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Paso firme del seguro español  
en 2025
Primas, resultados y rentabilidades del sector seguros se sitúan en zona 
de máximos históricos, tras años en los que los extraordinariamen-
te bajos tipos de interés impactaron negativamente en el negocio de 
vida, y otros posteriores en los que la inflación derivada de la crisis del  
COVID-19 y la guerra de Ucrania lo hizo en algunos ramos importantes 
del negocio de no vida. Normalizada la política monetaria y con unos 
niveles de actividad económica en nuestro país que contrastan muy fa-
vorablemente con los de los países de nuestro entorno, los datos secto-
riales conocidos de la primera mitad de año apuntan un notable avan-
ce adicional de las cifras del sector seguros en 2025. En el artículo se 
analizan los factores principales que lo están soportando, así como su 
impacto positivo en las cuentas del sector bancario. 

SITUACIÓN MONETARIA Y FINANCIERA



La economía española ha mantenido un con-
texto macroeconómico favorable durante el 
primer semestre de 2025. La inflación se ha 
moderado significativamente y los tipos de 
interés han seguido relajándose, lo que ha fa-
vorecido el consumo y la inversión, haciendo 
de nuestra economía una de las más dinámi-
cas de los países desarrollados. El crecimiento 
del PIB se mantiene en tasas cercanas al 3,0 % 
con una evolución positiva del empleo y de 
la demanda interna, en un contexto de sólido 
superávit exterior, reducción del déficit pú-
blico y continuación del desapalancamiento 
del sector privado. 

Este entorno ha contribuido a mejorar la con-
fianza de los hogares y empresas, lo que se ha 
reflejado en una mayor contratación de seguros 
manteniéndose el crecimiento robusto del nego-
cio de no vida, especialmente en los ramos de 
salud y automóviles. Y junto a ello, se ha vuelto 
a revitalizar singularmente el negocio de vida 
después de la estabilización de los ingresos por 
primas en 2024, que sucedieron a su explosivo 
crecimiento en 2023 al calor de los tipos de inte-
rés, máximos en muchos años, que se alcanza-
ron en dicho ejercicio. Aun cuando en 2025 los 
tipos de interés se han estabilizado en niveles 
significativamente más bajos, el éxito en la con-
tención de la inflación y la “normalización” de la 
pendiente de la curva de tipos ha favorecido el 
ahorro a largo plazo, más propio de la actividad 
aseguradora. Además, a pesar de la incertidum-
bre geopolítica, el favorable comportamiento 
de los mercados (spreads crediticios y mercados 
bursátiles) también ha contribuido a la consoli-
dación y expansión del negocio de vida-ahorro, 
amén de contribuir positivamente a los resulta-
dos financieros de las propias compañías asegu-
radoras. De este modo, a nivel europeo, España 
se posiciona como uno de los mercados más 
dinámicos del sector asegurador en la actual 
coyuntura.

Los ingresos totales por primas alcanzaron a 
mitad de año 45.728 millones de euros, defi-
niendo una tasa de crecimiento de dos dígitos 
del 12,2 % respecto del mismo periodo del año 
anterior que, de mantenerse, lo cual es bastante 
probable, hará que se superen holgadamente por 
primera vez en nuestro país los 80.000 millones 
de euros en un ejercicio completo. 

| 
Cuando los altos niveles de tipos de interés 
alcanzados propulsaron el negocio de vida, 
este segmento está liderando la expansión 

de los ingresos (primas) del sector 
|

Como hace dos años, cuando los altos niveles de 
tipos de interés alcanzados propulsaron el ne-
gocio de vida, este segmento está liderando la 
expansión de los ingresos (primas) del sector, 
bien es cierto que en un contexto distinto que 
ya hemos señalado. Unos tipos de interés más 
bajos (pero razonables en el actual contexto de 
inflación actual baja y controlada) con una pen-
diente positiva que favorece el ahorro a medio y 
largo plazo, junto con un escenario de mercados 
(crédito y bolsa) que, aunque en un contexto de 
volatilidad, se han mostrado resistentes y alcis-
tas, han impulsado de nuevo la captación por 
las compañías aseguradoras de flujos de ahorro 
de las familias. Desde luego, en su modalidad de 
vida-ahorro, cuyo crecimiento del 20,9 % se de-
riva de un contexto favorable para la inversión a 
medio y largo plazo con la curva de tipos actual 
y de una reducida competencia de los depósitos 
bancarios dado el exceso de liquidez. Además, 
los productos de vida-ahorro con riesgo tomador 
(unit-linked), con mucha menos penetración en 
nuestro país que en los de nuestro entorno, han 
seguido manteniendo la pujanza demostrada en 
los años recientes en 2025. Por su parte, la mo-
dalidad de vida-riesgo muestra también un cre-
cimiento del 6,4 %. De este modo, el conjunto 
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del negocio de vida alcanza tasas de expansión 
interanual de sus primas de nada menos que el 
18,2 % en esta primera mitad de año. Tal creci-
miento se refleja de manera natural en las pro-
visiones técnicas de vida, que ya superan los 
215.000 millones de euros, con un crecimiento 
interanual del 3,4 %, que refleja la estabilidad y 
solidez del negocio.

Además, la mencionada revitalización del nego-
cio de vida viene acompañada en la actualidad 
de un notable crecimiento del negocio de no vida 
(gráfico 1). Su expansión a tasas del 8 %, por en-
cima incluso de la del conjunto de 2024 a pesar 
de la moderación de la inflación, está soportada 
por dos factores. En primer lugar, el excelente 
dinamismo de la economía española al que ya 
hemos hecho referencia. Pero también, en se-
gundo lugar, por la reapreciación de las primas 

que, en este contexto, las compañías han podido 
trasladar a los asegurados; particularmente en 
aquellos ramos en los que las tasas de sinies-
tralidad más habían erosionado recientemente 
sus márgenes, singularmente en el de automó-
viles. Tales subidas de primas y el crecimiento 
de las ventas de autos han propiciado un au-
mento de los ingresos de dicho ramo de prác-
ticamente un 9 % en tasa interanual durante el 
primer semestre (el mismo ritmo que en 2024). 
Salud, por su parte, se expande incluso a rit-
mos más elevados del 11,6 %, poniendo de ma-
nifiesto que se sigue manteniendo intacta una 
extraordinaria demanda de esta modalidad de 
seguro. Su pujanza, al margen del ciclo econó-
mico, le conducirá, antes que tarde, a encabezar 
en importancia el ranking de seguros de no vida, 
por encima del ramo de automóviles. Los otros 
dos segmentos, multirriesgo y resto de no vida, 

Nota:* Estimación bajo el supuesto de que se mantienen las tasas de crecimiento del primer semestre. 

Fuente: Afi a partir de datos de ICEA.

Gráfico 1

Evolución de las primas de vida y no vida
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crecen a tasas inferiores, pero también por en-
cima de las del PIB nominal (cuadro 1).  

Gracias a la mejora de las tasas de siniestralidad, 
que habían dañado los márgenes de algunos de 
los segmentos de no vida, el generalizado y buen 
comportamiento de los ingresos en todos ellos 
durante este primer semestre se ha traducido en 
un importante impulso de los resultados. Así, 
la cuenta técnica del sector asegurador alcanzó 
los 4.049 millones de euros, lo que representa 
un incremento del 18,6 % respecto al primer se-
mestre de 2024. Este resultado se debe funda-
mentalmente a la mejora de los márgenes en no 
vida (+29,1 %) como consecuencia fundamental-
mente del efecto tractor de los buenos resultados 
del ramo de automóviles. A junio de 2025 ya han 

superado los del conjunto de 2024 y doblado los 
del 2023. Por su parte, el margen de la cuenta del 
negocio de vida mejoraba un 7 %.

La combinación del comportamiento agregado 
de vida y no vida se ha traducido en unos ex-
traordinarios resultados en la primera mitad de 
año, superando los 4.000 millones la cuenta téc-
nica y alcanzando los 3.600 millones de euros 
la cuenta no técnica, lo que aventura un cierre 
anual de máximos históricos y una rentabilidad 
por encima de años anteriores, hechos que hay 
que conjugar con la sólida y estable posición de 
solvencia que mantiene el sector en su conjunto.

Una derivada de este buen comportamiento del 
negocio asegurador es su positivo impacto en 

Fuente: AFI a partir de datos de ICEA.

Cuadro 1

Estimación de primas para el total del sector 
Millones de euros

Ramos Volumen estimado de primas para el total  
del sector

Variación (%)

2021 2022 2023 2024 1S 2025 2022-
21

2023-
22

2024-
23

1S 25- 
1S 24

Total seguro directo 61.798 64.805 76.364 75.161 45.728 4,9 17,8 -1,6 12,2

No vida 38.247 40.270 43.004 46.333 25.981 5,3 6,8 7,7 8,0

Automóviles 10.990 11.354 12.107 13.180 7.277 3,3 6,6 8,9 8,9

Salud 9.854 10.543 11.235 12.059 6.766 7,0 6,6 7,3 11,6

Multirriesgos 8.116 8.578 9.158 9.968 5.518 5,7 6,8 8,8 6,8

Resto No Vida 9.287 9.794 10.504 11.127 6.420 5,5 7,2 5,9 4,6

Vida 23.552 24.535 33.360 28.827 19.448 4,2 36,0 -13,6 18,2

Riesgo 5.020 5.185 5.047 5.358 3.188 3,3 -2,7 6,2 6,4

Ahorro 18.532 19.350 28.313 23.470 16.260 4,4 46,3 -17,1 20,9

Provisiones 
Técnicas de Vida  195.721    193.683    203.808    210.577    215.006   -1,0 5,2 3,3 3,4
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las cuentas del sector bancario. Conviene recor-
dar, que de las 172 compañías aseguradoras y 
reaseguradoras operativas en España a cierre de 

2024, 29 de ellas, las mismas que un año antes, 
están vinculadas a entidades o grupos banca-
rios. Quince de ellas operan en el ramo de vida, 

Fuente: AFI a partir de datos de ICEA.

Cuadro 2

Evolución de las provisiones técnicas del negocio de vida 
Millones de euros

Modalidades Provisiones Técnicas / Patrimonio Variación (%)

2021 2022 2023 2024 1S 25 2022-
21

2023-
22

2024-
23

1S 
25-1S 
24

Riesgo 6.914 7.074 7.186 7.209 7.484 5,2 2,3 1,9 2,1

Dependencia 38 42 45 50 52 4,9 10,0 18,7 9,5

Ahorro/Jubilación 188.770 186.498 196.484 203.140 207.483 0,7 -1,2 8,9 3,5

PPA 11.400 11.034 10.852 10.468 10.144 -5,8 -3,2 -5,1 -4,9

Capitales diferidos 47.775 47.215 47.758 50.138 51.947 -2,5 -1,2 6,2 6,6

Rentas vitalicias y 
temporales 88.449 87.635 92.181 94.823 96.375 -0,8 -0,9 8,2 2,5

Transformación 
patrimonio en 
renta vitalicia

2.433 2.258 2.290 2.440 2.481 0,6 -7,2 8,1 3,8

Planes Individuales 
de ahorro 
sistemático

14.629 13.645 15.033 15.382 15.450 1,3 -6,7 12,7 1,5

S.I.A.L.P. 4.321 4.022 3.754 3.649 3.543 -1,7 -6,9 -9,3 -2,1

Vinculados a 
activos (riesgo 
tomador)

19.764 20.689 24.615 26.241 27.544 23,4 4,7 26,8 6,7

Total seguro  
de vida 195.707 193.683 203.808 210.400 215.019 0,8 -1,1 3,2 3,4

Planes de 
pensiones 
gestionados 
por entidades 
aseguradoras

61.846 55.922 59.884 65.200 64.950 28,1 -9,6 8,9 3,4

Total entidades 
aseguradoras 257.568 249.535 263.692 275.600 279.969 6,3 -3,1 4,5 3,4
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haciendo del canal bancario la principal vía de 
distribución de los seguros de vida en España 
(tanto de vida-ahorro como de vida-riesgo). Las 
catorce restantes operan en el ramo de no vida, 
en el que la participación de las entidades banca-
rias, aunque minoritaria, ha experimentado un 
creciente interés en los últimos años. Pero más 
que el número de entidades que forman parte 
de este marco de bancaseguros, lo es el peso que 
representan en el conjunto del negocio de se-
guros. En efecto, estas 29 entidades con vincu-
lación bancaria siguen concentrando en torno 
al 50 % del total de dicho negocio si lo medi-
mos por el tamaño del balance, las provisiones 
técnicas que gestionan o los resultados que ge-
neran (cuadros 2 y 3). Más aún, el peso sustan-
cial en el “control del sector asegurador” por la 
banca en España está claramente concentrado 
en el ramo de vida, lo cual es lógico dado su 
alto componente financiero. En dicho ramo, las 

aseguradoras bancarias acaparan algo más del 
70 % de los resultados agregados del sector. En 
el caso de no vida, las compañías vinculadas a 
grupos bancarios generaron poco más del 25 %.  

| 
Es evidente que la favorable evolución 
del negocio de seguros se va a traducir 
en una mayor aportación a los márgenes 
bancarios durante el presente ejercicio 

|

Con tal relevancia de la bancaseguros, es evi-
dente que la favorable evolución del negocio de 
seguros se va a traducir en una mayor aportación 
a los márgenes bancarios durante el presente 
ejercicio. Desde luego, en términos absolutos, 
pero es posible que en este ejercicio lo sea tam-
bién en términos relativos. Ello, en contraste con 
los años más recientes, en los que la positiva 

Fuente: AFI a partir de datos de ICEA.

Cuadro 3

Resultados del sector seguros en 2022-1S 2025
Millones de euros

Resultado negocio retenido Variación (%)

A dic.  
2022

A dic.  
2023

A dic.  
2024

A jun.  
2025

2023-22 2024-23 1S 2025

Cuenta Técnica

Vida 3.169 3.245 3.431 1.747 2,4 5,7 7,0

Autos 510 170 274 350 -66,7 61,2 144,7

Multirriesgos 397 349 846 491 -12,1 142,4 2,0

Salud 613 934 774 385 52,4 -17,1 160,8

Resto No vida 1.626 1.800 1.886 1.076 10,7 4,8 6,5

No Vida 3.147 3.253 3.779 2.302 3,4 16,2 29,1

Total Vida y No Vida 6.315 6.498 7.210 4.049 2,9 11,0 18,6

Cuenta No Técnica 5.526 5.456 6.356 3.599 -1,3 16,5 17,6
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contribución que ha tenido de manera recu-
rrente el negocio de seguros se había visto algo 
difuminada por el extraordinario crecimiento de 
los márgenes típicamente bancarios. La relativa 

estabilización de dichos márgenes en el presente 
ejercicio, junto con el nuevo impulso del nego-
cio de seguros, volverá a poner de manifiesto su 
notable contribución. 
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