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Fusiones y adquisiciones (M&A) de corredurias de seguros
en Espana: tendencias y situacion del sector en 2025

El mercado espanol de corredurias de seguros atraviesa un proceso acelerado de consolidacion impulsado por
la convergencia de diversos factores: las ventajas competitivas de escala, los desafios de sucesion generacional
de corredores independientes, la inversion del capital riesgo, la intensificacion de la presion competitiva y los
crecientes requisitos regulatorios y tecnolégicos.

Espana se ha posicionado como uno de los mercados mas activos de Europa. Esta actividad refleja tanto el
atractivo del mercado espafiol como una realidad ineludible: muchos corredores independientes afrontan un
dilema estratégico: invertir para profesionalizarse o integrarse en una plataforma mayor.

El mercado evoluciona desde una fase de consolidacion por volumen hacia un entorno més selectivo donde prima
la calidad de ejecucion. La integracion efectiva, la retencion del talento vy la fidelizacion del cliente son ahora los
principales factores de creacion de valor. Para los adquirentes, el valor sostenible ya no reside en el nimero de
operaciones, sino en la ejecucion disciplinada, la estructuracion sélida y la preservacion del capital humano.

1. Europa

El sector de las corredurias ha destacado frente a la desaceleracion general del mercado. En un marco
estable y rentable, los corredores se benefician de modelos con bajo consumo de capital, ingresos recurrentes
y potencial de crecimiento a largo plazo.

vendedores que buscan evaluar el riesgo de

LL‘ Fragmentacion y consolidacion
retraso o fracaso de la operacion.

La mayoria de los mercados de corredurias
europeos siguen estando altamente fragmen-
tados. Espafa es especialmente atomizado,
creando un entorno propicio para las estrate-
gias de consolidacion. Como resultado, la
competencia por objetivos se ha intensificado,
presionando al alza las valoraciones.

Enfoque build-up

La adquisicién de plataformas de cierto de
tamafio y la posterior expansién mediante
operaciones adicionales (add-on deals)
continla siendo la estrategia preferida para la
creacion de valor.

Mayor selectividad y enfoque del capital riesgo

B

Transformacién digitaly tecnolégica
El capital riesgo lidera la actividad de M&A,

¢

aunque con mayor selectividad y enfoque
estratégico. Los gestores priorizan el
crecimiento organico sostenible, equipos
directivos estables, capacidad de integraciony
alineacion cultural.

Due diligence inversa

La due diligence inversa sobre potenciales
compradores es ya practica habitual para
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Lainteligencia artificial (1A), el anélisis de datos
y la automatizacion estan transformando el
sector, impulsando la eficiencia y reduciendo
costes en toda la cadena de valor.



2. Espaiia en el punto de mira: un foco de consolidacion

Seglin datos de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones (DGSFP), el nimero de distribuidores
de seguros registrados en Espafa descendié a 57.467 en 2024, lo que supone una reduccion anual de 2.566
mediadores. Esta caida refleja tanto la aceleracion del proceso de consolidacion, como la salida del mercado
por parte de distribuidores de menor dimension. Paralelamente, en 2024 se tramitaron 149 solicitudes de
no oposicion de adquisicion de participaciones significativas a la DGSFP, lo cual pone de manifiesto la
intensidad de la actividad de M&A en el sector.

A. Factores estructurales

@ Presion por la sucesion generacional < Lainversion en tecnologia, digitalizaciony

. o automatizacion
La edad media de los propietarios de muchas

corredurfas se aproxima a la jubilacién. La Esimprescindible para mantener la compet-
planificacion sucesoria continta siendo itividad. Los pequefios corredores a menudo
incipiente, particularmente en el ambito de carecen del capital o experiencia para afrontar
las empresas familiares. esta transformacion.

g— Elincremento de los requisitos regulatorios @ Preferencias de las aseguradoras
Elincremento de los requisitos regulatorios La propia consolidacion del sector asegurador
derivados de la transposicion de la Direc- ha reforzado su apuesta por socios de distri-
tiva sobre la Distribucién de Seguros (IDD) bucién de mayor envergadura y con capacidad
ha elevado los costes de cumplimientoy la de diversificacion, con sistemas robustos de
complejidad operativa. Los requisitos in- gobernanzay gestién de riesgos.

cluyen obligaciones de formacion, proteccion
al cliente, informacion reforzada y normas

de conducta aplicables a la distribucién de
productos de inversion basados en seguros.
Los corredores de menor tamafio se ven afec-
tados de forma desproporcionada, favoreci-
endo a las plataformas de mayor escala.

La escala es un imperativo estratégico para optimizar la eficiencia, garantizar la relevancia en el
mercado, el poder de negociacion frente a aseguradoras y la sostenibilidad a largo plazo.

B. Unaencrucijada estratégicay principales desafios de la integracién
Los corredores espafioles se enfrentan a una decision determinante:

» mantener su independencia, aceptando la creciente presién regulatoria y competitiva;
» liderar la consolidacion, obteniendo capital para adquirir competidores; o

» integrarse, uniéndose a una plataforma mayor con acceso a recursosy escala.

Para quienes optan por la integracion, la alineacion en vision de negocio, servicio al cliente y cultura
corporativa es fundamental. Una integracion gradual preserva las relaciones con clientes, minimiza
disrupciones y retiene equipos clave. Acelerar los cambios de forma precipitada puede erosionar las
relaciones con los clientesy comprometer el modelo de la distribucién, esencialmente relacional. Ignorar la
cultura orientada al servicio del sector puede socavar el compromiso del personaly la confianza del cliente.

Una estrategia adecuada de clientes y marca es clave. Los equipos con contacto directo con el cliente
y las marcas adquiridas deben mantenerse para preservar la confianzay las relaciones con los tomadores.
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El dual branding permite mejorar las capacidades del grupo, preservando al mismo tiempo las relaciones
heredadas. Una comunicacion tardia o deficiente puede derivar en pérdida de pélizas y fuga de cartera.

3. Espaiia. Consideraciones comunes en el proceso de due diligence

Sibien cada operacion requiere una due diligence exhaustiva e independiente, las adquisiciones de corredurias
presentan patrones de riesgo caracteristicos que merecen una atencion especial:

x+ Divulgacién temprana

Los vendedores deben realizar una divul-
gacion rigurosa y abordar proactivamente
las cuestiones identificadas antes de
cualquier consulta del comprador. En un
contexto de mayor escrutinio, los vende-
dores que preparan su narrativa temprana-
mente logran mejores resultados.

222 Dinamicas de la empresa familiar

Los acuerdos con partes vinculadas requier-
en un analisis detallado de las condiciones
comerciales pactadas y los posibles conflic-
tos de interés asociados.

+~> Dependencia de empleados clave

Muchos corredores dependen de emplea-
dos clave que generan parte significativa
del negocio. Es esencial identificarlos, ga-
rantizar su permanenciay blindar el riesgo
de pérdida de cartera.

A
@)
2

&

Amplias redes de colaboradores externos

Es esencial revisar las clausulas de titularidad
de carteray los derechos econémicos tras la
terminacion de los acuerdos de colaboracion.
Desde la perspectiva laboral, deben evaluarse
riesgos de reclasificacion (personas fisicas) y de
grupo de empresas a efectos laborales (perso-
nas juridicas).

Cumplimiento normativo

Si bien existe una tendencia hacia la pro-
fesionalizacion del sector, todavia existen
corredores (generalmente de pequefio
tamafio) que no cumplen integramente con
la normativa de distribucién de seguros. Los
compradores deben asegurarse de que las
corredurfas cumplen satisfactoriamente con
los requisitos obligatorios de formacion, los
requisitos minimos de capacidad financi-
era, la existencia de cuentas de clientes
separadas, una adecuada cobertura de
responsabilidad civil profesional, los deberes
de informaciény las normas de conducta,
asi como la gestion de reclamacionesy las
obligaciones de independencia.

Mas alla de estas consideraciones propias del sector, los compradores deben permanecer atentos a los
riesgos transaccionales habituales, incluyendo pactos societarios, la exposicién a litigios, los compromisos
contractualesy el adecuado cumplimiento en todas las areas de negocio.

4. Espaiia. Aspectos esenciales y tendencias en la estructuracion de las operaciones

Entre los aspectos mas cominmente negociados en los contratos de compraventa destacan las siguientes cuestiones:

Estandarizacion
=

La convergencia de varios factores, incluyendo la
adopcion de herramientas de IA, la concentracion
deltrabajo de M&A en asesores especializados

y la mayor previsibilidad jurisprudencial han
impulsado una mayor concision y uniformidad en
la documentacion transaccional.
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Clausulas “no-shop”

Las clausulas estandar de exclusividad (no-
shop provisions) permiten a los compradores
proteger el activo objetivo frente a ofertas
competidoras hasta la ejecucion definitiva del
contrato de compraventa.



&

Expectativas de valoracion divergentes

Las contrapartes suelen iniciar negociaciones
con asunciones divergentes sobre perspecti-
vas de crecimiento y estabilidad econémica.
Muchas transacciones solo se completan cuan-
do las partes abandonan modelos de precio

\\[%l Subsanacion previa al cierre

Las obligaciones previas al cierre no son
novedad, pero el caracter profesional de
los compradores (grandes grupos o capital
riesgo) ha intensificado la exigencia de
subsanar contingencias antes del cierre.

estaticosy optan por una valoracion flexible. L . »
@ Mediacion: un mecanismo de resolucion

Los equity tickers y mecanismos sofisticados de disputas en auge
de earn-out, en ambos casos incorporando con
caracter frecuente requisitos de permanencia
de personas clave, han servido para manten-
er la alineacion estructural entre las partes

respecto a la generacion futura del valor.

Aunque el arbitraje sigue siendo el foro preferi-
do, crece la tendencia a incorporar mediacion
en los contratos. Tras la Ley Organica 1/2025,
las partes en disputas civiles y mercantiles
deben recurrir a un medio de solucién de con-
troversias antes de demandar ante tribunales
espanoles. La mediacion ofrece una oportuni-
dad de resolucion amistosay garantiza el cum-
plimiento de este requisito procesal, permitien-
do demandar si no se alcanza acuerdo.

Sy Proteger el valor de la transaccion

Elvalores movil: las relaciones con clientes

y el fondo de comercio estan vinculados a
personas clave. Por ello, los pactos de no
competencia post-contractuales son funda-
mentales para preservar el valor adquirido.
Una estructuracién adecuada y una debida
proporcionalidad son esenciales para garan-
tizar su ejecucion y oponibilidad conforme a la
legislacion espafiola.

5. Perspectivas para 2026

El proceso de consolidacién del mercado espafiol de corredurias de seguros continta. Aunque los principales
adquirentes son mas selectivos y priorizan la integracion, los factores fundamentales (sucesion, requisitos
regulatorios y tecnolégicos, beneficios de escala) permanecen presentes.

Para los vendedores, la preparacion anticipaday profesionalizacion son fundamentales para maximizar el valor.
Para los compradores, una ejecucion disciplinada y la capacidad de integracion diferenciaran a los ganadores.
En un sector construido sobre la confianza y las relaciones con el cliente, donde el capital humano es el activo
principal, la continuidad es clave y la planificacion juridica resulta esencial para maximizar el valor.
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