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RESUMEN  

Moody’s Local República Dominicana (o la Agencia) asigna la calificación de largo 

plazo de AAA.do a MAPFRE BHD Compañía de Seguros, S.A. (en adelante, 

MAPFRE BHD o la Entidad). La Perspectiva es Estable. 

La calificación asignada se fundamenta en el posicionamiento de mercado 

relevante de MAPFRE BHD en el sector asegurador dominicano, dada su 

capacidad de crecimiento sostenida, lo cual se acompañado de índices de 

desempeño financiero y rentabilidad buenos y con tendencia favorable. También 

se ha valorado su estructura de gobierno corporativo robusta y su fortaleza de 

marca, asociado a sus propietarios, el Centro Financiero BHD (49%) y Mapfre 

Dominicana, S.A. (51%), propiedad en última instancia de MAPFRE S.A.  

La operación se beneficia adicionalmente de las sinergias operativas y 

comerciales generadas con sus grupos propietarios, las que busca potenciar aún 

más por venta cruzada con clientes de las compañías relacionadas, con el 

desarrollo mayor de los negocios de banca seguros con Banco BHD y con el 

aumento de la producción con el canal de corredores y otros alternos. Lo anterior, 

alineado a su objetivo estratégico de aumentar el posicionamiento en el sector 

asegurador local, y particularmente en ramos de vida y autos.  

La calificación considera también el respaldo de reaseguro disponible por parte 

las unidades de reaseguro integradas a su grupo propietario asegurador, lo que 

le supone acceso directo a capacidad de reaseguro y le permite gestionar de 

manera eficiente sus exposiciones a pérdidas por riesgo y evento.  

Según cifras a marzo de 2025 la cuota de mercado de MAPFRE BHD en función 

del total de primas netas cobradas era de 10.1% (diciembre 2024: 10.6%), 

ocupando el cuarto lugar de 33 aseguradoras. En cuanto a su desempeño, 

destaca la reducción en la siniestralidad de seguros generales y de autos, los de 

participación mayor en primas retenidas y en el resultado técnico de la operación; 

lo que, sumado a la baja siniestralidad y rentabilidad técnica buena que mantiene 

el ramo de vida, permite atenuar la pérdida técnica registrada principalmente en 

el ramo previsional y en menor medida del ramo de salud. 

Por otra parte, el ritmo de crecimiento sostenido de la cartera de primas de la 

Entidad y superior al de su patrimonio, incide en una relación de apalancamiento 

bruto moderada en comparación con otros pares. En ello influye la práctica de 

distribución de dividendos y la participación relevante de sus obligaciones por 

reservas constituidas en gran medida como rentas para la cartera previsional.  

No obstante, a marzo de 2025 MAPFRE BHD se mantenía en cumplimiento de los 

requerimientos de solvencia (3.0x) y liquidez mínima (1.5x). También la cobertura 

de sus recursos de liquidez mayor sobre el total de obligaciones por reservas, con 

reaseguradores e intermediarios se mantenía adecuada y estable, en 1.1x. Mejoras 

podrían asociarse a la evolución favorable en la recuperación de primas y cuentas 

por cobrar, sobre las que existe un plan de gestión en marcha. 
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Fortalezas crediticias 

→ Posicionamiento de mercado relevante y capital en propiedad de grupos de trayectoria de operación reconocida, lo 

que fortalece su marco de gobierno corporativo e incide en la generación de sinergias operativas y comerciales. 

→ Evolución favorable en la razón de gestión combinada e índice de rentabilidad sobre patrimonio. 

→ Respaldo de las unidades de reaseguro de su grupo propietario mayoritario, y cambios estructurales en el programa 

que reducen el nivel de exposición por riesgo y evento en seguros de daños. 

Debilidades crediticias 

→ Concentración de una porción relevante de ingresos de primas retenidas en el ramo previsional con resultado técnico 

deficitario. 

→ Apalancamiento bruto de la operación con tendencia al alza, influenciado por un ritmo de crecimiento superior en 

primas que en el patrimonio como por el peso relevante de las reservas de siniestros en el total. 

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 

→ Dado que la calificación está en el nivel más alto posible, no existes factores que puedan generar mejoras. 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 

→ Aunque no es el escenario base de la Agencia, un debilitamiento de las sinergias comerciales y operativas con sus 

grupos propietarios podría incidir en una baja en la calificación. 

→ Evolución desfavorable en el desempeño técnico de sus ramos principales, que incida en retrocesos significativos 

en la tendencia favorable de sus índices de gestión combinada y rentabilidad.  

→ Desviaciones materiales en la razón de apalancamiento operativo que presione su capacidad de crecimiento, y genere 

una exposición más allá de lo esperado en su patrimonio a movimientos adversos en resultados.  

Principales aspectos crediticios  

Posicionamiento de mercado relevante y propiedad en manos de grupos de trayectoria reconocida 

MAPFRE BHD nace el 1 de enero de 2007 con la integración de las empresas Mapfre Dominicana, S.A. (Mapfre 

Dominicana), que inició operaciones en República Dominicana a finales del 2005, y de la Compañía de Seguros PALIC, 

que operaba localmente desde 1931 y formaba parte del Centro Financiero BHD, S.A. (CFBHD). Esta última es propietaria 

del 49% del capital accionario de la Entidad, y además de la aseguradora integra a otras empresas dedicadas al desarrollo 

de la intermediación financiera y medios de pago (Banco BHD, el tercero más grande por activos del sistema financiero 

local, BHD International Bank, MiRed), salud (Mapfre Salud ARS), pensiones (AFP Siembra), y de valores y fiducia. 

El restante 51% del capital pertenece a Mapfre Dominicana, S.A., subsidiaria de Mapfre Internacional, S.A. y propiedad 

en última instancia de MAPFRE, S.A., la cual adquirió el 51% de ARS PALIC en 2020, ahora constituida en MAPFRE Salud 

ARS. Moodys’ Local República Dominicana considera que la estructura de gobierno corporativo de la Entidad se favorece 

del acceso a las mejores prácticas por medio de sus grupos propietarios. El Consejo de Administración es el máximo 

responsable de garantizar la eficacia del sistema de gestión de riesgos y cuenta con siete miembros, de los que cuatro 

representan a MAPFRE y tres a CFBHD. El Consejo se encarga de aprobar las principales estrategias y políticas de 

gestión, y cuenta con apoyo del Comité de Dirección, Inversiones y Auditoría, Riesgo, Control y Cumplimiento. 

Según cifras a marzo de 2025, la Entidad se mantenía posicionada en el cuarto lugar de 33 compañías en función del 

total de primas netas cobradas, con una cuota de mercado de 10.1% (diciembre 2024: 10.6%). Por ramos, MAPFRE BHD 

ocupaba esa misma posición en vida colectivo y automóvil con cuotas de 15% y 10% respectivamente, mientras que su 

posición era tercera en incendio y líneas aliadas, con una cuota de 17%. Por canales de distribución, la producción 

proviene en gran medida del canal de corredores con 57% a marzo 2025 (diciembre 2024: 60%), seguido de la colocación 

directa con 15% (diciembre 2024: 22%) y por medio de instituciones financieras con 17% (diciembre 2024: 22%). Lo 

colocado por la red propia (oficinas delegadas y agentes) y en otros acuerdos mantuvo una participación similar de 4%.  
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En la producción de los clientes principales de MAPFRE BHD destaca lo suscrito con el Banco BHD y la Administradora 

de Fondos de Pensiones Siembra, totalizando casi 20% a marzo 2025 (diciembre 2024: 23%). Los demás clientes 

principales correspondientes a empresas e instituciones financieras participan con 41% del total de primas emitidas a 

marzo 2025, proporción que se diluye al cierre del año (diciembre 2024: 20%) ante el comportamiento estacional de la 

producción. La estrategia contempla la retención y crecimiento con los clientes estratégicos. 

La estrategia de la Entidad contempla mejorar su posicionamiento a mediano plazo, potenciar su crecimiento en el ramo 

de vida, en el que al igual que para el ramo de autos, existen planes específicos asociados a la actualización de productos, 

desarrollo mayor del negocio de banca seguro por medio del banco relacionado, aumento de penetración por medio de 

clientes cruzados con otras compañías del grupo, producción mayor en canales alternos y en regiones meta. 

Crecimiento en primas sostenido y mezcla concentrada de forma importante los ramos de autos y previsional 

MAPFRE BHD mantiene un ritmo de crecimiento promedio de 16% en los últimos tres años hasta 2024, y de 17% según 

cifras anualizadas a marzo 2025. La estimación de crecimiento al cierre de 2025 es similar que en 2024, y a mediano 

plazo se contempla registrar un crecimiento más conservador y técnicamente rentable.  

En la mezcla de primas sobresale la producción de seguros generales excluyendo autos, con 55% (diciembre 2024: 53%), 

seguido de la participación de seguros de autos con 20% (diciembre 2024: 21%). Por su parte, los seguros de personas 

(vida individual, vida colectivo y previsional) participaron con 20% (diciembre 2024: 21%), y los de salud y accidentes 

personales con 4%, igual a 2024. La estrategia de la Entidad contempla mantener una mezcla de cartera similar, con los 

seguros generales conservando una participación cercana a 50%, ante un crecimiento gradual en la participación de 

seguros de personas y de autos, mientras que los de salud y accidentes conservarían su nivel de participación. 

FIGURA 1  Composición del portafolio de primas retenidas por ramos. 

 

En el mediano plazo, la Entidad estima lograr un posicionamiento mayor en los ramos de autos y de vida, potenciando el 

crecimiento en negocios de bancaseguros con el banco relacionado y otras instituciones financieras, como por medio de 

grandes corredores y de sinergias mayores con la compañía de salud del grupo. Asimismo, MAPFRE BHD busca ser líder 

por calidad en el servicio, para lo cual contempla que su operación se apoye en una simplificación y digitalización de  

procesos y en la generación de mayores eficiencias, por medio de la transformación interna y la mayor analítica de datos.  

Evolución favorable en desempeño técnico e índice de rentabilidad persistentemente bueno 

Al cierre de 2024, MAPFRE BHD registraba una mejora de 4 puntos porcentuales en la razón de gestión combinada 

apoyado en la menor siniestralidad de seguros de autos y seguros generales, lo cual permitía contrarrestar el crecimiento 

registrado en los ramos previsional y de salud y accidentes principalmente. Esta tendencia se mantenía según cifra 

anualizadas a marzo 2025. 

La Entidad estima seguir registrando una tendencia favorable en la siniestralidad del ramo de autos, en el que desde 

hace varios años se entró en un proceso de depuración de cartera que ha beneficiado su desempeño técnico, lo cual se 

seguiría apoyado en la revisión y actualización de tarifas, mejoras en el proceso de renovación y estrategias de contención 
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de costos. Por su parte, los seguros generales excluyendo autos siguen registrando una mejora en desempeño denotado 

en una menor siniestralidad, y pese a la pérdida de algunas cuentas importantes en 2025, en el acumulado hasta marzo 

e inclusive a abril su crecimiento en primas seguía siendo importante.

FIGURA 2  Evolución en índices de siniestralidad 

incurrida por ramo. 

 

FIGURA 3  Evolución en la razón de gestión combinada. 

MAPFRE BHD también estima una mejora en el desempeño de los seguros de personas, cuyo crecimiento está siendo 

atenuado particularmente en vida colectivo por la colocación menor de pólizas de vida crédito por medio de instituciones 

financieras, impactando también al ramo de autos. No obstante, la baja siniestralidad que caracteriza a los colectivos de 

vida, seguirá contrarrestando el nivel registrado en el ramo previsional; este ha sido afectado por un incremento en la 

frecuencia de reclamos en 2025, incluyendo la desviación por varios asegurados fallecidos en un mismo evento.  

Por otra parte, favorecido por un entorno de tasas de interés altas, el resultado financiero de la operación permitió que 

el resultado total neto creciera 42% a diciembre 2024 y 36% según cifras anualizadas a marzo 2025. El índice de 

rentabilidad sobre patrimonio mantuvo una tendencia favorable hasta situarse en 34%; este podría verse atenuado por 

una contribución menor del resultado financiero o por un aumento en pérdidas cambiarias relacionadas a la porción de 

inversiones colocada en USD. Sin embargo, Moody’s Local República Dominicana opina que gracias al desempeño 

favorable de la razón de gestión combinada con un margen técnico sobre primas suscritas de 21%, la Entidad cuenta con 

margen para soportar desviaciones e implementar acciones tempranamente.   

Apalancamiento influenciado por ritmo de crecimiento y distribución de resultados 

A marzo de 2025, MAPFRE BHD exhibía un índice de apalancamiento bruto moderado, el que, medido por la relación de 

primas emitidas anualizadas y reservas para siniestros brutas, era equivalente a 4.8 veces(x) el patrimonio (diciembre 

2024: 5.1x). Esto se atribuye al ritmo de crecimiento sostenido y superior en la cartera de primas de la Entidad frente al 

patrimonio (marzo 2025: 17% frente a 15%; promedio 2022-2024: 16% frente a 3%), dada la distribución de dividendos 

sobre resultados del ejercicio en una proporción alta (2024: 64% y 2023: 87%). También influye el peso relevante de las 

reservas específicas (de siniestros) en la base total, asociado en gran medida a sus obligaciones en el ramo previsional. 

No obstante, la Entidad sigue en cumplimiento del índice de solvencia con un patrimonio técnico ajustado equivalente a 

3.0x del margen de solvencia requerido (diciembre 2024: 2.8x); adicionalmente, la Entidad mantiene una relación 

adecuada de patrimonio sobre activos totales de 25%, similar a lo registrado a diciembre 2024.  

Portafolio de Inversión de Liquidez Adecuada 

Al cierre de marzo 2025 el portafolio de inversión que respalda las reservas de MAPFRE BHD participaba en promedio 

con 58% de los activos totales (promedio: 60% entre 2022-2024). Este se integra en su mayoría por instrumentos de 

liquidez alta que corresponden en 70% a instrumentos de orden público con vencimientos a largo plazo, cuya 

participación se reduce frente a la colocación mayor en depósitos a corto plazo de instituciones financieras locales, en 

su mayoría bancos. Una baja proporción de las inversiones corresponde a recursos colocados en partidas de menor 

liquidez como fondos de inversión cerrados, acciones y bienes inmuebles. 
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Por tipo de moneda, 85% del portafolio estaba colocado a marzo 2025 (diciembre 2024: 87%) en moneda local, cuyo 

rendimiento ponderado es superior al del restante 15% colocado en USD. 

FIGURA 4  Evolución en la composición de la inversión de las reservas. 

 

También a marzo de 2025, el total de las inversiones cubría en 1.5 veces(x) al monto de inversión requerido por regulación 

(promedio: 1.1x entre 2022-2024); y al excluir a las partidas de menor liquidez, la inversión en instrumentos de liquidez 

mayor sumado a las disponibilidades en cuentas corrientes y de ahorro libres de gravámenes, permitía a MAPFRE BHD 

cubrir en 1.5x la liquidez mínima requerida en proporción a las reservas y margen de solvencia (promedio: 1.4x entre 2022-

2024). Por otra parte, la agencia opina que la cobertura de los recursos de liquidez mayor de la Entidad sobre sus 

obligaciones técnicas por reservas de siniestros, cuentas por pagar con reaseguradores, intermediarios y otros 

documentos por pagar es adecuada y estable, siendo de 1.1x a marzo de 2025.  

La cobertura podría mejorar de registrarse una evolución favorable en la gestión de recuperación de primas y cuentas 

por cobrar, cuya participación en el balance ascendía a 27% a marzo de 2025 (diciembre 2024: 23% y diciembre 2023: 

22%); y su nivel de antigüedad superior a 120 días era de 15%. MAPFRE BHD dispone de acuerdos de pago en la mayoría 

de las pólizas relacionadas y cuenta con un proyecto orientado eficientizar el cobro mediante la automatización de 

procesos, aumentar la domiciliación de cuentas, reducir el nivel de acuerdos y fomentar el pago inicial.  

Reducción de exposiciones en el programa de reaseguro, respaldado por el reasegurador cautivo del grupo  

El programa de reaseguro cuenta con el respaldo de MAPFRE RE y MAPFRE Global Risks, las unidades de reaseguro que 

pertenecen al reasegurador cautivo de MAPFRE, S.A. Para la vigencia 2025 no se experimentaron cambios en la 

estructura ni límites de protección de los contratos para seguros de vida, mientras que en daños si se dieron cambios 

significativos a fin de reducir las exposiciones de la Entidad.  

De forma particular en el ramo de incendio, se aumentó el límite de participación del contrato excedente y se redujo la 

participación en el contrato proporcional desde 75% hasta 50% por riesgo, con lo cual la se redujo considerablemente la 

exposición a riesgo frente a la vigencia anterior. Lo anterior, incidió en una reducción en las exposiciones catastróficas y 

por tanto en el costo de la cobertura relacionada, mientras que la prioridad por evento se redujo a 3% del patrimonio.  

En ramos de transporte, responsabilidad civil y diversos las prioridades por riesgo representan participaciones acotadas 

sobre al patrimonio. En el ramo de autos se dispone de protección contra riesgos individuales de sumas elevadas, lo que 

mejora la capacidad de suscripción automática del ramo el que además cuenta con protección frente a eventos 

catastróficos, la cual supone una exposición patrimonial por evento de 1%.  

Anexo 1 Tabla de Indicadores Clave 

  Mar-25 Dic-24 Dic-23 Dic-22 Dic-21 

Primas Netas Suscritas (En millones de DOP) 15,651 14,841 12,765 10,897 9,437 

Primas Retenidas (En millones de DOP) 7,480 7,326 7,248 6,601 5,528 
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Fuente: MAPFRE BHD / Elaboración: Moody's Local República Dominicana.
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Resultado Neto (En millones de DOP) 1,601 1,458 1,031 552 983 

Primas Netas como % del Total del Sector 10.7% 11.0% 11.1% 11.3% 11.0% 

Índice de Siniestralidad Retenida a Primas Devengadas 54.9% 54.9% 57.1% 60.9% 58.4% 

Indicador de gastos totales de suscripción netos a 

Primas Devengadas 
37.3% 37.9% 39.7% 38.1% 40.5% 

Razón de Gestión Combinada 92.2% 92.8% 96.8% 99.0% 98.9% 

Índice de Rentabilidad sobre Patrimonio 34.4% 34.1% 26.1% 13.7% 26.9% 

Total Reservas a Pasivo 59.7% 63.1% 66.6% 68.6% 66.7% 

Reservas de Siniestros sobre Total Reservas 79.9% 79.7% 77.7% 76.9% 75.4% 

Total Primas Suscritas y Reservas de Siniestros Brutas a 

Patrimonio 
               4.9                  5.1                 5.0                 4.4                 3.6  

Nota: Indicadores consideran cifras anualizadas para los últimos 12 meses al cierre de Marzo 2025. 

Fuente: MAPFRE BHD Compañía de Seguros, S.A. / Elaboración: Moody's Local República Dominicana. 

 

Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 

Perspectiva  

actual 

Calificación 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

MAPFRE BHD Compañía de Seguros, S.A.         

Entidad AAA.do Estable - -  

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningún proceso de apelación  por parte de la entidad calificada. Moody´s 

Local República Dominicana da por primera vez calificación de riesgo a este emisor en junio de 2025. 

Información considerada para la calificación. 

La información utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2022, 2023 

y 2024 de MAPFRE BHD Compañía de Seguros, S.A. También se utilizó información adicional no auditada al 31 de marzo 

de 2025, proporcionada por la Entidad. La Agencia considera que la información recibida es suficiente y satisfactoria 

para el correspondiente análisis. 

Definición de las clasificaciones asignadas 

→ AAA.do: Emisores o emisiones calificados en AAA.do con la calidad crediticia más fuerte en comparación con otros 

emisores locales 

→ Perspectiva Estable: indica una baja probabilidad de cambio de la calificación en el mediano plazo. 

Moody´s Local República Dominicana agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que 

va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de 

calificación genérica, ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el 

extremo inferior de la categoría de calificación genérica 

La opinión de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, 

vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al emisor, sino 

que se basa en información pública disponible y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo 

responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificación de la autenticidad de la misma. 

Metodología Utilizada. 

→ La Metodología de calificación de instituciones de seguros - (13/Aug/2024) utilizada por Moody's Local RD Sociedad 

Calificadora de Riesgo, S.R.L. fue actualizada ante el regulador en la fecha menciona anteriormente, disponible en 

https://moodyslocal.com.do/. 

https://moodyslocal.com.do/
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El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 

vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  
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