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perspectivas y retos

En el caso español, como vamos a tener ocasión de
ilustrar1, tal vinculación no es sólo muy intensa, sino
que la dinámica seguida por el sector bancario tras la
gran crisis financiera, y también tras la reciente cri-
sis COVID, la han acentuado.

Desde la perspectiva del posicionamiento de la
banca española en el negocio de seguros doméstico
cabe señalar que, de las 203 compañías aseguradoras
operativas en España a cierre de 2020, 34 de ellas son
filiales de grupos bancarios con participación mayori-
taria o del 100%, o bien con participación sustancial o
significativa asociada a acuerdos de bancaseguro con
compañías de aseguradoras de referencia. Consistente
con la circunstancia de que el canal bancario es la
principal vía de distribución de los seguros de vida en
España (tanto de vida-ahorro como de vida-riesgo),

veinte de ellas, la mayoría, operan en el ramo de
vida, mientras que las catorce restantes lo hacen el
ramo de no vida. No es menos cierto, sin embargo,
que la participación de las entidades bancarias en
esta última línea de negocio está experimentando un
creciente interés. Piénsese, por ejemplo, en la puesta
en marcha reciente de compañías como Santander-
Mapfre para autos o BBVA-Allianz para seguros gene-
rales excepto salud. O en el otro extremo, el interés
de compañías especialistas de extender su potencial
de comercialización mediante acuerdos con distribui-
dores retail como es el caso recientemente conocido de
Mutua Madrileña-El Corte Inglés.

Esas 34 entidades con vinculación bancaria con-
centran en torno al 50% del negocio asegurador en Es-
paña, si lo medimos por el tamaño del balance, las

El hecho de que algunos productos de seguros comparten naturaleza financiera con los bancarios, así como que ambos
requieran una gran capilaridad en sus redes de distribución comercial, ha propiciado un estrecho vínculo entre ambos
negocios en muchas geografías. Su naturaleza, alcance e implicaciones es, sin embargo, muy dispar por países. 

Seguros bancarizados y

banca asegurada 
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provisiones técnicas que gestionan o los resultados
que generan. Bien es cierto que, como viene siendo
habitual históricamente, ese peso sustancial en el
«control del sector asegurador» en España está clara-
mente concentrado en el ramo de vida (con un alto
componente financiero). En 2020 acapararon más del
85% de los resultados agregados de dicha línea de ne-
gocio en España. Determinantes de ese control son la
capilaridad de la red bancaria española, la cercanía
del ahorro previsional al negocio financiero y la rele-
vancia que para la venta de los productos vida-riesgo
(que por otra parte se han expandido en el contexto
de la pandemia) tiene la comercialización de hipote-
cas. En el caso de no vida, las compañías vinculadas a
grupos bancarios generaron «sólo» poco más del 30%
de este otro negocio en España, y vienen adquiriendo
un peso creciente.

Una segunda característica es que la rentabilidad
de estas compañías es sustancialmente más elevada
(más del doble) que la del resto de entidades asegura-
doras. En concreto, el ROE medio de estas asegurado-
ras vinculadas a grupos bancarios superó en 2020 el
18%, en tanto que la rentabilidad promedio del resto
de entidades que operan en nuestro mercado no al-
canzó siquiera al 8%. Como resultado el sector asegu-
rador español definió un ROE promedio del 11,2% en
dicho ejercicio. Éste no sólo ha mantenido los dos dí-
gitos de rentabilidad que de manera prácticamente
ininterrumpida viene definiendo históricamente, in-
cluyendo, como puede advertirse en el gráfico, los
años más duros de la crisis anterior, sino que la ha

mejorado en el año de la pandemia. Frente a este
comportamiento, la rentabilidad del negocio bancario
ha definido históricamente una senda muy inferior y
mucho más volátil, como puede observarse en el mis-
mo gráfico.

En algunos casos dicha contribución es además
muy sustancial. El cuadro adjunto recoge una estima-
ción, tanto para 2019 como para 2020, del peso que los
beneficios atribuibles de las compañías de seguros es-
pañolas vinculadas a los bancos tienen en los resulta-
dos de estos por el total de sus negocios en España. 

Con el objetivo de disponer de una comparativa
razonablemente homogénea para los cuatro grupos
con negocio internacional relevante (sobre todo San-
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Evolución comparada del ROE de la
actividad bancaria y aseguradora en España

(%)

Resultados 2020 Resultados 2019

Grupos bancarios Seguros Total negocio % Declarado Total estimado Declarado sobre total
(millones €) (millones €) (%) (millones €) (millones €) (%)

Santander ESP 188 517 36 207 1.585 13

BBVA ESP 599 606 99 300 1.386 22

Caixabank ESP 1.066 1.401 76 880 1.060 83

Bankia 59 230 26 62 542 12

Sabadell ESP 53 222 24 49 813 6

Bankinter 161 317 51 145 551 26

Unicaja 43 78 55 39 172 22

Kutxabank 41 182 22 43 354 12

Ibercaja 62 24 263 78 84 93

Abanca 30 159 19 34 405 8

Liberbank 16 41 40 23 111 21

Cajamar 31 24 129 31 92 34

Laboral Kutxa 13 80 16 10 127 7

Banca March 10 70 15 9 125 7

Cajas Rurales 49 403 12 50 623 8

total sector 2.422 4.352 56 1.959 8.031 24

* Negocios en España hace referencia a los resultados de Santander España, BBVA España, CaixaBank ex–BPI y Sabadell ex–TSB, cuyos datos se corresponden con la cuenta de
resultados presentada por las entidades como España, no coincidiendo con las memorias de las entidades individuales. Beneficio consolidado para el resto de las entidades.

Fuente: Afi, a partir de datos de la DGSFP y de las memorias y presentación de resultados de las entidades

AportAción directA del negocio de seguros A los resultAdos de lA bAncA por sus negocios en espAñA  
millones de euros, 2020- (*)
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tander y BBVA, pero también Caixa y Sabadell) hemos
considerado el beneficio que «atribuyen» cada una de
las entidades únicamente a sus negocios en España,
en tanto que para el resto de las entidades (esencial-
mente domésticas) hemos tomado directamente sus
resultados contables consolidados.

Los datos ponen de manifiesto:
1. La gran relevancia que el negocio de seguros

tiene para las entidades bancarias en España, de tal
modo que sólo por su contribución directa (beneficio
atribuido a su participación en filiales aseguradoras)
dicho negocio contribuyó en media casi un 25% a las
cuentas de resultados de las entidades bancarias en
2019, porcentaje similar al que habían contribuido en
2018. Si a esta contribución directa, como accionistas
de sus filiales aseguradoras, se suma la contribución
indirecta del margen que genera la propia actividad
de distribución de las pólizas a través de la red banca-
ria, en esos dos años es razonable atribuir globalmen-
te al negocio de bancaseguro en torno a un tercio de
los resultados de la banca en España.

2. La combinación en 2020 (el año de la pande-
mia) de (i) una mejora del margen generado por el
negocio asegurador con (ii) un desplome sustancial
del margen global generado por las entidades banca-

rias como consecuencia de las importantes dotaciones
que han realizado para anticipar el deterioro de sus
carteras crediticias en el contexto de la pandemia, ha
propiciado que se haya disparado la aportación relati-
va del negocio asegurador a dicho margen global. En
2020 dicha aportación ha ascendido de manera direc-
ta nada menos que el 56% del margen global de la
banca. Sumando a ello la contribución indirecta, la
aportación del negocio de seguros a sus matrices ban-
carias probablemente haya alcanzado en 2020 una ci-
fra cercana a los dos tercios de los resultados
bancarios del pasado año. Cierto es que, pasada esta
situación excepcional, dicha aportación retomaría ni-
veles más cercanos a los 2018-19.

3. Con todo, como puede advertirse, el peso relati-
vo de los beneficios obtenidos del negocio de seguros
por cada una de las entidades bancarias es muy hete-
rogéneo, destacando la extraordinaria contribución
que tiene en algunas como CaixaBank, por ende enti-
dad líder que concentra (a través de sus participacio-
nes en VidaCaixa y SegurCaixa Adelas), unos 1.000
millones de euros de resultados ligados al negocio de
seguros, o dicho de otro modo, más del 40% del mar-
gen que aportan los seguros al negocio bancario en
España ::

1 Un mayor detalle del análisis que se realiza en este artículo puede encontrarse en la Nota Afi Research de Seguros num 40 «Radiografía actualizada del negocio de

bancaseguro en España (2020)».

https://www.afi-research.es/InfoR/descargas/2147107/1612403/Radiografia-actualizada-del-negocio-de-bancaseguro-en-Espana-2020.pdf
https://www.afi-research.es/InfoR/descargas/2147107/1612403/Radiografia-actualizada-del-negocio-de-bancaseguro-en-Espana-2020.pdf

