2017 vs. 

DICIEMBRE 2016

Dólar estadounidense 2,1% -3,2% -7,9%

Real brasileño 16,1% -6,6% -9,5%

Lira turca -18,2% -20,6% -7,7%

Peso mexicano -4,4% -1,5% 5,3%

Peso colombiano 6,6% -7,5% -9,1%

Peso chileno 5,1% -3,7% -7,0%

Sol peruano 5,7% -2,0% -4,8%

Peso argentino -6,2% -12,9% -12,0%

Balboa de Panamá 2,1% -3,2% -7,9%

Peso Dominicano -0,7% -5,9% -9,2%

Lempira Honduras -1,9% -5,9% -7,7%

Tipo de Cambio de Cierre 
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4. Resultado consolidado  
 

Ingresos consolidados 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ ҈

Primas emitidas y aceptadas totales 12.079,5 13.073,1 8,2%

Ingresos financieros 2.311,9 2.084,4 -9,8%

Ingresos de entidades no aseguradoras y otros 249,4 280,8 12,6%

Total ingresos consolidados 14.640,8 15.438,3 5,4%  
Cifras en millones de euros 

 

Los ingresos consolidados del Grupo alcanzaron los 15.438 millones de euros, con un crecimiento 

del 5,4%, y afianzan la tendencia de crecimiento de los últimos años.  

 

Las primas de seguro directo y reaseguro aceptado, que representan la parte fundamental de los 

ingresos, ascendieron a 13.073 millones de euros, con un crecimiento destacable del 8,2%, apoyado 

fundamentalmente por el aumento de primas en España, México y la Unidad de Negocio de Global 

Risks, así como por el impacto de la revalorización de ciertas monedas, principalmente el real 

brasileño.  

 

La evolución de las ǇǊƛƳŀǎ ǎŜ ŜƴƳŀǊŎŀ Ŝƴ ƭŀ ƭƝƴŜŀ ŜǎǘǊŀǘŞƎƛŎŀ ŘŜƭ DǊǳǇƻ ŘŜ άŎǊŜŎƛƳƛŜƴǘƻ ǊŜƴǘŀōƭŜέΣ 

destinada a mejorar la rentabilidad principalmente en los seguros de No Vida. Por ello, durante el 

primer semestre de 2017 se ha continuado con la cancelación de pólizas no rentables, 

principalmente en Automóviles y Seguros Generales, lo que condiciona en parte el crecimiento. 

Cabe destacar el crecimiento en la venta de productos de Vida-Ahorro en IBERIA, entre los que 

destacan los productos unit-linked. En resumen, el crecimiento de las primas de No Vida asciende al 

7,8%, mientras que las de Vida alcanzan un relevante crecimiento del 9,7%.  

 

Por tipo de negocio en No Vida, Automóviles es el más importante, con 3.827 millones de euros en 

primas y un crecimiento del 1,5%. El segundo lugar lo ocupa Seguros Generales, con 3.748 millones 

de euros y un crecimiento del 23,7%; y en tercer lugar Salud y Accidentes, con primas por un 

importe de 901 millones y un incremento del 1,1%. 

 

Los ingresos financieros brutos ascendieron a 2.084 millones de euros, cifra inferior a la del ejercicio 

pasado, debido al ya recurrente entorno de bajos tipos de interés en Europa y a menores plusvalías 

financieras. 

Por último, los otros ingresos, que recogen principalmente los de actividades no aseguradoras y los 

ingresos no técnicos, reflejan un aumento principalmente por la cancelación de una provisión para 

pagos contingentes en el canal bancaseguros por un importe de 29 millones de euros, al no haberse 

alcanzado cierto nivel de objetivos a largo plazo. 
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Cuenta de resultados 

 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ ҈

NEGOCIO DE NO VIDA

Primas emitidas y aceptadas 9.510,7 10.256,1 7,8%

Primas imputadas netas 7.090,8 7.145,4 0,8%

Resultado Técnico 174,8 202,7 16,0%

Ingresos financieros netos 455,3 373,6 -17,9%

Otros ingresos y gastos no técnicos (42,1) (11,3) 73,3%

Resultado del negocio de No Vida 588,0 565,1 -3,9%

NEGOCIO DE VIDA

Primas emitidas y aceptadas 2.568,8 2.817,1 9,7%

Primas imputadas netas 2.396,3 2.730,0 13,9%

Resultado Técnico (313,3) (295,7) 5,6%

Resultado financiero y otros ingresos no técnicos 690,2 722,7 4,7%

Resultado del negocio de Vida 376,9 427,0 13,3%

OTRAS ACTIVIDADES

Ingresos y gastos netos de explotación (43,7) (48,0) -9,7%

Ingresos financieros netos y otros 0,6 (13,7) --

Resultado de Otras actividades (43,1) (61,7) -43,1%

Ajustes por hiperinflación (17,1) 4,1 123,9%

Beneficio antes de impuestos 904,7 934,5 3,3%

Impuesto sobre beneficios (306,5) (281,0) -8,3%

Resultado después de impuestos de actividades interrumpidas 0,0 0,0 --

Resultado del ejercicio 598,2 653,5 9,2%

Resultado atribuible a socios externos 217,8 238,4 9,5%

Resultado atribuible a la Sociedad dominante 380,4 415,1 9,1%

Cifras en millones de euros 

 

 

El beneficio atribuible ascendió a 415 millones de euros, con un crecimiento del 9,1%. En el cuadro 

adjunto se presenta un resumen de la cuenta de resultados consolidada del primer semestre de 

2017 mostrando los distintos componentes del beneficio de MAPFRE, y su comparación con el 

mismo periodo del año anterior.  
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No Vida 

Los resultados de No Vida han ascendido a 565 millones de euros, con una disminución del 3,9% 

respecto al año anterior. Los resultados aportados por IBERIA y MAPFRE RE siguen siendo muy 

significativos y están basados en la gran contribución aportada por los ramos y negocios relevantes, 

así como por una mejora en el ratio de gastos de Iberia. Estos buenos resultados son consecuencia 

de las iniciativas impulsadas en el marco estratégico del crecimiento rentable. Por otra parte, la 

siniestralidad ha tenido una evolución positiva al situarse en el 69,7%, (0,2 p.p. inferior al mismo 

periodo del ejercicio anterior) a pesar de los siguientes eventos y hechos acaecidos en el primer 

semestre de 2017:  

1. Condiciones climatológicas adversas, con lluvias torrenciales en el sur de España, incendios 

forestales en Chile e inundaciones en Perú, afectado por el fenómeno del άNiño Costeroέ. El 

impacto negativo, neto de impuestos, en los resultados del Grupo MAPFRE del evento 

climatológico denomƛƴŀŘƻ άbƛƷƻ /ƻǎǘŜǊƻέ ŀǎŎƛŜƴŘŜ a junio 2017 a 43 millones de euros. 

2. Coincidencia en el primer semestre de varios siniestros de intensidad en la cartera de 

MAPFRE GLOBAL RISKS. 

3. Deterioro del resultado del ramo de Automóviles en Estados Unidos y Brasil, debido 

principalmente al aumento de frecuencia siniestral.  
 

En relación con los gastos operacionales, el ratio de gastos se sitúa en el 27,4%, cifra ligeramente 

mejor a la del ejercicio pasado. 
 

El resultado incorpora la plusvalía derivada de la venta de un inmueble ubicado en la calle de 

Luchana de Madrid. A efectos del resultado consolidado del Grupo MAPFRE, y una vez detraídos los 

impuestos y eliminados los ajustes de consolidación, la plusvalía neta se eleva a 29 millones de 

euros. 
 

Vida 

Los resultados de Vida han ascendido a 427 millones de euros, con un crecimiento superior al 13,3% 

y superan en 50 millones a los del año anterior. Destaca la contribución al beneficio por parte de 

IBERIA, tanto por su mejora en márgenes como por el efecto de la cancelación de una provisión 

para pagos contingentes en el canal bancaseguros por un importe de 29 millones de euros. Es de 

destacar la mejora en el margen en los productos de riesgos comercializados a través del canal 

bancario en Brasil, a pesar de las dificultades del contexto económico en el que operan nuestras 

sociedades en el referido país. 
 

Por otro lado, la finalización de la alianza de MAPFRE y Banco CEISS generó una plusvalía neta 

contable de 5,8 millones de euros y la venta por MAPFRE PERÚ de su cartera de rentas vitalicias 

aportó una plusvalía neta al Grupo MAPFRE de 4 millones de euros. 
 

Otros aspectos 

Los impuestos sobre beneficios disminuyen, por un menor gasto por impuestos en Brasil, gracias a 

la mejor evolución del negocio agrario que tiene bonificaciones fiscales.  
 

Por último, el aumento del resultado atribuible a socios externos es consecuencia, principalmente, 

de la satisfactoria evolución de los negocios de Vida Riesgo y del Seguro Agrario en Brasil y también 

de los negocios de bancaseguros en España. 
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5.  Balance consolidado 
 

5.1. Balance  

CONCEPTO JUNIO 2016 DICIEMBRE 2016 JUNIO 2017

Fondo de comercio 1.996,2 1.990,0 2.002,5 

Otros activos intangibles 1.795,9 1.808,9 1.669,3 

Otro inmovilizado material 284,7 293,6 289,3 

Tesorería 1.577,6 1.451,1 1.519,3 

Inmuebles 2.293,2 2.277,8 2.201,3 

Inversiones financieras 42.792,2 42.540,9 41.772,0 

Otras inversiones 1.181,8 1.272,2 1.450,9 

Inversiones Unit-Linked 1.810,5 2.014,0 2.267,4 

Participación del reaseguro en las provisiones técnicas 4.096,4 3.934,4 4.576,1 

Créditos de operaciones de seguro y reaseguro 6.077,0 5.191,6 6.057,2 

Impuestos diferidos 292,0 335,3 319,2 

Activos mantenidos para la venta 992,5 911,2 163,7 

Otros activos 3.898,7 3.860,7 3.838,9 

TOTAL ACTIVO 69.088,7 67.881,8 68.127,0 

Patrimonio atribuido a la Sociedad dominante 8.946,1 9.126,5 8.859,6 

Socios externos 2.232,9 2.317,0 2.003,8 

Patrimonio neto 11.179,0 11.443,5 10.863,5 

Deuda financiera 2.312,1 2.202,9 2.643,9 

Provisiones técnicas 47.802,6 47.240,1 47.836,1 

Provisiones para riesgos y gastos 738,7 752,8 655,4 

Deudas de operaciones de seguro y reaseguro 2.490,2 1.998,8 2.533,0 

Impuestos diferidos 788,9 730,7 688,1 

Pasivos mantenidos para la venta 776,2 690,3 4,6 

Otros pasivos 3.001,0 2.822,7 2.902,3 

TOTAL PASIVO 69.088,7 67.881,8 68.127,0  

Cifras en millones de euros 

Los activos alcanzan los 68.127 millones de euros a 30 de junio de 2017 y decrecen el 1% respecto 

al mismo periodo del año anterior y crecen el 0,4% respecto a 31 de diciembre de 2016. Las 

fluctuaciones más relevantes se analizan a continuación: 

 

1. Como consecuencia de la comunicación de Banco CEISS del ejercicio de la opción de compra 

sobre la totalidad de la acciones titularidad del Grupo en las entidades Duero Vida y Duero 

tŜƴǎƛƻƴŜǎΣ ŀ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмс ƭƻǎ ŜǇƝƎǊŀŦŜǎ ŘŜ ά!ŎǘƛǾƻǎ ȅ tŀǎƛǾƻǎ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻǎ ǇŀǊŀ ƭŀ 

ǾŜƴǘŀέ ƛƴŎƭǳƝŀƴ ŀŎǘƛǾƻǎ ǇƻǊ ƛƳǇƻǊǘŜ ŘŜ утфΣфл millones de euros y pasivos asociados por 

importe de 689,28 millones de euros correspondientes a ambas entidades dependientes. 
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En el mes de junio de 2017 MAPFRE y Banco CEISS formalizaron un contrato de 

compraventa de acciones en virtud del cual MAPFRE transmitió a dicha entidad la totalidad 

de la participación por un precio conjunto de 141,7 millones de euros. El cierre definitivo de 

la transacción queda condicionado a la aprobación de las autoridades regulatorias y de 

supervisión correspondientes, tras esta aprobación se procederá a la trasmisión de las 

acciones y a su cobro. 

 

En la fecha de formalización de dicho contrato se produjo la pérdida de control de ambas 

entidades por lo que los ingresos y gastos de las mismas reflejados en la cuenta de 

resultados corresponden sólo a los cinco primeros meses del año. Asimismo, en el epígrafe 

ŘŜƭ ōŀƭŀƴŎŜ ά!ŎǘƛǾƻǎ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀέ ŦƛƎǳǊŀ ŜȄŎƭǳǎƛǾŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜƭ 

activo derivado del contrato de compraventa, como consecuencia de ello se ha registrado 

una plusvalía neta contable, al cierre de junio 2017, de 5,8 millones de euros. 

 

2. Las variaciones en Inversiones Financieras, Provisiones Técnicas, así como en los epígrafes 

de Activos y Pasivos por operaciones de seguro y reaseguro son producidas por el propio 

proceso de gestión del negocio, sin que se hayan producido hechos relevantes o 

extraordinarios que tuvieran impacto en dichas partidas. Es de destacar, que el crecimiento 

en el primer semestre de 2017 de la participación del reaseguro en las provisiones técnicas, 

corresponde a la emisión de la póliza de PEMEX de México, con un elevado porcentaje de 

cesión a los reaseguradores. 

 

3. Las variaciones en el patrimonio neto corresponden al beneficio del período y la distribución 

de dividendos, así como las variaciones en el valor de las inversiones disponibles para la 

venta y diferencias de conversión de estados financieros denominados en monedas distintas 

al euro. 
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5.2. Cartera de inversión 

 

Durante el segundo trimestre, la cartera de inversión se ha visto favorecida por un entorno 

macroeconómico más favorable y por una reducción de la incertidumbre política. Así, las últimas 

previsiones del Fondo Monetario Internacional corroboran el ritmo de crecimiento económico en la 

mayoría de los países con una ausencia de presiones inflacionistas. La disminución del riesgo 

político tras los resultados electorales en Francia e Italia (menor apoyo de los partidos populistas), 

ha sido la principal razón de la disminución de las primas de riesgo. Lo cual ha dado paso a un 

incremento de las rentabilidades de los bonos del núcleo duro europeo y una disminución de las 

rentabilidades de los bonos emitidos por países periféricos. Por otra parte, la disminución de la 

rentabilidad de la deuda española se ha visto favorecida también por la menor inflación. En este 

contexto, el euro se ha visto fortalecido frente a la mayoría de las divisas, con una apreciación del 

7,34% frente al dólar americano y del 4,79% frente al real brasileño. El peso mexicano, por el 

contrario, se ha apreciado un 8,84%.  

La estrategia de inversión ha mantenido la tónica del primer trimestre, con una ligera desinversión 

en activos de renta fija y tomando posiciones en activos de renta variable y, en menor medida, en 

activos alternativos. Asimismo, se ha continuado con la gestión activa de la cartera con numerosas 

operaciones en mercados primarios. En cuanto a la diversificación de la cartera, la exposición de la 

deuda pública y la corporativa en la cartera de inversión ha descendido del 58% y 20,7% al 54,8% y 

19,8% respectivamente, incluyendo también el efecto mercado. Por otra parte, la exposición a 

renta variable y fondos de inversión se ha incrementado del 3,0% y 2,8% de la cartera hasta el 4% y 

4,3% respectivamente.  
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El detalle de la cartera de inversión por tipo de activos se muestra a continuación: 

 

Desglose por tipo de activos 

 

Renta fija gobiernos 
54,7%

Renta fija -
Corporativa 19,8%

Inmuebles* 4,5%

Renta variable 4,0%

Fondos de inversión 
4,3%

Tesorería 3,1%

Otras inversiones 
9,6%

 
CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ ҈

Renta fija gobiernos 28.819,5 26.932,4 -6,5%

Renta fija - Corporativa 10.275,3 9.747,6 -5,1%

Inmuebles* 2.293,2 2.201,3 -4,0%

Renta variable 1.491,1 1.971,0 32,2%

Fondos de inversión 1.405,2 2.102,4 49,6%

Tesorería 1.577,6 1.519,3 -3,7%

Otras inversiones 3.793,4 4.736,8 24,9%

TOTAL 49.655,3 49.210,8 -0,9% 
        Cifras en millones de euros 

*άLƴƳǳŜōƭŜǎέ ƛƴŎƭǳȅŜ ǘŀƴǘƻ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ƛƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀǎ ŎƻƳƻ ƛƴƳǳŜōƭŜǎ ŘŜ ǳǎƻ ǇǊƻǇƛƻ 

 

 

En el anexo 14.1 Balance consolidado se encuentra información adicional sobre la clasificación 

contable de las inversiones financieras: cartera a vencimiento, cartera disponible para la venta y 

cartera de negociación. 
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Desglose de la cartera de Renta Fija por área geográfica y por tipo de activos 

 

CONCEPTO Gobiernos
Total Deuda 

Corporativa

Corporativa sin 

colateral

Corporativa con 

colateral
Total

España 15.959,6 2.129,3 741,3 1.388,0 18.088,9 

Resto de Europa 3.674,1 4.348,1 3.765,7 582,4 8.022,2 

Estados Unidos 1.330,0 2.328,3 2.231,4 96,9 3.658,3 

Brasil 3.313,6 2,1 2,1 0,0 3.315,7 

Latinoamérica - Resto 2.014,6 654,4 586,1 68,4 2.669,0 

Otros países 640,4 285,4 272,6 12,8 925,8 

TOTAL 26.932,4 9.747,6 7.599,1 2.148,5 36.680,0  
Cifras en millones de euros 

 

En la gestión de las carteras de inversión se distingue entre cuatro tipos de carteras: 

 

¶ Las que buscan una inmunización estricta de las obligaciones derivadas de los contratos de 

seguros y que minimiza el riesgo de tipo de interés, a través del ajuste por casamiento, 

mediante técnicas de inmunización basadas en el casamiento de flujos o en el de 

duraciones. 

¶ Las carteras que cubren pólizas de unit-linked compuestas por los activos cuyo riesgo 

asumen los asegurados. 

¶ Las que buscan superar la rentabilidad comprometida y obtener la mayor rentabilidad para 

los asegurados dentro de los parámetros de prudencia, como las carteras con participación 

en beneficios. 

¶ Las carteras con gestión libre, en las que se realiza una gestión activa y sólo condicionada 

por las normas legales y de las limitaciones internas del riesgo. 

Detalle de las carteras de Renta Fija de gestión libre 

CONCEPTO
Valor de 

Mercado

Rentabilidad 

Contable

Rentabilidad de 

Mercado

Duración 

Modificada

No Vida (IBERIA + MAPFRE RE + GLOBAL RISKS)

31.12.2016 7.569,0 2,70% 1,30% 6,44%

31.03.2017 7.700,4 2,42% 1,19% 6,49%

30.06.2017 7.221,1 2,68% 1,33% 6,41%

Vida (IBERIA)

31.12.2016 6.738,0 4,10% 1,00% 7,14%

31.03.2017 6.889,4 4,01% 1,15% 7,03%

30.06.2017 6.549,0 4,08% 1,15% 7,19%  

Cifras en millones de euros 

Al 30 de junio MAPFRE en España tenía una cartera de gestión activa en renta variable y fondos de 

inversión con un valor de mercado de 1.965 millones de euros, con unas plusvalías netas no 

realizadas por importe de 178 millones de euros. 
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5.3. Evolución del patrimonio 

 

En el siguiente cuadro se muestra la variación del patrimonio neto atribuible a la Sociedad 

dominante durante el ejercicio: 

 

Evolución del patrimonio atribuido a la Sociedad dominante 

 

CONCEPTO
DICIEMBRE 

2016
JUNIO 2017

SALDO A 31/12 EJERCICIO ANTERIOR 8.573,7 9.126,5 

Ingresos y gastos reconocidos 

directamente en patrimonio neto:

Por activos financieros disponibles para la venta 192,4 (242,2)

Por diferencias de conversión 218,0 (386,4)

Por contabilidad tácita (189,1) 237,0 

Otros (0,8) (2,0)

TOTAL 220,5 (393,6)

Resultado del período 775,5 415,1 

Distribución de resultados (400,3) (261,8)

Otros cambios en el patrimonio neto (42,8) (26,6)

SALDO AL FINAL DEL PERÍODO 9.126,5 8.859,7  

Cifras en millones de euros 

 

 

El patrimonio neto consolidado ha alcanzado la cifra de 10.864 millones de euros a 30 de junio de 

2017, frente a 11.444 millones de euros a 31 de diciembre de 2016. De la citada cantidad, 2.004 

millones de euros corresponden a la participación de los accionistas minoritarios en las sociedades 

filiales, principalmente entidades financieras en España y Brasil con las que MAPFRE mantiene 

acuerdos de bancaseguros. El patrimonio atribuido a la Sociedad dominante consolidado por acción 

representaba 2,88 euros a 30 de junio de 2017 (2,96 euros a 31 de diciembre de 2016). 
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La evolución del patrimonio atribuido a la Sociedad dominante durante el primer semestre de 2017 

recoge: 

 

¶ Una disminución neta de 242 millones de euros en el valor de mercado de la cartera de 

activos disponibles para la venta debido principalmente a la subida de la prima de riesgo en 

los países de la periferia europea con relación a la existente al cierre a diciembre de 2016. 

De ellos, 237 millones corresponden a inversiones afectas a carteras de Vida ligadas a 

productos con participación en beneficios, y por lo tanto se reflejan como mayor valor del 

patrimonio por contabilidad tácita.  
 

¶ Una disminución de 386 millones de euros por diferencias de conversión, debido 

fundamentalmente a la depreciación en el semestre del dólar estadounidense, real 

brasileño y lira turca. 
 

¶ El beneficio del semestre. 
 

¶ Una reducción de 262 millones de euros equivalente al dividendo complementario del 

ejercicio 2016 aprobado en la Junta General de Accionistas de marzo de 2017 y que se pagó 

en el mes de junio de 2017.  

 

A continuación se refleja la evolución histórica de las distintas partidas del patrimonio atribuido a 

la Sociedad dominante: 

 

Evolución histórica del patrimonio atribuido a la Sociedad dominante 

 

CONCEPTO
DICIEMBRE 

2013

DICIEMBRE 

2014

DICIEMBRE 

2015

DICIEMBRE 

2016
JUNIO 2017

Capital, resultados retenidos y reservas 8.389,0 8.898,8 9.086,4 9.446,8 9.569,5 

Acciones propias y otros ajustes 5,0 9,3 2,1 (46,9) (44,8)

Plusvalías netas (Inversiones financieras - provisiones 

técnicas)
219,3 881,1 627,7 651,0 645,8 

Diferencias de cambio (779,8) (636,5) (1.142,5) (924,4) (1.310,8)

Patrimonio neto atribuido 7.833,5 9.152,7 8.573,7 9.126,5 8.859,7 

Cifras en millones de euros 
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5.4. Fondos gestionados 

Los siguientes cuadros reflejan la evolución del ahorro gestionado, que incluyen tanto las 
provisiones técnicas de las compañías de seguros de Vida, como las provisiones de Vida de las 
entidades de seguros multirramo, y que se incluyen en el balance consolidado del Grupo.  

Además de las operaciones de seguro de Vida, MAPFRE gestiona el ahorro de sus clientes a través 
de fondos de pensiones y fondos de inversión, que no se incluyen en el balance consolidado del 
Grupo. 

El detalle y variación del ahorro gestionado que recoge ambos conceptos se muestra en el cuadro 
siguiente: 

Ahorro gestionado 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ ҈

Provisiones técnicas de Vida 29.561,2 28.696,1 -2,9%

Fondos de pensiones 4.407,2 4.875,0 10,6%

Fondos de inversión y otros 4.219,3 5.236,8 24,1%

Subtotal 38.187,7 38.808,0 1,6%  

Cifras en millones de euros 

En la información sobre el ahorro gestionado en 2016 y 2017 no se incluyen UNIÓN DUERO VIDA y 
DUERO PENSIONES dado que a esas fechas ya estaban clasificadas en activos mantenidos para la 
venta. 
 

La variación del ahorro gestionado con relación a junio del ejercicio pasado refleja: 
 

1. La disminución de las provisiones técnicas de vida por la caída de la cartera por 
vencimientos principalmente en el canal de bancoaseguradoras en España y la subida de la 
prima de riesgo. 

2. La disminución del valor del ahorro gestionado en Brasil y otros países fuera del Espacio 
Europeo por la depreciación de sus monedas. 

3. El crecimiento en fondos de pensiones y fondos de inversión, fruto de la estrategia de 
MAPFRE de impulsar el ά!ǎǎŜǘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘέ como alternativa a los productos tradicionales 
de Vida-Ahorro, cuya demanda por parte de los clientes ha disminuido en el actual entorno 
de bajos tipos de interés.  

El siguiente cuadro refleja la evolución de los activos bajo gestión, que incluyen tanto la cartera de 
inversiones de todo el Grupo, como los fondos de pensiones y de inversiones y que muestra un 
crecimiento del 1,8%: 

Activos bajo gestión 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ ҈

Cartera de inversión 49.655,3 49.210,8 -0,9%

Fondos de pensiones 4.407,2 4.875,0 10,6%

Fondos de inversión y otros 4.219,3 5.236,8 24,1%

TOTAL 58.281,8 59.322,7 1,8%  

Cifras en millones de euros 



 

22 Información Financiera MAPFRE ς Junio 2017 
 

6. Información por áreas regionales  

 

MAPFRE gestiona su negocio asegurador a través de siete Áreas Regionales que agrupan 

distintos países con proximidad geográfica, y que integran las distintas operaciones de los 

negocios de SEGUROS, ASISTENCIA y GLOBAL RISKS.  

 

En el cuadro adjunto se muestran las cifras de primas y resultados, así como el ratio combinado 

de No Vida. 
 

Principales magnitudes 

 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017  ɲ ҈    JUNIO 2016 JUNIO 2017  ɲ ҈    JUNIO 2016 JUNIO 2017

IBERIA 4.027,0 4.219,8 4,8% 243,5 262,5 7,8% 93,5% 95,2%

BRASIL 2.186,6 2.480,6 13,4% 68,0 64,9 -4,5% 96,3% 95,4%

LATAM NORTE 726,1 1.236,2 70,3% 32,8 18,1 -45,0% 96,9% 96,6%

LATAM SUR* 945,1 972,9 2,9% 14,0 27,4 96,5% 100,3% 101,8%

NORTEAMÉRICA 1.462,2 1.497,4 2,4% 42,5 36,4 -14,3% 100,3% 101,3%

EMEA 1.390,1 1.322,9 -4,8% (24,3) (8,5) 65,1% 104,7% 104,2%

APAC 69,2 70,6 2,0% (6,9) (9,5) -38,3% 109,1% 101,8%

Ratio combinadoPrimas Resultado atribuible

 
Cifras en millones de euros 

 

* Con objeto de facilitar la comprensión de la información, y dada su escasa relevancia, los datos de Latam Sur no 

recogen importe alguno de MAPFRE VENEZUELA, los cuales se incluyen en άIƻƭŘƛƴƎΣ ŜƭƛƳƛƴŀŎƛƻƴŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎέΦ tŀǊŀ 

mejorar la comparabilidad se ha aplicado este mismo criterio a los datos de 2016. 

 

Los aspectos más destacables son los siguientes: 
 

1. Las primas y los resultados muestran un crecimiento muy sólido en IBERIA. 

 

2. BRASIL en primas recoge el efecto favorable, en comparación con junio del año pasado, 

de la revalorización del real brasileño, aunque en moneda original no hay crecimiento. 

La caída del resultado es consecuencia de un menor resultado financiero debido a la 

bajada de tipos de interés en Brasil en 2017 y del aumento de la siniestralidad en Autos. 

 

3. LATAM NORTE, muestra un crecimiento en primas del 70,3% en el primer semestre 

debido a la emisión de la póliza de PEMEX por importe de 546 millones de USD y con una 

cobertura temporal de 2 años. Su resultado refleja un buen comportamiento en el 

negocio de Seguros Generales que se ve compensado por la elevada siniestralidad de 

Autos en México y de un siniestro grave en el negocio de GLOBAL RISKS en Panamá. 
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4. LATAM SUR, crece en primas y en resultados gracias a la favorable evolución del negocio 

de seguros en Colombia y Perú. Esta mejora, en cambio, se ha visto compensada por el 

impacto negativo de la ocurrencia de un siniestro grave en Perú en el negocio de 

GLOBAL RISKS, debido a las fuertes lluvias del efecto climatológico del άNiño Costeroέ. 

 

5. NORTEAMÉRICA, discreto crecimiento en primas y menores resultados en Estados 

Unidos debido a la elevada siniestralidad del ramo de Autos. 

 

6. EMEA, decrece en primas debido principalmente a Turquía, como consecuencia de una 

contención del crecimiento en el seguro obligatorio de Autos, del descenso de las tarifas 

del seguro de responsabilidad civil obligatorio de Automóviles promulgada por una 

norma regulatoria del gobierno turco el pasado abril, además de la depreciación de la 

lira turca. En resultados EMEA reduce significativamente sus pérdidas debido a la 

favorable evolución del negocio de seguros en Turquía e Italia, como consecuencia de las 

medidas técnicas adoptadas en el ejercicio pasado. No obstante, EMEA  presenta una 

pérdida de 8 millones de euros, debido a los resultados de ASISTENCIA en Reino Unido y 

a siniestros de intensidad en el negocio de GLOBAL RISKS.  

 

7. APAC, incorporación del negocio de ABDA desde el mes de junio 2017. 
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7. Información por unidades de negocio 
 

MAPFRE estructura su negocio a través de cuatro unidades de negocio: Seguros, Reaseguro, 

Asistencia y Negocios Globales. 

En el cuadro adjunto se muestran las cifras de primas, resultado atribuible y el ratio combinado de 

No Vida por unidades de negocio: 

 

Principales magnitudes 

CONCEPTO
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ ҈    

JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ ҈    

JUNIO 

2016

JUNIO 

2017

IBERIA 3.780,2 3.947,4 4,4% 223,8 260,7 16,5% 94,0% 95,1%

LATAM 3.654,0 4.472,7 22,4% 110,8 114,8 3,6% 97,6% 96,5%

INTERNACIONAL 2.407,1 2.388,3 -0,8% 31,7 53,8 69,9% 102,3% 100,9%

TOTAL SEGUROS 9.841,3 10.808,4 9,8% 366,3 429,3 17,2% 97,6% 97,2%

RE 2.273,9 2.325,8 2,3% 90,4 101,7 12,5% 96,8% 92,3%

ASISTENCIA 559,8 531,3 -5,1% (21,9) (24,5) -11,9% 100,7% 101,4%

GLOBAL RISKS 635,8 725,0 14,0% 25,4 (13,0) -151,0% 91,7% 119,3%

Holding, eliminaciones y otras (1.231,3) (1.317,3) -7,0% (79,8) (78,4) 1,8% -- --

MAPFRE S.A. 12.079,5 13.073,1 8,2% 380,4 415,1 9,1% 97,5% 97,2%

Ratio combinadoPrimas Resultado atribuible

 

Cifras en millones de euros 

 

Las variaciones más destacables son las siguientes: 

1. Las primas muestran crecimientos significativos en todas las unidades de negocio, con 

excepción de ASISTENCIA, como consecuencia principalmente de la actual 

restructuración de su negocio y en INTERNACIONAL por la menor emisión de primas en 

Turquía, ya comentada. 

2. Los resultados han tenido una evolución positiva en las entidades de seguros en IBERIA, 

LATAM e INTERNACIONAL, con un crecimiento de las unidades de negocio de seguros en 

el resultado del 17,2%.  

3. MAPFRE RE continúa contribuyendo positivamente a los resultados del Grupo, tanto en 

primas como en resultados, alcanzando un resultado en el primer semestre de 101,7 

millones de euros. 

4. La siniestralidad de intensidad ha afectado negativamente los resultados de GLOBAL 

RISKS y MAPFRE ASISTENCIA está muy afectada por las pérdidas procedentes del Reino 

Unido y por la reestructuración de su negocio. 
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7.1. ENTIDADES DE SEGUROS 

 

7.1.1.  IBERIA  

IBERIA comprende las actividades de MAPFRE ESPAÑA y su filial en Portugal y las actividades del 

negocio de Vida gestionadas por MAPFRE VIDA y sus filiales bancoseguradoras. 

Información por países 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017  ɲ ҈    
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ ҈    

JUNIO 

2016

JUNIO 

2017

IBERIA 3.780,2 3.947,4 4,4% 223,8 260,7 16,5% 94,0% 95,1%

ESPAÑA 3.711,2 3.875,1 4,4% 222,1 260,1 17,1% 93,7% 94,9%

PORTUGAL 69,0 72,3 4,8% 1,7 0,6 -66,7% 105,3% 106,7%

Primas Resultado atribuible Ratio combinado

  

Cifras en millones de euros 

Evolución de las Primas 

Primas emitidas en los principales ramos 

1.086,9 1.072,4
947,2

555,3

1.185,8
1.097,3

964,6

576,8

VIDA AUTOS SEGUROS GENERALESSALUD & ACCIDENTES

JUNIO 2016 JUNIO 2017
 

Cifras en millones de euros 

Excelente comportamiento de las primas de IBERIA con un crecimiento del 4,4%. 

Las primas de No Vida crecen un 2,5%, y reflejan la buena evolución del negocio de Salud, 

Responsabilidad Civil y de la mayor parte de los ramos de No Vida particulares y de empresas. Esto 

ha permitido compensar la menor emisión del Seguro Agrario Combinado. 

Las primas de Vida crecen un 9,1%, gracias al ramo de ahorro de las bancoaseguradoras. Este 

crecimiento es muy notable si consideramos que en 2016 se emitió una póliza de ahorro de 

colectivos por un importe de 133 millones de euros, sin que en 2017 se hayan registrado 

operaciones de naturaleza similar. 
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 Evolución del Resultado 

Resultado atribuible de los principales ramos 

39,3

79,8
85,3

8,6

76,7

98,7

55,0

4,7

VIDA AUTOS SEGUROS GENERALESSALUD & ACCIDENTES

JUNIO 2016 JUNIO 2017
 

Cifras en millones de euros 

Ratio combinado de los principales ramos 

74,5% 77,7%
69,3%

79,2%

20,6% 15,7% 26,5%
21,0%

95,1% 93,5% 95,9%
100,2%

TOTAL AUTOS SEGUROS GENERALESSALUD & ACCIDENTES

Siniestralidad Gastos
 

El resultado atribuido de IBERIA asciende a 261 millones de euros con un crecimiento del 16,5% 

sobre el ejercicio anterior. 

El resultado técnico del negocio de No Vida empeora como consecuencia de un incremento en la 

siniestralidad en Seguros Generales, que refleja el impacto de los fenómenos atmosféricos en 

Galicia y el sur de España, que ha afectado principalmente a los ramos de Hogar, Comunidades y 

Empresas. El ratio de gastos mejora gracias a la rigurosa política de contención de costes vigente en 

los últimos años. 
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El resultado de Vida refleja una importante mejora tanto en su resultado técnico-asegurador como 

debido a la ya comentada cancelación de una provisión para pagos contingentes en el canal 

bancaseguros por un importe de 29 millones de euros antes de impuestos (27,2 millones de euros 

después de impuestos). 

Por otro lado, en el primer semestre de 2017 se han registrado plusvalías netas de impuestos de 

inversiones financieras por 33 millones de euros (64,8 millones a junio 2016), principalmente renta 

variable. 

Por último, en este primer semestre se vendió un inmueble ubicado en la calle Luchana de Madrid 

generando un beneficio neto de 36 millones de euros en MAPFRE ESPAÑA. 

MAPFRE ESPAÑA - Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ ҈

Primas emitidas y aceptadas 2.666,8 2.741,1 2,8%

Primas imputadas netas 1.993,4 2.044,1 2,5%

Beneficio bruto 211,4 207,6 -1,8%

Impuesto sobre beneficios (51,9) (51,7) -0,5%

Socios externos (0,4) (0,6) 63,7%

Resultado neto atribuido 159,1 155,3 -2,4%

Ratio combinado 94,4% 95,9% 1,5 p.p.

Ratio de gastos 21,1% 20,5% -0,6 p.p.

Ratio de siniestralidad 73,3% 75,4% 2,1 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 6.105,9 6.428,5 5,3%

Provisiones técnicas 5.212,8 5.508,1 5,7%

Fondos Propios 2.316,1 2.334,2 0,8%

ROE 12,8% 15,7% 2,9 p.p.  

Cifras en millones de euros 

MAPFRE ESPAÑA ς Autos

CONCEPTO

JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ  ҈

Primas emitidas y aceptadas 1.072,4 1.097,3 2,3%

Resultado antes de impuestos 106,3 131,8 23,9%

Ratio de Siniestralidad No Vida 78,5% 77,7% -0,7 p.p.

Ratio de Gastos No Vida 16,8% 15,7% -1,1 p.p.

Ratio Combinado No Vida 95,3% 93,5% -1,8 p.p.

Número de vehículos asegurados (unidades) 5.541.542 5.549.843 0,1%  

Cifras en millones de euros 
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Las primas de Automóviles (incluye Verti y Seguros Gerais Portugal) crecen un 2,3%. Es importante 

destacar la muy buena evolución en el mes de junio de las primas de autos particulares en España, 

con un crecimiento en el mes del 7,4%, ascendiendo el crecimiento acumulado en autos 

particulares en el año al 3,3%. 

 

La prima media de automóviles del primer semestre del 2017 de MAPFRE ESPAÑA aumenta el 0,8% 

respecto al año anterior, frente al 0,6% de aumento del sector asegurador. A 30 de junio de 2017 el 

número de vehículos asegurados en MAPFRE ascendía a 5.549.843 unidades, lo que supone 8.301 

vehículos más que la misma cifra a junio del año anterior. 

 

El ratio combinado de Autos se sitúa en el 93,5%, con una mejora de 1,8 puntos porcentuales 

respecto al mismo período del ejercicio anterior. La siniestralidad mejora gracias al efecto de la 

cancelación de las pólizas no rentables, fundamentalmente flotas, así como a la favorable evolución 

del negocio de VERTI. Asimismo, el esfuerzo de contención de costes refleja un ratio de gastos 

excepcionalmente bajo, que mejora 1,1 puntos porcentuales respecto al mismo periodo del año 

anterior. 

 

MAPFRE ESPAÑA ς Seguros Generales 

 

CONCEPTO

JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ  ҈

Primas emitidas y aceptadas 947,2 964,6 1,8%

Resultado antes de impuestos 113,9 73,3 -35,7%

Ratio de Siniestralidad No Vida 63,4% 69,3% 5,9 p.p.

Ratio de Gastos No Vida 26,4% 26,5% 0,1 p.p.

Ratio Combinado No Vida 89,8% 95,9% 6,0 p.p.  

Cifras en millones de euros 

 

El volumen de negocio de Seguros Generales refleja el buen desempeño del negocio de 

Responsabilidad Civil y de la mayor parte de los ramos de No Vida particulares y de empresas, 

amortiguado por una menor emisión del Seguro Agrario Combinado. La mayor siniestralidad es 

debida a la climatología adversa en España en los meses de enero y febrero, que ha afectado 

principalmente a los ramos de Hogar, Comunidades y Empresas. 

 

 

Destaca en el mes de junio un siniestro grave en el ramo de Daños (incendio de una panificadora) 

con un coste de 7 millones de euros netos de reaseguro. 
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MAPFRE ESPAÑA ς Salud & Accidentes 

 

 

CONCEPTO

JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ  ҈

Primas emitidas y aceptadas 509,0 532,7 4,7%

Resultado antes de impuestos 2,0 (4,7) --

Ratio de Siniestralidad No Vida 85,7% 86,5% 0,8 p.p.

Ratio de Gastos No Vida 17,6% 17,9% 0,3 p.p.

Ratio Combinado No Vida 103,3% 104,4% 1,1 p.p.  

Cifras en millones de euros 

 

Las primas de Salud mantienen su buen ritmo de crecimiento, que alcanza el 4,7% sobre el mismo 

período del ejercicio pasado. La siniestralidad evoluciona desfavorablemente debido 

fundamentalmente a ciertas pólizas colectivas y al incremento de los gastos imputables a 

prestaciones. 

 

MAPFRE VIDA - Principales magnitudes 

 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017 ɲ ҈

Primas emitidas y aceptadas 1.113,6 1.206,1 8,3%

Beneficio bruto 131,2 183,1 39,6%

Impuesto sobre beneficios (31,8) (38,5) 21,1%

Socios externos (33,1) (41,3) 24,7%

Resultado neto atribuido 66,3 103,3 55,9%

Inversiones, inmuebles y tesorería 25.104,7 24.003,1 -4,4%

Fondos Propios 1.771,3 1.773,4 0,1%

ROE 16,0% 11,7% -4,3 p.p.

Margen técnico financiero 0,9% 1,3% 0,4 p.p.  

Cifras en millones de euros 
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MAPFRE VIDA - Desglose de primas 

CONCEPTO
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    

 - Canal agencial 836,2 767,8 -8,2%

 - Canal bancario 277,4 438,3 58,0%

BANKIA 115,4 184,7 60,1%

BANKINTER SEGUROS DE VIDA 72,7 178,7 145,9%

CAJA CASTILLA LA MANCHA 46,4 38,7 -16,6%

DUERO SEGUROS DE VIDA 42,9 36,2 -15,6%

PRIMAS TOTALES 1.113,6 1.206,1 8,3%

 - Vida-Ahorro 836,2 915,5 9,5%

 - Vida-Riesgo 231,1 246,6 6,7%

 - Accidentes 46,3 44,1 -4,6% 

Cifras en millones de euros 

Las primas de MAPFRE VIDA repuntan un 8,3%, gracias al lanzamiento de productos y campañas 

comerciales para la captación de Ahorro de particulares. Estas iniciativas se han desarrollado en la 

red agencial, y en BANKIA MAPFRE VIDA. Además se ha producido la incorporación de las primas de 

la agencia de BANKINTER en Portugal.  

MAPFRE VIDA - Ahorro gestionado 

 

CONCEPTO
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ ҈    

Provisiones técnicas 22.661,4 21.658,7 -4,4%

MAPFRE VIDA 13.083,9 12.710,2 -2,9%

BANKIA 7.810,9 7.108,6 -9,0%

BANKINTER SEGUROS DE VIDA751,3 928,8 23,6%

CAJA CASTILLA LA MANCHA 1.015,3 911,0 -10,3%

Fondos de inversión y otros 2.954,1 3.622,8 22,6%

Fondos de pensiones 4.407,2 4.875,0 10,6%

MAPFRE AM 2.009,2 2.212,4 10,1%

OTROS 2.398,0 2.662,6 11,0%

AHORRO GESTIONADO TOTAL30.022,7 30.156,5 0,4%  

Cifras en millones de euros 

 

En la información sobre el ahorro gestionado en 2016 y 2017 no se incluyen UNIÓN DUERO VIDA y 

DUERO PENSIONES dado que a esas fechas ya estaban clasificadas en activos mantenidos para la 

venta. 
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7.1.2. LATAM 

 

LATAM engloba las áreas regionales de BRASIL, LATAM NORTE y LATAM SUR. 

 

Información por regiones 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017  ɲ %    
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    

JUNIO 

2016

JUNIO 

2017

BRASIL 2.091,3 2.382,8 13,9% 67,2 63,0 -6,4% 96,3% 95,4%

LATAM NORTE 689,1 1.195,2 73,4% 23,3 17,2 -26,4% 100,8% 96,5%

LATAM SUR 873,6 894,7 2,4% 20,3 34,7 71,1% 98,7% 99,8%

Ratio combinadoPrimas Resultado atribuible

 Cifras en millones de euros 

Evolución de las Primas y del Resultado 

Primas emitidas en los principales ramos 

945,3
1.039,3

1.464,1

185,5

1.061,1 1.070,3

2.112,2

195,9

VIDA AUTOS SEGUROS GENERALESSALUD & ACCIDENTES

JUNIO 2016 JUNIO 2017
 

Cifras en millones de euros 

El crecimiento de primas refleja la favorable evolución en Brasil, México, en los países de América 

Central y Panamá. Además, el volumen de primas en Brasil se ha visto favorecido por la apreciación 

del real brasileño frente al euro, del 16,1%. 

El resultado atribuido en el área territorial LATAM mejora en el primer semestre de 2017, debido al 

buen desempeño de BRASIL, a pesar del desfavorable escenario económico y al aumento del 

beneficio de LATAM SUR. Negativa evolución de LATAM NORTE, como consecuencia del impacto en 

México de una mayor siniestralidad en Autos y de pérdidas por diferencias en cambio. 
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BRASIL 

Esta área regional incluye las actividades aseguradoras en Brasil.  

Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017 ɲ %

Primas emitidas y aceptadas 2.091,3 2.382,8 13,9%

   - No Vida 1.411,9 1.641,9 16,3%

   - Vida 679,3 740,9 9,1%

Primas imputadas netas 1.828,8 1.961,2 7,2%

Beneficio bruto 397,4 372,0 -6,4%

Impuesto sobre beneficios (165,2) (136,7) -17,3%

Socios externos (164,9) (172,3) 4,5%

Resultado neto atribuido 67,2 63,0 -6,4%

Ratio combinado 96,3% 95,4% -0,9 p.p.

Ratio de gastos 32,0% 33,5% 1,5 p.p.

Ratio de siniestralidad 64,3% 61,9% -2,4 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 4.376,4 4.188,8 -4,3%

Provisiones técnicas 5.551,8 5.147,9 -7,3%

Fondos Propios 1.156,9 1.204,8 4,1%

ROE 13,2% 11,6% -1,6 p.p. 

Cifras en millones de euros 

 

Evolución por ramos 

CONCEPTO
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    

JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    

JUNIO 

2016

JUNIO 

2017

VIDA 679,3 740,9 9,1% 33,7 32,4 -3,8%

AUTOS 627,8 671,4 6,9% 9,0 (1,7) -119,1% 103,2% 106,9%

SEGUROS GENERALES 782,4 967,2 23,6% 24,1 27,7 15,1% 84,9% 80,1%

Primas Resultado atribuible Ratio combinado

 

Cifras en millones de euros 
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Evolución de las Primas 

El crecimiento de las primas en euros recoge el efecto de la revalorización del real brasileño 

(16,1%). En reales, la emisión total de primas decrece el 1% en Brasil, al no haberse trasladado 

todavía al negocio asegurador la reciente mejora del escenario económico del país. 

Cabe destacar como aspecto positivo el crecimiento de la línea de negocio de Seguros Generales 

que crece un 8% en reales y en particular la emisión del ramo de Seguros Agrarios que  refleja una 

buena evolución y crece un 18% en reales a junio de 2017. 

Por otro lado, las restricciones de crédito a clientes particulares y un entorno fuertemente 

competitivo han producido una contracción en la emisión de Automóviles del 7% en moneda local. 

El negocio de Vida en reales decrece el 5% afectado por la caída de la emisión de seguros de Vida 

Riesgo vinculados a la concesión de préstamos de Banco do Brasil. 

 

Evolución del Resultado 

La mejora del ratio combinado se debe principalmente a la reducción de la siniestralidad en el 

Seguro Agrario, debido a una climatología favorable en el primer trimestre de 2017. Esta mejora ha 

permitido compensar el aumento del ratio combinado en el seguro de Automóviles. Este ramo se 

ha visto afectado por un aumento de la frecuencia asociada al entorno económico (coberturas de 

robo y antigüedad del parque principalmente), y por la reducción de tarifas introducida por la 

SUSEP para la cobertura del seguro obligatorio de Autos.  

En el negocio de Riesgos Industriales se han producido varios siniestros graves y Seguros Generales 

ha estado, en el mes de junio, afectado por una desfavorable climatología ocurrida al sur del país, 

atípica en esta época del año. 

El resultado del primer semestre de 2017 está afectado por la caída del resultado financiero, debido 

a los menores rendimientos de inversiones de tipo flotante como consecuencia de las sucesivas 

bajadas de tipos de interés aplicadas por el Banco Central de Brasil a lo largo del ejercicio 2017.   
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LATAM NORTE 

Esta área regional incluye las operaciones en México, Panamá, la República Dominicana, Honduras, 

Guatemala, Costa Rica, El Salvador y Nicaragua. 

Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ %

Primas emitidas y aceptadas 689,1 1.195,2 73,4%

   - No Vida 532,7 1.010,4 89,7%

   - Vida 156,4 184,8 18,1%

Primas imputadas netas 424,1 419,3 -1,1%

Beneficio bruto 37,1 28,6 -23,1%

Impuesto sobre beneficios (8,8) (7,0) -20,5%

Socios externos (5,0) (4,4) -12,5%

Resultado neto atribuido 23,3 17,2 -26,4%

Ratio combinado 100,8% 96,5% -4,3 p.p.

Ratio de gastos 33,5% 30,1% -3,4 p.p.

Ratio de siniestralidad 67,3% 66,4% -0,9 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 1.472,4 1.386,1 -5,9%

Provisiones técnicas 1.370,8 1.872,1 36,6%

Fondos Propios 760,0 785,5 3,3%

ROE 3,2% 3,6% 0,4 p.p.
 

Cifras en millones de euros 

 

Evolución países relevantes 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017  ɲ %    
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    

MÉXICO 417,1 879,7 110,9% 9,4 2,3 -75,3%

PANAMÁ 99,5 115,8 16,4% 4,7 5,1 7,9%

REP. DOMINICANA 59,2 66,2 11,9% 4,8 4,2 -11,6%

HONDURAS 38,9 43,7 12,4% 2,8 3,7 31,9%

Primas Resultado atribuible

 

Cifras en millones de euros 

 

 

 

 



 

35 Información Financiera MAPFRE ς Junio 2017 
 

Evolución de las Primas 

México presenta un crecimiento del 111% debido a la emisión en junio de la póliza de daños de 

PEMEX (vigencia de 2 años) por 499 millones de euros (546 millones de USD). Buen 

comportamiento, por tanto, de la emisión de Seguros Generales y también de la de Vida. Sin 

embargo, el ramo de Autos experimenta una caída de primas del 38% en pesos mexicanos como 

consecuencia de la aplicación de políticas de suscripción más estrictas, ajustes de tarifas y no 

renovación de contratos deficitarios, al igual que el ramo de Salud que cae en primas el 11% en 

pesos mexicanos, debido a la no renovación de contratos deficitarios. 

El crecimiento de primas recoge la evolución favorable de República Dominicana y de los países de 

América Central, especialmente Panamá y Honduras. 

Evolución del Resultado 

Es de destacar como aspecto positivo la mejora producida en el semestre en México del ratio 

combinado de Seguros Generales y de Salud. Esta mejora se ve muy condicionada por una caída en 

su resultado debido a un incremento en la siniestralidad de Autos (pólizas colectivas plurianuales) y 

pérdidas por diferencias en cambio por la apreciación del peso mexicano frente al dólar en el 

primer semestre, al tener la entidad una cartera de inversiones financieras relevante en dólares.  

La evolución de los resultados en República Dominicana y los países de América Central es muy 

positiva. 
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LATAM SUR 

Esta área regional engloba las actividades en Perú, Colombia, Argentina, Chile, Uruguay, Paraguay y 

Ecuador. 

Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ %

Primas emitidas y aceptadas 873,6 894,7 2,4%

   - No Vida 764,0 759,3 -0,6%

   - Vida 109,6 135,4 23,6%

Primas imputadas netas 478,6 527,3 10,2%

Beneficio bruto 37,0 52,8 42,8%

Impuesto sobre beneficios (13,9) (11,3) -18,1%

Socios externos (2,9) (6,8) 137,1%

Resultado neto atribuido 20,3 34,7 71,1%

Ratio combinado 98,7% 99,8% 1,0 p.p.

Ratio de gastos 38,1% 38,0% -0,1 p.p.

Ratio de siniestralidad 60,6% 61,8% 1,2 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 1.929,0 1.885,7 -2,2%

Provisiones técnicas 2.381,8 2.522,1 5,9%

Fondos Propios 518,8 514,0 -0,9%

ROE 5,0% 6,0% 1,0 p.p.
 

Cifras en millones de euros 

 

Evolución países relevantes 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017  ɲ %    
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    

COLOMBIA 199,4 209,0 4,8% (8,1) 10,4 --

PERÚ 239,5 249,4 4,1% 13,1 17,7 34,9%

ARGENTINA 141,7 169,7 19,8% 7,8 4,3 -45,4%

CHILE 193,3 144,5 -25,3% 4,8 (2,9) -160,4%

Primas Resultado atribuible

 

Cifras en millones de euros 
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Evolución de las Primas 

El aumento de las primas alcanza el 2,4% impulsado por el crecimiento del negocio de Vida en la 

región, principalmente en Colombia y Perú. Con carácter general, en todos los países de la región 

crece la emisión con la excepción de Chile cuyas primas caen el 25% debido a una menor emisión 

en Autos y en Seguros Generales por la no renovación de algunos negocios de fronting y 

saneamiento de carteras de incendio. 

 

Evolución del Resultado 

La mejora del resultado en el semestre viene determinada por Colombia y Perú. En Colombia se 

refleja tanto una mejoría de la operación como la ausencia de ajustes, realizados el año pasado, en 

las carteras deficitarias discontinuadas de Vida (seguro previsional). Sin embargo, esta mejora se ve 

lastrada por las pérdidas de Chile debidas a una mayor siniestralidad a consecuencia de lluvias e 

inundaciones, incendios forestales y a una desfavorable evolución del negocio de Automóviles. 

El ratio combinado de la región empeora principalmente debido a un incremento de la 

siniestralidad del ramo de Seguros Generales como consecuencia de las lluvias e inundaciones 

derivadas del fenómeno del άNiño Costeroέ en Perú y Chile. 

En el primer semestre se recoge en el resultado la plusvalía derivada de la venta en Perú de la 

cartera de rentas vitalicias, la cual ha aportado una plusvalía neta al Grupo MAPFRE de 4 millones 

de euros. 
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7.1.3. INTERNACIONAL 

INTERNACIONAL engloba las áreas regionales de NORTEAMÉRICA, EMEA y APAC. 

Información por Áreas 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017  ɲ %    
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    

JUNIO 

2016

JUNIO 

2017

NORTEAMÉRICA 1.317,3 1.347,2 2,3% 39,6 32,3 -18,4% 101,1% 101,6%

EMEA 1.064,6 1.008,4 -5,3% (6,1) 22,3 -- 104,1% 99,5%

APAC 25,2 32,6 29,3% (1,8) (0,8) 57,8% 121,9% 100,0%

Primas Resultado atribuible Ratio combinado

 

Cifras en millones de euros 

Evolución de las Primas y del Resultado 

Primas emitidas en los principales ramos 

163,8

1.614,9

468,1

140,4172,3

1.612,8

478,1

119,7

VIDA AUTOS SEGUROS
GENERALES

SALUD &
ACCIDENTES

JUNIO 2016 JUNIO 2017
 

Cifras en millones de euros 

Las primas de INTERNACIONAL aumentan en NORTEAMÉRICA un 2,3% debido principalmente al 

crecimiento registrado en el negocio de Automóviles en Massachusetts en Estados Unidos. Por otro 

lado, decrecen el 5,3% en EMEA debido a una menor emisión en Turquía. 

La positiva evolución del resultado atribuido tiene su origen en un significativo crecimiento del 

resultado en Turquía debido a la actualización de tarifas y a la reducción de la siniestralidad en 

Automóviles, así como a unas menores pérdidas procedentes del negocio de Italia. 
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NORTEAMÉRICA 

Esta área regional tiene su sede en Webster, MA (EE.UU) y engloba las operaciones en 

NORTEAMÉRICA (Estados Unidos y Puerto Rico). 

 

Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ %

Primas emitidas y aceptadas 1.317,3 1.347,2 2,3%

Primas imputadas netas 988,9 1.035,9 4,8%

Beneficio bruto 56,8 49,8 -12,3%

Impuesto sobre beneficios (17,0) (17,3) 2,1%

Socios externos (0,2) (0,2) -27,9%

Resultado neto atribuido 39,6 32,3 -18,4%

Ratio combinado 101,1% 101,6% 0,5 p.p.

Ratio de gastos 25,6% 25,5% -0,2 p.p.

Ratio de siniestralidad 75,4% 76,2% 0,7 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 2.512,9 2.398,2 -4,6%

Provisiones técnicas 2.408,0 2.414,9 0,3%

Fondos Propios 1.407,0 1.344,4 -4,5%

ROE 4,9% 5,1% 0,2 p.p.
 

Cifras en millones de euros 

 

Evolución por países 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017  ɲ %    
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    

ESTADOS UNIDOS 1.127,4 1.161,1 3,0% 34,3 22,5 -34,3%

PUERTO RICO 189,9 186,2 -1,9% 5,3 9,7 84,8%

Primas Resultado atribuible

 

 Cifras en millones de euros 
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Detalle del ratio combinado 

JUNIO 2016JUNIO 2017

ESTADOS UNIDOS 101,4% 102,1%

Massachusetts 95,5% 97,3%

Otros estados 120,0% 118,6%

PUERTO RICO 99,0% 98,4%  

MAPFRE USA - Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017 ɲ %

Primas emitidas y aceptadas 1.127,4 1.161,1 3,0%

Primas imputadas netas 848,8 899,7 6,0%

Beneficio bruto 46,4 29,8 -35,8%

Impuesto sobre beneficios (15,1) (9,5) -37,4%

Socios externos (0,2) (0,2) -27,9%

Resultado neto atribuido 31,0 20,2 -35,1%

Ratio combinado 101,4% 102,1% 0,7 p.p.

Ratio de gastos 24,2% 23,9% -0,4 p.p.

Ratio de siniestralidad 77,2% 78,2% 1,0 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 2.087,9 1.989,4 -4,7%

Provisiones técnicas 2.141,8 2.162,5 1,0%

Fondos Propios 1.162,6 1.109,7 -4,5%

ROE 4,7% 4,4% -0,3 p.p. 

Cifras en millones de euros 

 

Evolución de las Primas 

Al cierre de junio, las primas en NORTEAMÉRICA han registrado un crecimiento del 2,3% como 

consecuencia de una evolución positiva en Estados Unidos, principalmente en Massachusetts. El 

crecimiento se concentra en el ramo de Automóviles, tanto en la línea de negocio de autos 

personales como en la de autos comerciales, resultado de los aumentos de tarifas.  

El volumen de negocio fuera de Massachusetts mantiene su tendencia decreciente debido a la 

cancelación de negocio no rentable con el objetivo de mejorar la rentabilidad en estos estados. Al 

cierre de junio las primas del negocio fuera de Massachusetts habían caído un 7,3% en USD en 

comparación con el primer semestre del ejercicio pasado. 

En Puerto Rico las primas caen el 1,9% en relación con las del ejercicio anterior. Se observa un 

crecimiento significativo en Autos y Seguros Generales, sin embargo, está compensado con una 

caída relevante en la emisión de Salud por las medidas adoptadas en la suscripción del ramo debido 

a la cancelación o no renovación de negocios no rentables. 
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Evolución del Resultado 

El ratio combinado en NORTEAMÉRICA se ha situado en el 101,6 %, con un incremento de 0,5 

puntos porcentuales, como consecuencia de un aumento en la siniestralidad, que se ha visto 

compensado en parte por una reducción de los gastos. 

El ratio combinado del ramo de Hogar en Estados Unidos es excelente y se sitúa en el 71,5%, debido 

a la adecuación de las tarifas realizadas en 2015 y 2016, junto con la ausencia de fenómenos 

atmosféricos adversos. 

El ratio combinado de Autos en Estados Unidos, sin embargo, se sitúa en el 104,8%, levemente 

inferior al del ejercicio pasado. El ramo de Automóviles en Estados Unidos sigue con dificultades 

debido a la situación general del mercado, con un aumento en la frecuencia como consecuencia de 

una mayor utilización del coche y distracciones en la conducción por el mayor uso de dispositivos 

electrónicos. También se ha producido un aumento en el coste de reparación de los vehículos, por 

ser cada vez más sofisticados.  

El mes de junio ha sido particularmente adverso en Massachusetts por un aumento de frecuencia 

siniestral coincidente con un aumento de la pluviosidad en dicho estado. 

En Puerto Rico el ratio combinado se sitúa en el 98,4% y ha mejorado en 0,6 puntos porcentuales, 

gracias a la mejoría del ramo de Salud y al buen desempeño del ramo de Seguros Generales. 

El resultado neto de NORTEAMÉRICA ha alcanzado 32,3 millones de euros, con una caída del 18,4%, 

debido a una menor aportación al resultado de Estados Unidos, que presenta a junio un resultado 

atribuido de 22,5 millones de euros. Es de destacar el fuerte crecimiento del resultado de Puerto 

Rico que asciende al cierre de junio a 9,7 millones de euros, como consecuencia del registro de un 

dividendo extraordinario procedente del JUA (Joint Underwriting Association) por un importe neto 

de 5 millones de USD. 

El resultado financiero a junio de 2017 incluye la venta de un inmueble en Florida con una plusvalía 

de 3 millones de euros. 

El gobierno de Puerto Rico, tras expirar el plazo el pasado 1 de mayo para lograr un acuerdo 

respecto a la restructuración de su deuda, solicitó el amparo del título III de la ley Promesa, que 

abre un proceso largo de litigio entre Puerto Rico y sus acreedores. A consecuencia de ello se ha 

registrado en MAPFRE USA una pérdida por la tenencia de bonos de Puerto Rico de, 

aproximadamente, 6 millones de euros derivada de la valoración de estas inversiones a su valor de 

mercado al 30 de junio de 2017. 
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EMEA 

Esta área regional incluye Italia, Turquía, Malta y Alemania. 

Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ %

Primas emitidas y aceptadas 1.064,6 1.008,4 -5,3%

   - No Vida 910,2 841,0 -7,6%

   - Vida 154,4 167,4 8,4%

Primas imputadas netas 674,3 652,8 -3,2%

Beneficio bruto (5,5) 31,3 --

Impuesto sobre beneficios 2,4 (5,2) --

Socios externos (3,0) (3,9) 29,0%

Resultado neto atribuido (6,1) 22,3 --

Ratio combinado 104,1% 99,5% -4,6 p.p.

Ratio de gastos 27,0% 20,7% -6,3 p.p.

Ratio de siniestralidad 77,1% 78,8% 1,7 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 3.403,7 3.711,5 9,0%

Provisiones técnicas 3.643,0 3.909,7 7,3%

Fondos Propios 580,4 633,0 9,1%

ROE -0,2% -5,2% -5,0 p.p. 

Cifras en millones de euros 

 

Evolución por países 

CONCEPTO JUNIO 2016
JUNIO 

2017
 ɲ %    

JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    

TURQUÍA 445,8 358,6 -19,6% 11,6 27,3 135,9%

ITALIA 249,6 252,0 1,0% (19,1) (7,0) 63,5%

ALEMANIA 186,6 200,6 7,5% 1,6 1,3 -17,9%

MALTA 182,7 197,3 8,0% 1,2 1,7 50,4%

Primas Resultado atribuible

 

Cifras en millones de euros 
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Evolución de las Primas 

La evolución de las primas refleja la contracción del 19,6% en Turquía, por la depreciación de la lira 

turca (en moneda local el descenso se reduce al 1%) y una política de suscripción más estricta, en el 

marco de una estrategia enfocada en el crecimiento rentable. El número de vehículos asegurados 

en Turquía a junio de 2017 asciende a 2.162.859, con una reducción de 88.629 y 343.304 vehículos 

con respecto a diciembre de 2016 y junio de 2016, respectivamente.  

Durante el segundo trimestre de 2017 la prima media de Autos muestra una reducción  del 18% 

respecto al mismo periodo del año anterior. 

Favorable crecimiento del 7,5% de la emisión de primas en Alemania y mantenimiento de la 

emisión de primas en Italia, esta última como producto del saneamiento de la cartera y de una 

política de tarifas alineada con los criterios de obtención de una mayor rentabilidad. El pasado 14 

de Junio, en Alemania, MAPFRE comenzó a operar en el mercado con la nueva marca VERTI. 

Las primas de Vida crecen un 8,4%, gracias al excelente desempeño en la distribución de productos 

de Vida-Ahorro en el canal bancario en Malta. 

Evolución del Resultado 

La buena evolución del ratio combinado, que baja al 99,5% lo que supone 4,6 puntos porcentuales 

menos que el ejercicio pasado, refleja la mejora de la siniestralidad en el negocio de Autos en 

Turquía, gracias a las medidas de mejora de suscripción y tarifas adoptadas en 2016. Esta tendencia 

se ve parcialmente reducida por un incremento del ratio de siniestralidad en Italia, como 

consecuencia de una menor prima media derivada de las difíciles condiciones del mercado. 

Destaca la mejora del resultado financiero de Turquía gracias a la favorable coyuntura de tipos de 

interés. 

El ratio de gastos se reduce gracias a las medidas tomadas para adecuar la estructura de costes al 

volumen del negocio de la región. En Italia, durante el primer semestre se continúa implantando 

una batería de medidas para mejorar la rentabilidad de la compañía en 2017 y un nuevo plan de 

reducción de costes operacionales. 
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APAC 

Esta área regional tiene su sede en Shanghái (China) y comprende los negocios de seguros en la 

región Asia-Pacífico (principalmente Indonesia y Filipinas).  

Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ %

Primas emitidas y aceptadas 25,2 32,6 29,3%

   - No Vida 25,2 32,6 29,3%

   - Vida 0,0 0,0 --

Primas imputadas netas 14,4 20,0 39,3%

Beneficio bruto (1,6) 0,3 118,5%

Impuesto sobre beneficios (0,1) (0,6) --

Socios externos (0,1) (0,4) --

Resultado neto atribuido (1,8) (0,8) 57,8%

Ratio combinado 121,9% 100,0% -21,9 p.p.

Ratio de gastos 71,8% 54,8% -17,0 p.p.

Ratio de siniestralidad 50,1% 45,3% -4,9 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 40,0 199,7 --

Provisiones técnicas 89,8 145,4 61,9%

Fondos Propios 25,4 90,7 --

ROE -19,1% -13,5% 5,6 p.p. 

Cifras en millones de euros 

 

Evolución de las Primas 

El volumen de primas ha aumentado un 29,3% debido a la renovación de una póliza industrial en 

Filipinas, lo que ha permitido compensar la caída de primas por la cancelación de pólizas deficitarias 

y a la incorporación por primera vez desde el mes de junio de las primas mensuales de ABDA. 
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Evolución del Resultado 

La mejora en el ratio combinado se deriva de mayores recuperaciones del reaseguro y de la menor 

siniestralidad de frecuencia en el ramo de Automóviles.  

El resultado neto ha mejorado respecto al año anterior, debido a la mejora de la siniestralidad. El 

negocio de la compañía indonesia de ABDA también está aportando positivamente al resultado. 

Durante el mes de junio, MAPFRE ha hecho efectiva la toma de control de la aseguradora indonesia 

ABDA, tras obtener la autorización de los organismos reguladores a la compra de una participación 

adicional en esta empresa del 31%, con lo que MAPFRE pasa a controlar el 51% del capital. La 

operación de compra, del 31% adicional del capital, se ha cerrado a un precio de 90,3 millones de 

euros. Con arreglo a lo previsto en la normativa indonesia, MAPFRE formulará una oferta pública de 

adquisición de acciones. 

Con esta adquisición MAPFRE alcanzó una participación mayoritaria de la sociedad y el control de 

su gestión procediendo, por tanto, a consolidar por integración global esta compañía desde el mes 

de junio de este ejercicio 2017. A fecha de adquisición ABDA tenía activos por importe de 191,3 

millones de euros y las primas acumuladas en el semestre ascendieron a 39,8 millones de euros. 
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7.2. MAPFRE RE  

MAPFRE RE es una reaseguradora global y es el reasegurador profesional del Grupo MAPFRE.  

MAPFRE RE ofrece servicios y capacidad de reaseguro dando todo tipo de soluciones de reaseguro 

de tratados y de facultativo, en todos los ramos de Vida y No Vida. 

 

Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016 JUNIO 2017 ɲ %

Primas emitidas y aceptadas 2.273,9 2.325,8 2,3%

   - No Vida 1.901,5 1.928,1 1,4%

   - Vida 372,4 397,6 6,8%

Primas imputadas netas 1.423,3 1.493,2 4,9%

Beneficio bruto 118,9 139,7 17,4%

Impuesto sobre beneficios (28,6) (38,0) 32,8%

Socios externos 0,0 (0,0) 194,0%

Resultado neto atribuido 90,4 101,7 12,5%

Ratio combinado 96,8% 92,3% -4,5 p.p.

Ratio de gastos 29,7% 30,2% 0,5 p.p.

Ratio de siniestralidad 67,1% 62,1% -5,0 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 4.385,7 4.584,5 4,5%

Provisiones técnicas 4.024,7 4.087,9 1,6%

Fondos Propios 1.246,1 1.321,7 6,1%

ROE 14,0% 15,4% 1,4 p.p. 

Cifras en millones de euros 

 

Evolución de las Primas 

Al cierre de junio, las primas han presentado un incremento del 2,3% tanto por la positiva evolución 

del negocio No-Grupo, como por la incorporación del programa de reaseguro del negocio directo de 

MAPFRE en Italia. El negocio de Vida ha crecido un 6,8%. 
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El detalle del peso de la distribución de las primas a junio de 2017 es el siguiente: 

 

CONCEPTO % CONCEPTO %

Por Tipo de negocio: Por Cedente:

Proporcional 81,8% MAPFRE 45,4%

No proporcional 12,8% Otras cedentes 54,6%

Facultativo 5,3%

Por Región: Por Ramos:

IBERIA 21,5% Daños 46,6%

EMEA 41,6% Vida y accidentes 20,5%

LATAM 17,1% Automóviles 23,9%

NORTEAMÉRICA 13,7% Transportes 3,4%

APAC 6,1% Otros Ramos 5,5%  
 

Evolución del Resultado 

El resultado neto ha alcanzado 101,7 millones de euros, con un incremento del 12,5%, apoyado en 

una mejora en los ratios técnicos, y en un crecimiento de las primas imputadas netas del 4,9%. 

 

El ratio combinado ha disminuido 4,5 puntos porcentuales hasta el 92,3%, debido a un excelente 

comportamiento de la siniestralidad. El ratio de siniestralidad ha mejorado 5,0 puntos porcentuales 

hasta el 62,1%, aún a pesar de varios eventos catastróficos ocurridos durante el semestre, entre 

ellos, los incendios forestales en Chile, las inundaciones en Perú, el ciclón Debbie en Australia y en 

el segundo trimestre del año las fuertes heladas y tormentas de granizo en Europa. El ratio de 

gastos empeora 0,5 puntos porcentuales y se sitúa al cierre del primer semestre en el 30,2%.    

 

El resultado financiero se mantiene por debajo del ejercicio anterior por la realización de menores 

plusvalías financieras. Las plusvalías financieras netas realizadas en el primer semestre ascienden a 

16,5 millones de euros frente a 30,3 millones de euros del año anterior, principalmente en renta 

variable.  
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7.3.  MAPFRE GLOBAL RISKS 

Unidad especializada del Grupo que gestiona programas globales de seguros de grandes 

multinacionales (por ejemplo, pólizas que cubren riesgos de aviación, nucleares, energéticos, 

responsabilidad civil, incendios, ingeniería, transporte o caución y crédito). 

Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017 ɲ %

Primas emitidas y aceptadas 635,8 725,0 14,0%

Primas imputadas netas 165,8 170,0 2,5%

Beneficio bruto 31,6 (17,2) -154,6%

Impuesto sobre beneficios (6,1) 4,3 -169,3%

Socios externos 0,0 0,0 --

Resultado neto atribuido 25,4 (13,0) -151,0%

Ratio combinado 91,7% 119,3% 27,6 p.p.

Ratio de gastos 28,8% 32,6% 3,8 p.p.

Ratio de siniestralidad 62,9% 86,7% 23,8 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 997,6 992,5 -0,5%

Provisiones técnicas 1.867,0 2.095,3 12,2%

Fondos Propios 400,1 370,0 -7,5%

ROE 13,7% 2,3% -11,4 p.p. 

Cifras en millones de euros 

Evolución por áreas regionales 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017  ɲ %    
JUNIO 

2016

JUNIO 

2017
 ɲ %    JUNIO 2016JUNIO 2017

IBERIA 233,8 281,2 20,3% 18,1 3,5 -80,8% 82,7% 102,0%

BRASIL 90,8 79,0 -13,0% 0,4 2,1 -- 102,3% 93,7%

LATAM NORTE 94,0 119,4 27,0% 7,9 -0,3 -103,3% 59,3% 110,8%

LATAM SUR 110,9 124,7 12,5% -2,4 -7,1 -- 114,7% 148,6%

NORTEAMÉRICA 36,5 38,6 5,9% 3,9 3,4 -13,4% 38,2% 43,1%

EMEA 61,5 68,6 11,6% -0,7 -11,9 -- 112,8% 153,6%

APAC 5,0 10,2 104,2% -2,4 -2,1 11,2% 272,5% 191,0%

Ratio combinadoPrimas Resultado atribuible

 

Cifras en millones de euros 
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Evolución de las Primas 

Las primas de MAPFRE GLOBAL RISKS han ascendido a 725 millones de euros, un incremento del 

14% con respecto al mismo periodo del año anterior. La evolución por áreas regionales muestra el 

crecimiento del negocio suscrito en IBERIA, LATAM y EMEA, donde se han registrado crecimientos 

de primas de dos dígitos.  

Evolución del Resultado 

MAPFRE GLOBAL RISKS cierra el primer semestre del ejercicio 2017 con pérdidas. El deterioro del 

ratio combinado que se sitúa en el 119,3% refleja el aumento de la siniestralidad de intensidad, que 

cierra el semestre en un 86,7% (23,8 puntos porcentuales superior al mismo semestre del ejercicio 

anterior), principalmente debido a tres grandes siniestros ocurridos en: EMEA, como consecuencia 

de un incendio en una refinería en Abu Dhabi; LATAM SUR, por el impacto del efecto climatológico 

del άNiño Costeroέ en Perú y LATAM NORTE, por el hundimiento de una plataforma de generación 

eléctrica en Panamá. 

Por otro lado, también se produce un incremento en los gastos de 3,8 puntos porcentuales y se 

sitúan al cierre del semestre en el 32,6%, debido a un aumento en los gastos de adquisición, tanto 

por la presión del mercado sobre las comisiones pagadas a las cedentes como por las comisiones 

recibidas por retrocesión al reaseguro. 

El resultado técnico refleja el mencionado aumento de la siniestralidad, amortiguado por un 

resultado financiero en el que las plusvalías financieras netas realizadas ascienden a 6,5 millones de 

euros (8,3 millones de euros en el primer semestre de 2016). 

Por último, indicar el positivo comportamiento de SOLUNION, con crecimiento en primas y 

resultados. 
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7.4.  MAPFRE ASISTENCIA 

Es la unidad especializada en asistencia en viaje y carretera y otros riesgos especiales del Grupo. 

Principales magnitudes 

CONCEPTO JUNIO 2016JUNIO 2017 ɲ %

Ingresos operativos 610,1 582,8 -4,5%

 - Primas emitidas y aceptadas 559,8 531,3 -5,1%

 - Otros ingresos 50,2 51,5 2,5%

Primas imputadas netas 406,2 368,4 -9,3%

Resultado de Otras actividades (15,8) (8,9) 43,7%

Beneficio bruto (22,7) (18,6) 18,0%

Impuesto sobre beneficios 1,1 (5,1) --

Socios externos (0,4) (0,8) 121,8%

Resultado neto atribuido (21,9) (24,5) -11,9%

Ratio combinado 100,7% 101,4% 0,8 p.p.

Ratio de gastos 29,9% 35,3% 5,4 p.p.

Ratio de siniestralidad 70,8% 66,1% -4,7 p.p.

Inversiones, inmuebles y tesorería 152,8 238,7 56,3%

Provisiones técnicas 644,1 662,2 2,8%

Fondos Propios 223,0 209,0 -6,3%

ROE -23,9% -27,3% -3,4 p.p. 

Cifras en millones de euros 

 

Evolución de las Primas 

La disminución de los ingresos y de las primas en la unidad de ASISTENCIA es consecuencia 

principalmente de la actual restructuración del negocio. Se están adoptando medidas en el negocio 

de Asistencia y en el negocio de Seguros de Viaje tales como cancelación de negocios deficitarios, 

subida de tarifas y renegociación de condiciones económicas con algunos grandes clientes, que 

están impactando en la evolución del crecimiento de los ingresos y las primas. 
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Evolución del Resultado 

La pérdida al cierre del primer semestre del ejercicio 2017 se eleva a 24,5 millones de euros. 

Deterioro del ratio combinado que se sitúa en el 101,4% debido fundamentalmente al aumento del 

peso de los gastos, tanto de administración motivado por la caída del volumen de negocio como de 

los gastos de adquisición por mayores costes de comercialización procedentes del aumento del 

negocio de agregadores. 

Mejora del ratio de siniestralidad que se sitúa en el 66,1%, lo que supone 4,7 puntos porcentuales 

inferior al mismo semestre del ejercicio anterior, aunque todavía el ratio es muy elevado debido a 

las pérdidas procedentes del Reino Unido por las desviaciones de reservas de los negocios de 

Seguros de Viaje y Riesgos Especiales. 

Durante el primer semestre del año se ha procedido a provisionar el coste del cierre y liquidación 

de varias compañías de servicios de MAPFRE ASISTENCIA, el coste del cierre de operaciones y la 

salida de MAPFRE ASISTENCIA de Japón, todo ello por un importe neto conjunto de 7,6 millones de 

euros.  
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8. Gestión de capital & deuda 
 

En el cuadro a continuación se detalla la composición de la estructura de capital al cierre del primer 

semestre de 2017:  

 

Estructura de capital 

 

 

  
 

Cifras en millones de euros 

 

La estructura de capital asciende a 13.507 millones de euros, de los cuales el 81% corresponde a 

patrimonio neto. 

 

El Grupo tiene un ratio de apalancamiento del 19,6%, con un aumento de 3,5 puntos porcentuales 

como consecuencia de las dos emisiones de deuda llevadas a cabo a lo largo de 2016 y 2017. 

 

En mayo de 2016 se emitieron 1.000 millones de euros en obligaciones simples (Deuda Senior), con 

un tipo de interés fijo del 1,625% y un vencimiento final de diez años. 

 

En marzo de 2017, MAPFRE concluyó una emisión en títulos de deuda subordinada a 30 años, con 

opción de amortización a los 10 años, por importe de 600 millones de euros, y un tipo de interés 

fijo del 4,375% durante los diez primeros años. Los fondos resultantes de esta operación servirán 

para dotar de mayor flexibilidad financiera al Grupo y para diversificar sus fuentes de financiación. 

 

 

 

 

Patrimonio 
Neto 
81% 

Deuda Senior 
7% 

Deuda 
Subordinada 

9% 

Deuda 
Bancaria 

3% 

13.507                  
Millones de euros
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Esta emisión está considerada como capital computable Nivel 2 a efectos de Solvencia II, por lo que 

los niveles de solvencia y fortaleza financiera de MAPFRE se ven reforzados con la misma. Los 

títulos cotizan actualmente en el mercado AIAF. 

 

Por otro lado, MAPFRE dispone de una línea de crédito de 1.000 millones de euros concedida en 

diciembre de 2014 por un sindicato de 12 bancos, con vencimiento en diciembre de 2021 y 

dispuesta al 30 de junio de 2017 en 320 millones de euros. Por tanto, el Grupo dispone de una 

liquidez adicional de 680 millones de euros. 

 

MAPFRE informó, el pasado 29 de junio, que de acuerdo con lo previsto en la Nota de Valores de la 

emisión de obligaciones subordinadas va a proceder a amortizar anticipadamente la totalidad de la 

άмȎ ŜƳƛǎƛƽƴ ŘŜ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ǎǳōƻǊŘƛƴŀŘŀǎ ŘŜ a!tCw9 {Φ!Φέ Ŝƴ ƭŀ ǇǊƛƳŜǊŀ ŦŜŎƘŀ ǇǊŜǾƛǎǘŀ Ŝƴ ƭŀ bƻǘŀ 

de Valores, el día 24 de julio de 2017. 

 

El siguiente cuadro detalla la evolución de los importes por instrumentos de deuda y los ratios de 

apalancamiento del Grupo: 

 

Instrumentos de deuda y ratios de apalancamiento 

CONCEPTO JUNIO 2016
DICIEMBRE 

2016
JUNIO 2017

Total Patrimonio 11.179,0 11.443,5 10.863,5 

Deuda total 2.312,1 2.202,9 2.643,9 

- de la cual: deuda senior - 5/2026 994,2 1.002,5 994,7 

- de la cual: deuda subordinada - 7/2017 611,4 594,0 607,8 

- de la cual: deuda subordinada - 3/2047 (Primera Call 3/2027) 0,0 0,0 604,0 

π ŘŜ ƭŀ ŎǳŀƭΥ ǇǊŞǎǘŀƳƻ ǎƛƴŘƛŎŀŘƻ мнκнлнм όϵ мΣллл aύ550,3 480,1 320,1 

- de la cual: deuda bancaria 156,2 126,3 117,4 

Beneficios antes de impuestos 904,7 1.805,2 934,5 

Gastos financieros 36,1 64,1 46,7 

Beneficios antes de impuestos & gastos financieros (EBIT) 940,8 1.869,2 981,3 

Apalancamiento 17,1% 16,1% 19,6%

Patrimonio / Deuda 4,8 5,2 4,1 

EBIT / gastos financieros (x) 26,1 29,2 21,0  

Cifras en millones de euros 

 

 

 

  



 

54 Información Financiera MAPFRE ς Junio 2017 
 

9. Solvencia II 
El ratio de Solvencia II del Grupo MAPFRE se situó en el 211% al cierre de marzo 2017, frente al 

210% al cierre de diciembre 2016, incluyendo medidas transitorias. Este ratio sería el 191,9%, 

excluyendo los efectos de dichas medidas. Los fondos propios admisibles alcanzaron 9.689 

millones de euros durante el mismo periodo, de los cuales el 87% son fondos de elevada calidad 

(Nivel 1).  

El ratio muestra una gran solidez y estabilidad, soportado por una alta diversificación y estrictas 

políticas de inversión y gestión de activos y pasivos, tal y como muestran los cuadros que se 

presentan a continuación.  

 

Evolución del margen de solvencia (Solvencia II)  

 
Millones de Euros 

 

Impacto de las medidas transitorias y ajustes por casamiento y volatilidad 
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Conciliación del Capital NIIF y de Solvencia II 

 

 

 
Cifras en millones de euros 

 

 

Desglose del Capital de Solvencia Obligatorio (SCR) 

 
Cifras en millones de euros 
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10. Ratings  

 

A continuación se detallan las calificaciones crediticias otorgadas por las principales agencias de 

calificación, que no han tenido modificación respecto al trimestre anterior. Adicionalmente, se han 

incorporado las calificaciones de la agencia FITCH.  

Ratings de fortaleza financiera  

  S&P FITCH AM BEST MOOḐ Ωǎ 

MAPFRE RE 
A/Perspectiva 

estable 

A-/Perspectiva 
estable 

A/Perspectiva 
estable 

 

MAPFRE GLOBAL RISKS 
A/Perspectiva 

estable 
A-/Perspectiva 

estable 
A/Perspectiva 

estable 
A3/Perspectiva 

estable 

MAPFRE ESPAÑA - 
A-/Perspectiva 

estable 
- - 

MAPFRE VIDA - 
A-/Perspectiva 

estable 
- - 

MAPFRE ASISTENCIA - - - 
A3/Perspectiva 

estable 

 

Ratings de crédito del     
emisor/contraparte 

 
  

 
Ratings de crédito de la emisión 

  S&P FITCH     S&P FITCH 

MAPFRE S.A. 

BBB+/ A-/  
  

MAPFRE S.A. deuda senior 
con vencimiento en 2026 

BBB+ BBB+ 

Perspectiva 
estable 

Perspectiva 
estable 

  

MAPFRE S.A., deuda 
subordinada con 

vencimiento en 2037 
BBB- BBB 

  

 

    

MAPFRE S.A. deuda 
subordinada con 

vencimiento en 2047 
BBB- BBB- 
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11. La acción MAPFRE. Información de dividendos 
 

A continuación se detalla la información de la acción MAPFRE que muestra una evolución muy 

favorable. 

 

Información bursátil 

 

 
 

 
 
 
Es de destacar el crecimiento de la capitalización bursátil del 56,2%, que refleja la subida del precio 
de la acción desde 1,958 euros (30 de junio de 2016) a 3,058 euros (30 de junio de 2017). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

31/12/2014 31/12/2015 31/12/2016 30/06/2017

Total acciones en circulación 3.079.553.273 3.079.553.273 3.079.553.273 3.079.553.273

Capitalización bursátil (millones de  euros) 8.662,8 7.119,9 8.930,7 9.417,3

Valor acción (euros) 2,813 2,312 2,900 3,058

Variación cotización desde 1 enero (%)        -9,6% -17,8% 25,4% 5,4%

Variación IBEX 35 desde 1 enero (%) 3,7% -7,2% -2,0% 11,7%

Títulos contratados por día 11.711.993 9.937.097 9.032.451 7.562.948

Contratación efectiva por día  (millones euros) 34,6 28,5 20,4 23,4

Cotización máxima ejercicio 3,463 3,605 3,130 3,336

Cotización mínima ejercicio 2,399 2,281 1,617 2,720

Volumen s/total bolsa (%) 1,0% 0,8% 0,8% 0,8%

Valor contable por acción 2,97 2,78 2,96 2,88

Dividendo por acc. (últ. 12 meses) 0,14 0,14 0,13 0,145
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Evolución de la acción: 1 de enero de 2017 ς 30 de junio de 2017 

 

 

Precio objetivo y cotización: 1 de abril de 2015 ς 30 de junio de 2017 

 

Dividendo y Pay-out 
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El día 20 de junio se abonó el dividendo complementario de 0,085 euros brutos por acción 

acordado por la Junta General Ordinaria. 

 

 

Cobertura de analistas: Resumen de recomendaciones 

 

          
 

 

 

 

 

 

Banco / Sociedad de Valores

ALANTRA

BANCO SANTANDER

JP MORGAN

FIDENTIIS

GVC GAESCO BEKA

BANCO SABADELL

BANK OF AMERICA MERRIL LYNCH

BPI

AUTONOMOUS

BBVA

BANKINTER

BARCLAYS

CAIXABANC

EXANE BNP PARIBAS

CITI

KEEFE, BRUYETTE & WOODS

JB CAPITAL MARKETS
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Composición del accionariado 

 

 

 

  

FUNDACIÓN MAPFRE; 
68,4%

Españoles con más de 
0,10%; 0,9%

Españoles con menos 
de 0,10%; 9,1%

Otros países con más 
de 0,10%; 19,3%

Otros países con 
menos de 0,10%; 2,2%
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12. Reconocimientos obtenidos durante el trimestre 

Grupo 

ω MAPFRE elegida de nuevo como una de las mejores empresas para trabajar 

tƻǊ ǘŜǊŎŜǊŀ ǾŜȊΣ DǊŜŀǘ tƭŀŎŜ ¢ƻ ²ƻǊƪ Ƙŀ ƛƴŎƭǳƛŘƻ ŀ a!tCw9 Ŝƴ ƭŀ ƭƛǎǘŀ ŘŜ ƭƻǎ ά.Ŝǎǘ ²ƻǊƪǇƭŀŎŜǎέ Ŝƴ 
España en la categoría de organizaciones de más de 1.000 empleados.  

ω MAPFRE entre las 10 compañías financieras más sostenibles y rentables, según Goldman 
Sachs 

Según el último estudio de Goldman Sachs, MAPFRE es la décima empresa a nivel mundial más 
sostenible y rentable con una puntación de 97% sobre 100. 

España 

ω Máximo histórico como la aseguradora más recordada por los consumidores españoles  

MAPFRE lidera, de nuevo, el barómetro del Grupo Inmark del posicionamiento de las empresas de 
la industria aseguradora entre los consumidores españoles.  

ω MAPFRE, la aseguradora con mejor reputación según el RepTrak España 

La compañía ocupa la primera posición del sector asegurador y se encuentra entre las 100 
empresas españolas mejor valoradas por los consumidores.   

ω MAPFRE en el top 5 de las empresas más responsables de ESPAÑA 

MAPFRE se sitúa en el quinto puesto del ranking Merco Responsabilidad y Gobierno Corporativo 
2016 y se mantiene como la aseguradora más valorada en este estudio, que evalúa a las empresas 
asentadas en España con mejor comportamiento ético.  

ω Entidad más eficiente en el terreno digital 

El Índice Social Media (ISM) de 2016 revela que MAPFRE es la compañía española que mejor 
comportamiento tiene en el entorno digital y ocupa la primera posición en el ranking de actividad 
en las redes sociales. 

ω MAPFRE escala una posición y se sitúa como la octava empresa española con mejor 
reputación, según el Informe Merco 

MAPFRE se sitúa como octava empresa española con mejor reputación, según la edición de este 
año del Informe Merco (Monitor Español de Reputación Corporativa). 

ω MAPFRE, la empresa más atractiva del sector asegurador para trabajar por quinto año 
consecutivo 

a!tCw9 Ƙŀ ǎƛŘƻ ǇǊŜƳƛŀŘŀ Ŏƻƴ ǳƴ άwŀƴŘǎǘŀŘ !ǿŀǊŘέ ǇƻǊ ǉǳƛƴǘƻ ŀƷƻ ŎƻƴǎŜŎǳǘƛǾƻ ŎƻƳƻ ƭŀ ŜƳǇǊŜǎŀ 
del sector asegurador más atractiva para trabajar en España. 

ω MAPFRE lidera la inversión digital en España 

MAPFRE se ha situado en el primer pueǎǘƻ Ŝƴ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴ ŘƛƎƛǘŀƭ Ŝƴ 9ǎǇŀƷŀΣ ǎŜƎǵƴ Ŝƭ άLLL LƴŦƻǊƳŜ ŘŜ 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ 5ƛƎƛǘŀƭέ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ ǇƻǊ 9!CL CŜŜƭŎŀǇƛǘŀƭΦ 
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ω MAPFRE, la aseguradora española más exitosa y con mejor reputación, según Advice 
Strategic Consultants 

MAPFRE ha sido reconocida como la marca aseguradora de más éxito y reputación en España por el 
ά9ǎǘǳŘƛƻ !ŘǾƛŎŜ ŘŜ ŞȄƛǘƻ ŜƳǇǊŜǎŀǊƛŀƭέ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǎǳƭǘƻǊŀ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀ !ŘǾƛŎŜ {ǘǊŀǘŜƎƛŎ /ƻƴǎǳƭǘŀƴǘǎΦ  

Otros países y unidades de negocio 

ω La marca preferida en Paraguay  

MAPFRE PARAGUAY ha sido reconocida por el estudio Top of Mind como la marca aseguradora 
preferida por los consumidores paraguayos.   

ω MAPFRE PUERTO RICO, reconocida como un buen lugar para trabajar 

En su primera participación, MAPFRE PUERTO RICO ha sido seleccionada por Great Place to Work 
como una de las mejores empresas para trabajar en Centroamérica y el Caribe. 

ω MAPFRE Perú obtiene el Premio IAB Mixx de Publicidad Digital 

MAPFRE Perú fue galardonada con el premio IAB Mixx, el más importante del mercado de 
ǇǳōƭƛŎƛŘŀŘ ŘƛƎƛǘŀƭ ƭƻŎŀƭΣ  ŀ aŜƧƻǊ 9ǎǘǊŀǘŜƎƛŀ ŘŜ ά{ŜŀǊŎƘέΦ 

ω MAPFRE de nuevo entre las mejores multinacionales para trabajar en América Latina 

Tras los reconocimientos Best Workplace 2017 logrados por MAPFRE en México, República 
Dominicana, Puerto Rico y España, MAPFRE ha sido reconocida este año una vez más por Great 
Place To Work como uno de los mejores lugares para trabajar en América Latina, en la categoría de 
compañías multinacionales. 

ω MAPFRE RE premiada como mejor reaseguradora andina en 2017 

La Revista Reactions ha dado a conocer a los ganadores de los premios del Seguro y Reaseguro de 
Latinoamérica 2017. MAPFRE RE obtuvo el premio a la Reaseguradora Andina del Año, incluyendo a 
Bolivia, Colombia, Ecuador, Perú y Venezuela. 

ω León de plata a MAPFRE BRASIL en el festival internacional de creatividad Cannes Lions 

[ŀ ŎŀƳǇŀƷŀ άbƻ ƘŀƎŀǎ ǎŎǊƻƭƭ ŎƻƴŘǳŎƛŜƴŘƻέΣ ŘŜ a!tCw9 .w!{L[Σ Ƙŀ ǎƛŘƻ ǇǊŜƳƛŀŘŀ Ŏƻƴ ǳƴ ƭŜƽƴ ŘŜ 
plata en la última edición del Festival Internacional de Creatividad Cannes Lions, en la categoría 
άtǊƛƴǘ ϧ tǳōƭƛǎƘƛƴƎέΦ   
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13. Hechos posteriores al cierre 

Amortización anticipada de obligaciones subordinadas 

Con fecha 24 de julio de 2017 MAPFRE ha ǇǊƻŎŜŘƛŘƻ ŀ ƭŀ ŀƳƻǊǘƛȊŀŎƛƽƴ ŀƴǘƛŎƛǇŀŘŀ ȅ ŀƭ ǇŀƎƻ ŘŜ ƭŀ άмȎ 
ŜƳƛǎƛƽƴ ŘŜ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ǎǳōƻǊŘƛƴŀŘŀǎ ŘŜ a!tCw9 {Φ!Φέ 9ƭ ƛƳǇƻǊǘŜ ƴƻƳƛƴŀƭ ŀƳƻǊǘƛȊŀŘƻ Ƙŀ ǎƛŘƻ ŘŜ 
700 millones de euros, que supone 14.000 títulos de 50.000 euros de importe nominal unitario. Los 
fondos utilizados para esta amortización proceden principalmente de una nueva disposición del 
crédito sindicado con vencimiento en diciembre de 2021. 

Como consecuencia de esta cancelación de deuda el ratio de Solvencia se situará aproximadamente 
en 198,2%, lo que supone una reducción de 13,2 p.p. frente al ratio actual. 
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14. Anexos 
14.1. Balance consolidado 

 

Cifras en millones de euros 






















