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Argentina

Mapfre Argentina Seguros de Vida S.A.

RESUMEN

Moody’s Local Argentina afirma la calificacion de fortaleza financiera de
Mapfre Argentina Seguros de Vida S.A. (“Mapfre Vida”) en AA+.ar con
perspectiva estable.

La calificacidon de Mapfre Vida considera sus sélidos niveles de adecuacion
de capital, su buena rentabilidad y la gestidn conservadora que la entidad
hace de sus activos financieros, caracterizada por una adecuada
diversificacion de su cartera de inversiones. A su vez, la calificacion refleja el
grado de integracidn estratégico y operativo que la compaiia mantiene con
Mapfre Argentina Seguros S.A. (AA+.ar/EST) y el apoyo brindado por su
accionista mayoritario (MAPFRE S.A)).

Mapfre Vida tiene una moderada participacién en el segmento de seguros de
vida (0,6% de las primas del segmento y 43 en el ranking) aunque con una
participacién importante en el ramo accidentes personales (2,4%, 10 en el
ranking). Asimismo, la aseguradora mantiene una baja diversificacién de
productos con dos lineas que concentran mas del 98% de la produccién -
accidentes personales y vida colectivo-, aunque mitigado por la granularidad
y bajo riesgo que caracterizan a estos ramos.

En términos de rentabilidad, a diciembre de 2025, la entidad presenté un
resultado técnico positivo de ARS 4.403 millones con un indicador
combinado de 69,7% menor al ultimo cierre anual (73,9%) y a diciembre 2024
(77,6%), principalmente por una baja en el indice de siniestralidad en
accidentes personales. Adicionalmente, el resultado neto fue de ARS 3.086
millones, revirtiendo la tendencia presentada en trimestres anteriores de
resultados negativos gracias a la gradual recuperacién en las condiciones
macroecondmicas y el impacto que esto tiene en el resultado financiero.
Hacia adelante, los menores indices de inflacidn y las tasas reales positivas
esperadas para instrumentos financieros tendran un impacto positivo en los
resultados de las aseguradoras que les permitird mejorar sus niveles de
rentabilidad.

En relacién con la calidad de su cartera de inversiones, las aseguradoras
argentinas se encuentran imposibilitadas de invertir en activos fuera del pais,
lo que limita la diversificacion de sus inversiones y genera una concentracién
en riesgo argentino. Los riesgos relacionados a esta exposicién se encuentran
mitigados por los buenos niveles de solvencia y liquidez.

Mapfre Vida es una compania de seguros que comenzd a operar en 1998 en la
Argentina y es propiedad de MAPFRE S.A. y conforman un importante grupo
asegurador de relevancia internacional. La compania opera principalmente en
los ramos accidentes personales y vida colectivo, entre otros.
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Fortalezas crediticias
— Fuerte reconocimiento de marca en el pais y en la region

— Apoyo explicito e implicito brindado por su accionista principal: MAPFRE S.A.

— Cartera de inversiones valuada a mercado y baja exposicién a titulos publicos.

— Solidos niveles de adecuacidn de capital reflejado por un alto nivel de patrimonio neto sobre activos.
Debilidades crediticias

— Baja participacion de mercado en términos de primas brutas de Mapfre Vida en el mercado total

— Elevada concentracién de producto con dos lineas de negocio que concentran mas del 98% de la produccidn:
accidentes personales y vida colectivo

— Entorno operativo aun desafiante, aunque con mejoras dado la baja en los indicadores de inflacidn

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Mejora significativa en su rentabilidad financiera que le permita reportar resultados netos positivos en forma
sostenida acompanado de una mayor diversificacion de sus lineas de negocio.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion
— Deterioro sostenido en la rentabilidad de la compaiia que provoque un deterioro en sus niveles de capitalizacion.

Figura 1 Resumen de indicadores — diciembre 2025
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a balances publicos auditados e informacion de SSN
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Otras consideraciones
Soporte de una matriz o filial

La calificacién de Mapfre Vida se beneficia del apoyo recibido de su casa matriz, MAPFRE S.A., con base en Espaina
que se evidencia en forma explicita mediante la utilizacidn de contratos de reaseguros brindados por MAPFRE RE,
reaseguradora lider en Espafia. El apoyo implicito se evidencia mediante el uso compartido de la misma marca
comercial, asi como también por el fuerte compromiso de la marca en la region, su experiencia, trayectoria y
supervision ejercida hacia las operaciones locales desde hace mas de 30 afios.

Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo

Sociales

La exposicién de Mapfre Vida al riesgo social es moderada, en consonancia con nuestra evaluacion general para el
sector global de seguros de vida. Tendencias demograficas y sociales que incluyen una vida mas larga y el
envejecimiento de las poblaciones afectaran los productos de planificacién patrimonial y de jubilacién, asi como la
fijacion de precios de los riesgos de vida y salud a medida que las aseguradoras administran los riesgos de mortalidad,
longevidad y morbilidad. Los riesgos de capital humano son potencialmente significativos, principalmente con respecto
a la contratacion y retencion de empleados clave.

Ambientales

La exposicién de Mapfre Vida al riesgo ambiental es baja, en consonancia con nuestra evaluacién general para el
sector de seguros de vida. La contaminacién podria afectar un poco las tasas de mortalidad a largo plazo, pero las
tendencias globales apuntan hacia una mayor regulacion ambiental y también una mayor longevidad. Las aseguradoras
que suscriben pdlizas sdlo en un area limitada podrian verse mas afectada por los riesgos de desastres naturales 'y
provocados por el hombre.

Gobierno corporativo

Las politicas financieras, la credibilidad de la gestidn, el enfoque de sostenibilidad y los registros de seguridad reflejan
la calidad del gobierno corporativo. Otros factores incluyen la capacidad de gestionar y tratar con todas las partes
interesadas, el cumplimiento y la presentacion de informes, la estructura de la junta, las politicas y los procedimientos,
y la transparencia en el trato con los gobiernos y los organismos reguladores.

Como todas las demas empresas, la calidad crediticia de Mapfre Vida esta influenciada por una amplia gama de
cuestiones relacionadas con el gobierno corporativo relacionadas con la estrategia financiera, la gestion de riesgos, la
credibilidad de la gestion y el historial, la propiedad u otros factores, todos los cuales pueden ser exacerbado por la
supervision e intervencion regulatoria. Si bien las practicas de gobernanza de Mapfre Vida estdn alineadas a las
mejores practicas, Moody’s Local Argentina continuara monitoreando cualquier posible aumento en los riesgos
relacionados con cambios y/o concentracion de propiedad y control, y evalla si pudiera convertirse en una
consideracion negativa e influir en el rendimiento y los fundamentos crediticios de la compaiiia.
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Anexo I: Informacion contable e indicadores operativos y financieros

MAPFRE ARGENTINA SEGUROS DE VIDA S.A.

En millones de ARS (moneda homogénea al 31/12/2025) (U“_I:i;'rﬁzses) ?’;‘,"if_g:f ?\Dnif_gi;‘ Jun-25 Jun-24 Jun-23
Indicador combinado 70% 70% 78% 74% 67% 77%
Indice de siniestralidad 24% 22% 28% 26% 12% 21%
Indicador de gastos 47% 47% 50% 48% 56% 55%
Primas cedidas al reaseguro (%) 2% 2% 2% 2% 2% 1%
Apalancamiento técnico bruto 1,0x 1,1x 0,9x 1,0x 1,0x 1,5x
Retorno sobre el capital (ROC) 19% 29% 12% 10% -8% 3%
Indicador de cobertura y calce de pasivos 2,4x 2,4x 2,4x 2,2x 2,7x 2,0x
Activo total 30.591 30.591 24.241 26.977 22.074 28.829
Disponibilidades e inversiones 19.905 19.905 15.801 17115 15.022 17.937
Inversiones en afiliadas 0 0 3 0 3 10
Pasivo total 12.193 12.193 8.929 11.027 7.699 13.257
Reservas de siniestros brutas 2.783 2.783 2.140 2.581 1.930 5.216
Reservas de siniestros netas 2.617 2.617 1.979 2.357 1.676 3.660
Reservas de primas netas 5.817 5.817 4.655 5.357 3.907 5.198
Patrimonio neto 18.398 18.398 15.312 15.950 14.375 156.572
Activos de alto riesgo 0 0 3 0 3 11
Resultado Neto 3.086 2.448 936 1.575 (1.197) 456
Resultado técnico 4.409 2.369 1.357 3.397 4.956 4.586
Resultado financiero ) 1124 (352) (1.482) (5.031) (2.754)
Primas brutas emitidas 15.820 8.324 6.028 13.524 13.053 17.390
Primas netas emitidas 15.561 8.154 5.910 13.317 12.851 17134
Participaciéon de mercado total 0,07% 0,07% 0,05% 0,1% 0,1% 0,1%
Accidentes Personales 2,.2% 2,5% 2,.4% 2.2% 2,1% 2.2%
Vida Colectivo 0,4% 0,4% 0,2% 0,3% 0,4% 0,5%
Sepelio 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Salud 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1%
Accidentes Personales 65,7% 66,7% 68,4% 66,3% 56,4% 52,6%
Vida Colectivo 32,6% 31,4% 29,6% 32,0% 42,3% 45,5%
Sepelio 1,1% 1,3% 1,7% 1,3% 0,9% 1,0%
Salud 0,2% 0,3% 0,1% 0,1% 0,2% 0,3%
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En millones de ARS (moneda homogénea al 31/12/2025) (Ult.[z:-rizses) ‘:'\D’I:_gg)s ‘:'\Dnlf_gi;‘ Jun-25 Jun-24 Jun-23
CALIDAD DE LOS ACTIVOS - DIVERSIFICACION DE LAS INVERSIONES

Disponibilidades 0,4% 0,4% 0,2% 0,3% 0,2% 0,6%
Titulos Publicos 40,8% 40,8% 29,1% 27,9% 21,9% 0.7%
FCI 43,3% 43,3% 44,9% 53,9% 53,5% 51,7%
Obligaciones negociables 14,7% 14,7% 17,9% 10,4% 24,4% 20,7%
Depédsitos a plazo 0,9% 0,9% 8,0% 7.5% 0,0% 26,2%
Acciones 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
Fideicomisos financieros 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Otras inversiones 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Fuente: Moody'’s Local Argentina, en base a balances publicos auditados
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Anexo llI: Glosario

Calculo de indicadores de la Figura 1: Resumen de indicadores

ROC: Resultado Neto/ [Promedio de Patrimonio neto del periodo y del anteriot]

indice de siniestralidad: Siniestro devengados / Prima devengada

Indicador de gastos: [Gastos de explotacion + Gastos de produccion] / Prima devengada
indice combinado: indice de siniestralidad + Indicador de gastos

Apalancamiento: [Primas brutas emitidas + Reservas de siniestros brutas] / Patrimonio neto ajustado por activos de
alto riesgo

Reaseguro: Porcentaje de primas cedidas al reaseguro

Glosario técnico

Activos de altos riesgo: (definicion de la metodologia=

Capitales minimos %: Capital computable / Capital minimo a acreditar - 1

Evolucion de las reservas para siniestros: Evolucion de las reservas para siniestros / Reservas (promedio ponderado
de los indicadores de evolucion anual de las reservas para pérdidas en los Ultimos cinco afios)

Gastos de suscripcion: Pastos de suscripcion / Primas netas emitidas

Indicador de cobertura Art. 35: Activos computables / Deudas y compromisos técnicos

Indicador de cobertura y calce de pasivos: Disponibilidad e inversiones / Pasivo Liquido

indice de activos de alto riesgo: Activos de alto riesgo / Patrimonio neto ajustado por activos de alto riesgo
P&C: Patrimoniales y Mixtas

Participacion de mercado relativa: Primas de la compaiiia / Primas promedio de la industria

Patrimonio neto ajustado por activos de alto riesgo: Patrimonio Neto — 10% * Activos de alto riesgo

Ratio de Sharpe de retorno sobre capital: Retorno sobre capital promedio de los indicadores anuales de los ultimos
cinco afios / Desviacion estandar en el mismo periodo de cinco afios

ROC: Retorno sobre el capital

SSN: La Superintendencia de Seguros de la Nacion
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Informacién Complementaria

Calificacion Perspectiva | Calificacion | Perspectiva

Tipo de calificacion / Instrumento . .
actual actual anterior anterior

Mapfre Argentina Seguros de Vida S.A.
Calificacion de Fortaleza financiera AA+.ar Estable AA+.ar Estable

Informacién considerada para la calificacion.
— Ultimos cinco estados contables anuales auditados con todos sus informes y anexos siendo el més reciente al
30 de junio de 2025, disponibles en www.ssn.gob.ar

— Estados contables trimestrales al 31 de diciembre de 2025 y anteriores, disponibles en www.ssn.gob.ar

— Resoluciones varias de la Superintendencia de Seguros de la Nacién.

— Descripcion de los contratos de reaseguros. Reuniones de trabajo con la gerencia de la compaiiia. Informacion
interna de gestidn

— Los siguientes factores de la metodologia: Analisis de los factores de la evaluacion intrinseca (posicion de
mercado, marca y distribucidn, riesgo y diversificacién de productos, calidad de los activos, adecuacion de las
reservas, liquidez y gestion de activos y pasivos) y Otras consideraciones no han sufrido alteraciones respecto
del ultimo informe completo

— El dltimo informe completo fue publicado el 16 de octubre de 2025 y el mismo se encuentra disponible para el
publico inversor en_https://moodyslocal.com.ar

Definicion de las calificaciones asignadas.

— AA.ar: Emisores o emisiones calificados en AA.ar con una calidad crediticia muy fuerte en comparacién con
otros emisores locales.

“

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacién media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de calificacion de compaiiias de seguros - (14/Sep/2020), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
https://www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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