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Querrdos amigos panameños, aseguradores, reasegnradores y corredores de todo el mundo aquí reunidos 

PUNTO NO. 1 

Cunstituje un honor y me produce gran satisfacción la oportunidad que URDEPA nie ha dado de exponer 
mis puntbs de vista en este Foro de Panama, que ya tiene gran importancia para nuestra profesión y espero 
la aume t e  en el futuro, como núcleo aglutinador de mercados de lengua castellana y su berniana purtu- 7 , .  guesa, d e  facil comprensión recíproca, las mas utilizadas en el inundo entre las de presencia internacional. 
Desde el próximo siglo los hispano-parlantes por si solos superarán arnplianiente a lus anglo-parlantes y 
ambos se bfimrarán como los dos grandes "idiomas internacionales ". 

El t í tu lo  del tema que se me ha asignado rne sorprendió y hasta me parecib de posible interpretación 
contradictoria, pero los "palestristas" avezados sabemos que en muchas ocasiones los oyentes son tole- 
rantes, lo'ique me hace sospechar qne vosotros lo seréis conmigo y aceptaréis la interpretación qlre os voy 
a exponeAp aún sin seguridad de convenceros. 

El "pnnt de equilibrio" es un término vago, en especial si "no se dice de qué y sólo desde quépunto de 
vista". E \ un foro de reaseguro lo lógico es que sea el equilibrio del reaseguro y a eso me voy a atender, 
aún con qeferencia al eqiiilibrio del seguro directo. 

Para hablqr del '$unto de equilibrio del reaseguro" conviene precisar "qné es el reascguro", y por lo tanlo 
"para qué: sirve", preguntas que hacen sonreir por su sencillez. pero sobre las que se podrían encontrar 
aspectos o iginales e incluso contradictorios, que llevarian a la conveniencia de contar, en este y en otros 
aspectos d b nuestra actividad, con una "terminología profesional cornún", indispensable para vosotros en 
este foro. m i  en esta conferencia, y para los reaseguradores de cualquier clase en el análisis de sus pro- 
blemas y ppsibilidades de futuro. 

El reasegul;o es fundamentalmeste un instrumento de eqzrilibrio de la institución aseguradora, y por eso 
inflwye en :el punto de equilibrio de los asegnradores directos y tiene él mismo 4- tener un punto de e q i -  

El reflsegum hace posible la ley de los grandes números, incluso a aseguradores pequetios o en el comienzo 
de su op~r$ción, y perrnite participar en una dinrensión de riesgos superior a la propia estructura empresa- 
rial y com$rcial, p n t o d o  c a s o . ~ e g u r o  es una actividad coinplementaria, p s m p o r t a n t e  de la 
gran instrtu,ción del seguro, - del ~nisrnu mudo que otras de drferente natzrraleza y características. 



PUNTO NO. 2 

Para comprender la historia del seguro y del reaseguro hay Ir t i  principio que resulta indispensable conocer: 
la buena fe, que es la presunción de que cuando se concierta una operacibn de esta clase en sus iimumera- 
bles variedades la cedente busca protección para las desviaciones coyunturales de sus resultados y la acep- 
talite beneficio prudente, proporcional al riesgo corrido o servicio prestado, pero eii ambos casos ofre- 
ciendo datos exactos de su situación interna e infonnació~i precisa de la situacióu exterior, que permita 
un contrato equitativo para au~baspartes, sin abusar del contrario. 

La prestación del "servicio de eqcrilibrio". propio del seguro y del renseguro, necesita qooyarse en una 
'$resunción de buena fe" que, salvo en casos excepcionales, baga ia~tecesarias investigaciones, previas o 
eu caso de siuiestro. De otro mudo su coste llegaría a ser prohibitivo para l o  zrsuarios de buena fe. Si 
esto es importaute en el seguro, lo es mucbo más e n  el reaseguro, en el que las dos partes contratantes 
sou profesionales "confiados" en las informacioires sobre las que basan su r~lación contractual, que dau 
por supuesto que no ba habido engario ni omisión. 

E77 el reaseguro este principio de la buerra fe se quiebra cuando se iutroducen métodos y cláuszrlas que 
pemtiteu ocultar la realidad de los riesgos, se mnntieneu construcciones jurídicas que surgieron cuando 
la b u e m  fe euistia, y se adniite en la co~iirrnidad profesional, por las causas que sean, operadores siu 
escnipirlos que desnattrralizai~ la institirció~z. As í  ha estado ocurriendo durantf algunos mios, hasta traiis- 
fonuarla en terreno fácil para el fraude o abuso fbcil a terceros i~~ocen tes ,  o sinrplemente en mercado en 
que aIgmos sieurpre pierden y otros siempre ganan. 

PlJNTO NO. 3 

Como antes I c  mialado, el reaseguro incluye servicios y contratos m u y  diferentes. Ni a todos los cedentes, 
ni en todos los ramos del seguro, ui eu todos los casos, interesa una rnisnra clase de cobertura ni la misma 
cuantia. 

Debe satisfacer una necesidad real y aceptablemente mrdibb,  por supuesto de diffrente naturaleza 
segun la sitiracibn y características de caria ccedeizte, y esa necesidad debe ser principalinente, aunque 
no excesivamenie, orientnda a la obtenciou de un  '?unto de ~quilibrio" interno. 

Exige u n  coste paralelo u1 del servicio q~re  presta, y las cedeittes deben estar e n  condicioiies de medirlo, 
a ser posible como porceutajr d e  su cifra de priinns globales o de un  ramo, y dispuestos a pagar ese 
precio porcentual correcto, airuque sea como promedio de varior a~ios.  

Partiendo de esto, ~etialo las jrrstifícacio~es r~rús ironitnles qur  obligan a reasegzrrarse y que todo asegurador 
directo debe plantearse c s  su política ewpresarial: 

Facilidad para iniciar operaciones con poca base de cartera o e n  algrín ramo de mwva qntrada. El rease- 
guro ofrece un aguijón de conipetencia ea los n ~ ~ r c a d o s  directos, evita la burocratización de los asegu- 
r a d o r ~ ~  líderes por falta de "concurrei~cia efectiva" y anima a los cedevtes a ofrecer cobertura en moda- 
lidades en que carecen de experiencia propia. 

- Posibilidad de aceptar riesgos que pueden suporwr desviación sustancial de rcsnltados. El airriterrto d e  
operaciones de una cedente obviamente disminuye su necesidad de reaseguro. 

- Necesidad de mantener e n  cierto equilibrio de "tesoreria" e s  el pago de siniestros irnporta~ites. 

-- Proteccióa de h s  desviaciones que por cualqnier causa, no sólo por riesgospunta, pzredau producirse en 
u n  ramo o grupo de ramos. 

Asesoramienlo técnico comercial o finaitciero directo o irdirecto. conio instrumento de transferencia 
de "know how" o tecnología aseguradora. 



- A y  da financiera para soportar costes anormales en creación de red de oficinas o comisiones en con- 
trat ! s de larga duración. 

I 
- Co pensación en situaciones catastróficas, objetivas (terremoto, inundación, etc.) o subjetivas, por 

inci $ encia especial de un conjunto de siniestros en una cartera. 
1 

te debe siempre mantener su equilibrio patrimonial, que dependerá de factores internos o externos; 
con precisión, debe ser obl&ación personal de todo directivo de compañia asegura- -- 

decisión propia y riesgo de error gerencial. 

Es curidso señalar que a pesar de la gran importancia que para los aseguradores directos tiene la "técnica 
del equi ibrio interno", de que dependen sus decisiones de reaseguro, este tema ha sido poco o nada trata- 
do, salv en aspectos teóricos matemáticos con fórmulas poco comprensibles, en textos de reaseguro o de 
seguro 1 recto. Por esto pienso en la conveniencia, incluso internamente para una entidad como la mía, de 
estudiar o que podria denominarse "GERENCIA DE RIESGOS DE UNA ENTIDAD ASEGURADORA", 
semejan tL a la de las propias empresas industriales, para estar en condiciones de afrontar cualquier catás- 
trofe o ekergencia de gran dimensión. 

PUNTO b0.4 

Después 'ide los anteriores comentarios os querría ofrecer algunas breves pinceladas de la evolución histórica 
del rease uro: Desgraciadamente la información existente es casi insignificante, al menos en lo que a m í  
me inter B suba, y como no estaba en condiciones de hacer un esfuerzo personal para ampliarla, heprescin- 
dido de .lla. Pero perdonadme una sugerencia: ¿por qué algunos reaseguradores no encargan un trabajo 
o subven \ ionan una tesis para estudiar su historia, en especial los orígenes y primeros momentos de los 
que han [yegado a sergrandes reaseguradores en todo el mundo? 

El rease ro, después de comienzos muy modestos en el siglo pasado que dificilmente pmi i t ían  pensar en 
su enon k e desarrollo posterior, fue transformándose en una institución eminentemente internacional. 
Representaba, junto a su función primordial, un vehículo de relación entre entidades aseguradoras de países 
muy difetentes. El reasegurador era un embajador volante y permanente que sembraba equilibrio y gemii- 
naba arnisjtades. 

Esta situkión, que acabó con la Segunda Guerra Mundial, estaba domiliada por el reaseguro de tratado, que 
utilizaba Qorderús que relacionaban cada riesgo que cedían. Su mercado lo componían, de modo sintético, 
tres núcleos principales: 

radores profesionales, generalmente de Europa continental, que ofrecían servicio de aceptación 
proporcionales, en general en Incendios y Vida, ejercian en los mercados nuevos una f in-  

profesional y orientaban a las entidades que se creaban al desarrollarse necesidades de 
ejercían influencia en los mercados mundiales, de los que eran 

prestando gran atención a los nuevos mercados que paulatinamente iban 

* Rease uradores directos con departamentos de aceptaciún de tratados y reaseguro facultativo, orien- 
%%4--intercambios de reciprocidad para el mejor aprovechamiento de la capacidad 

de sus redes comerciales. Esto tuvo más desarrollo en aseguradores con redes internacionales, 
en sus sucursales o delegaciones de otros paises aceptaban operaciones 

al seguro directo. 
1 

que comenzaban su singladura de reaseguro, en especial desde Londres, como "red comer- 
del Lloyd's y también con actividad de intercambio intemacional, viajando apaises 

1ejanos)para conocer personalmente compañías de seguro directo y establecer acuerdos recíprocos con 
clientei de otros países. Recuerdo las visitas que hizo a MAPFRE el Sr. Brian Wallas de Fester Fotber- 
gil1 & hartung, que derivaron a un contrato que todavía mantenemos con la Mutualidad KIOEl de 
Tokyo, lahora a través del corredor GREIC FESTER. 



En esta situación, que posteriormente describo con más detalle, llegaron la Primera y Segunda Guerra Mun- 
dial, y en las dos entraron en conflicto armado países de un mismo nivel cultural y económico. El rease- 
guro, con su función de interconexión de mercados, tuvo dificultades y bastantes países necesitaron renovar 
sus proveedores de reaseguro, aunque se mantuvo, pese a la ferocidad de los combates, alguna línea débil 
y discreta de relación económica entre enemigos, símbolo de la necesidad de comunicación pacifico entre 
pueblos y muestra de las posibilidades de transmisión de tecnología sin connotaciones imperialistas ni im- 
posiciones coactivas. 

Como no he podido tampoco conseguir información del reaseguro en las dos grandes Guerras Mundiales 
(otro tema para una tesis doctoral), os quiero comentar solamente la actuación del reaseguro en los grandes 
daños que sufrió mi país en su guerra civil de 1936 a 1939. En ella se produjo una situación ambigua con- 
tractual, pues tanto podía considerarse conmoción civil, como revolución o guerra declarada, y muchas 
pólizas sdo amparaban el "motín", por supuesto muy superado por la realidad. Las entidades habían ofre- 
cido coberturas diferentes pma las situaciones indicadas y en algunos casos para la consecuencia de actos 
bélicos. Los aseguradores creían que de algún modo tenían derecho, y sin duda necesitaban, indemniza- 
ciones para la reconstrucción industrial o simplemente familiar. En estas circunstancias, surgió en la Direc- 
ción General de Seguros de España un hombre, Joaquín Ruiz y Ruiz, jurista pero con formación económi- 
ca y gran imaginación, que en lugar de eludir burocráticamente el problema lo afrontó con valentía y buscó 
fórmulas que fueron degran trascendencia para nuestro seguro, y que ahora y durante muchos años sewirán 
de ejemplo para situaciones relativamente parecidas y que por otra parte iniciaron la institución del "Con- 
sorcio Nacional de Seguros': una de las piezas clave del mecanismo asegurador español. 

Para resolver las grandes diferencias de interpretación entre asegurados, aseguradores y reaseguradores, se 
llegó a un acuerdo en forma de "laudo", acordado por la Junta Consultiva de Seguros, reunida para tal 
efecto, que incluía litigios, situaciones y hechos diferentes. Los siniestros aceptados por este concepto se 
proyectaron hacia el futuro y en parte los pagmon los propios asegurados con un recargo en sus primas y 
en parte el reaseguro mundial. Este, de modo conjunto, y tras laboriosas negociaciones, aportó una suma 
importante. Esta contribución fue sustancial para completar la obtenida por otras fórmulas, y con todo 
los asegurados fueron pagados de modo proporcional aproximadamente al contenido de sus cláusulas de 
motín, revolución o incluso guewa civil. Esto, que se financió con un recargo en las primas futuras, eliminó 
una serie interminable de litigios nacionales e internacionales, que hubieran aumentado el coste para todos 
los afectados y retrasado una solución socialmente urgente. Fue ejemplo difícilmente repetible de la fun- 
ción económica internacional e institucional del reaseguro. 

Este hecho merece ser recogido, ya que supuso una actuación colectiva del reaseguro mundial que sin duda 
contribuyó a su prestigio. A todos vosotros, que supongo lo desconocíais, os interesará esta experiencia, 
en algun aspecto posible antecedente de situaciunes sintilares en naciones no muy distantes de ésta en que 
ahora me honro bablandoos. 

PlJNTO NO. 5 

La situación casi idílica del reaseguro fue modificándose en la postguerra mundial, desde 1950 en adelante, 
cuando la economía del mundo occidental se reconstniyó, las instituciones relacionadas con la actividad 
económica adquirieron mayor dimensión y se inició una verdadera "mundiali2;ación de la humanidad': 
Esto no surgió por supuesto de modo uniforme ni regular, sino con cambios paulatinos, que agrupo en 
tres áreas principales: "técnico-contractuales", "de mercado" y "tecnológicos". 

En lo técnico-contractual se produjo: 

- Desaparición de los borderós en e1 reaseguro proporcional, que implicaban coste excesivo al aumentarse 
el nivel de retribuciones y no parecían necesarios en razún de la buena fe y confianza personal que se 
suponía en las relaciones de reaseguro. Con esa justificación y por presión posterior de la concurrencia 
se fue abriendo camino el "reaseguro ciego", con derecho apenas utilizado de examen de libros. 



- ~edarrollo de reciprocidad entre aseguradores directos. con objeto de optimizar sus posibilidades comer- 
cial s y duplicar su volumen de primas. Estos convenios carecian con frecuencia deprofesionalidad y 
aca aban a veces en intercambio de pérdidas de modo m u y  desequilibrado. 6 l 

- ~ ~ d r i c i ó n  de nuevos riesgos y desarrollo amplio de ciertos seguros, que variaban la fisonomía del seguro 
dirdcto y tenían indirectamente repercusión en la mecánica y practica del reaseguro. Entre otros puedo 
cita'l. las modalidades de seguro de responsabilidad civil y otras del denominado "surplus lines", riesgos 

grandes complejos industriales o concentraciones de alto valor por superficie ocupada, nue- 
de navegación, aérea y últimamente espacial, grandes obras públicas energéticas nucleares e 
autopistas, transporte subterráneo y platafonna de petróleo. 

e inestabilidad monetaria, que dejó de limitarse a algún '?país especializado" como Argentina 
llegó a los hasta esc momento estables, cun consecuencias para el reaseguro, por su propia 
internacional y de larga duración en la liquidación de sus siliiestros. 

- ~ l t d  rendimiento de las inversiones, en cuantia impensable anteriormente, que rebajaba la importancia 
de 1 calidad en la suscripción directa y desequilibrada el hábito de retención de depósitos con interés 
bajo f desproporcionado al que obtenían las cedentes. 

En la es&uctura de mercado se produjo: 

de grandes ofertas de capacidad, al iniciar los aseguradores de Vida americanos, basta enton- 
en su propia área, su actividad en reasepro internacional, en un principio en riesgos de 
después con entrada orgánica profesional en el conjunto de la actividad reaseguradora, 

creadión generalizada de "aseguradores cautivos" propiedad de grandes empresas industriales, iriicial- 
ment por motivos fiscales, que fueron ofreciendo capacidad de reaseguro generabnente sin profesio- 
naliz 1 ción técnica, lo que les hacía uuhzerables a intermediarios que contrataban en su nombre, y favo- 
recio el llamado "mercado internacional" a cuya crisis me referiré más adelante. 

grandes, medianos y pequeños, en aumentar su área de actuación, ofre- 
aceptación, sin análisis preciso de riesgos ni de susgraves consecuen- 
selección errónea de las personas que los representaban. 

Desa ollo d d  mercado de Londres, vinculado pero independieute del de "aceptaciones del Lloyd's", 
con a arición de numerosas facilidades de suscripción a través de "binders': sin separación adecuada f 
entre internediación y suscripción de riesgos. Este mercado internacional, posible por elgran número 

inocentes" de una u otra clase, ha llegado a tener gran influencia en el mercado mun- 
absorbiendo parte sustancial de sus primas y ofreciendo a aseguradores directos con 

la esperanza, al fm? ilusoria, de haber encontrado una fórmula para eliminar las 
de suscripción poco técnica, demasiado agresiva o simplemente irresponsable. 

E n lo tec 4 ologzco se produjo: - 

- ~niciaiión casi simultánea de tres "revoluciones": -I, que facilitaba la proliferación de viajes y 
acerc a a cedentes y reaseguradores de paises lejasos; el teléfono automático internacional, que pemi-  
tia co tactos personales a distancia; y e l x ,  que agilizaba las comunicaciones para la infonnaci6n y 
acept ción de reasegzrro. El impacto de estos tres "saltos adelante" todavía se acrecienta con la apari- 
ción 1 el "telefm': menos costoso y más rápido que el telex, y el conjunto diverso de fórmulas de 
correo electrónico. 

~nternncionalización de las finanzas, con posibilidad de inversión en todo el mundo y de traspaso auto- 
mático internacional de fondos, que facilita la acción de los reaseguradores y permite incrementar su 
acción financiera. 



PUNTO NO. 6 

En los últimos cinco años se ha venido produciendo paulatina pero firmemente un deterioro en el reaseguro 
mundial, verdadera crisis con graves pérdidas incluso para algunas reaseguradoras profesionales, que han 
necesitado para soportarlas sus altos ingresos financieros y fuertes reseruas acumu1ada.s durante decenas de 
arios, más del siglo en algún caso. Este deterioro ha producido por otra parte pérdidas fortísimas a los ofe- 
rentes de "capacidad inocente" en el mercado internacional, que les ha llevado a abandonarlo y en ocasio- 
nes a desaparecer a truvés de fusiones, absorciones o liquidaciones, no siempre satisfactoria para sus clientes. 

Esta crisis, no pasajera sino estructural, es propia de un cambio profundo en la profesión, y es en cierto 
modo paralela a la crisis general del propio seguro directo y de la estructnra fizanciera. Además ha surgido 
sin que haya ocurrido una gran catástrofe, para la que los reaseguradores siempre deben estar preparados. 
En consecuencia de la evolución lógica de graves errores gerenciales y abandono de la función básica del 
reaseguro como instrumento estabilizador del seguro directo. ¿Qué hubiese ocurrido en estos últimos años 
u ocurrirá en los próximos con un gran tcrrewoto?. ¿Cuántas aseguradoras y reaseguradoras buhieran teni- 
do que liquidarse o lo harán en el futuro?. 

Me parece oportuno algún comentario sobre las causas de esta crisis, en que no sé si coincidirán otros cole- 
gas. En n7i opinión, las mas importantes, entre sí entrelazadas, son las siguientes: 

- Transferencia de muchas decisiones básicas ea el reaseguro, por su propia itaturaleza muy  permeable y 
competitivo. desde las manos de los "risks carriers.", que soportan la consecuencia de sus decisiones en 
su cuenta de pérdidas y ganancias, a las manos de los intermediarios-suscriptores, retribuídos con una 
comisión cualqniera que fuereti las operaciones que aporten y con interes empresarial frecuentenwnte 
opuesto al de los "risks carriers" que soportan las pérdidas. Este hecho produce efecto similar cuando 
aparccp en cualquier institución, y hace soportar la consecuencia de las decisiones a quien no las adopta. 

- Retraso en la información, principal defecto institucional generalizado del seguro directo. agravado por 
operaciones "long tail" en que las pérdidas o al menos se conocen con mucho retraso. Esto en el rease- 
guro se agrava por dos factores: carácter ciego de los tratados proporcionales, a que antes n7e be referi- 
do y retraso inevitable en la mecánica de reparto, en la que intervienen aseguradores, reaseguradores 
y corredores, que se ve a veces acentuado por mala fe para retener fondos y obtener de ellos alto rendi- 
miento. Todo esto da lugar a que los resultados reales de un contrato sólo se conozcan después de 
varios años, sin posible reacción efectiva casi hasta cuatro arios después de su aceptación inicial o en 
muchos casos más. Naturalmente, en esas condiciones es fácil la información optimista con énfasis en 
"cifras iniciales", aparentemevte aceptables si no se tiene en cuenta el riesgo no corrido, el no conocido 
o el ocultado. 

- Práctica de ofrecer participaciones minúsculas, que ningiin suscriptor analiza adecuadamente pero que 
en conjunto proporcionan cifras importantes de capacidad. Esto, inspirado en la mecánica del Lloyd's 
pero sin la calidad ni experiericia de sus "underwriters", ha sido una "trampa" en que apenas cayeron 
los propios suscriptores de Lloyd's, pero s í  los que les imitaban. 

Los reaseguradores clásicos y profesionales se han visto poco afectados directamente por este fenómeno, 
pero s i  indirectamente al verse desbordados por una competencia que ofrecía condiciones antitécnicas, en 
realidad transferencia de pérdidas seguras, y que les llevó a aceptar condiciones desventajosas - nunca tanto 
como los "inocentes" - para reterzer a clientes a que habían reasegurado durante muchos años. 

Cabe pensar qne esta situación, pe judicial para los reaseguradores, podría haber sido satisfactoria para las 
cfdextes, pero éste no ha sido el caso por tres razones: 

La facilidad de encontrar un "rey mago"que salvaba de la suscripción irresponsable hizo que las ceden- 
tes perdieran el interés por la actuación técnica, olvidaran su misión de aseguradores prudentes e inicia- 
rali una espiral de poca profesionalidad, que ba de afectar incluso durante muchos año a todo el con- 



de sus empresas. Estas además se encontraban con pérdidas en su retención, por pequeña que ésta 
con dificultades para cancelar la cartera asi creada, que tendrán que soportar varios años. 

onalmente aceptación en régimen de reciprocidad de participaciones en el enorme "mercado inter. 
nal" con pérdidas que compensan muy ampliamente cualquier ventaja obtenida en las cesiones. 

de tratados con reaseguradores de poca solvencia, que les impedia recuperar saldos (de pér- 
traspasadas), con lo que la protección de reaseguro resultaba ilusoria, aunque durante años 
cuenta dc resultados saldos incobrables por este concepto. 

A esta sikación se unió otra circunstancia de extraordinaria importancia, sin la que no sepuede compren- 
der ni la aparición del "mercado internacional" ni su crisis posterior. Me refiero a la extrapolación al rease- 
guro de s contratos de agencia y representación que, con estructura jurídica muy simple, eran utilizados 
por el se ro desde su iniciación, en especial por los grandes aseguradores ingleses para sus agencias en los 
principal s puertos marítimos, a los qne se otorgaban facultades amplias para aceptación de riesgos con 
represent 1 ción plena del asegurador frente a terceros. 

1 
Estos co tratos o "binders" se han ido aplicando paulatinamente a situaciones completas de reaseguro e 
incluso s consideraron como contratos rutinarios de adhesión, en que se introducían subrepticiamente 
cláusulas con variaciones aparentemente pequeñas de condiciones lícitas utilizadas justificadamente en 
alfin cas específico, que en la realidad eran "trampas" jurídicas que producían la indefensión del acep- 1 tante. 1 

1 

suscribían por cuenta ajena en condicio- 
no lo llamaban así) y nada por los 

mercados, principalmente Londres, para 
allí oficinas deslumbrados por la seriedad, prestigio y magnitud de ese gran mercado. Afor- 

nuevos '$seudo reaseguradores" están desapareciendo, aunque alguno resurge, incluso 
Hay que mencionar que esta proliferación de "binders" de reaseguro también ha 
suscriptores serios, que durante años ejercían esta modalidad con bases diferen- 

por el desprestigio general. 

negativa, pero si se la analiza debidamente se obtierzen de ella factores positivos. 
a un gran amigo mio colombiano, el ilustre Andrés Restrepo Posada, que los hombres no 

sino oportunidades. Así, puede ocurrir en este caso que se produzca, no ya una reac- 
una reflexión que lleve el reaseguro a aunientar su energía constructiva y su estabilidad 

aconseja, antes de referime al "punto de equilibrio del reaseguro", hacer algunas re 
de interés para los que integramos estegran mundo del reaseguro. 

nro profesional, no agota y en realidad en ningún momento lo ha hecho, el ámbito del rease- 
esclara la distinción entre profesional y no profesional, pues en él participan de forma ~ u y  
instituciones y entidades z u y  diferentes. entre las que el reaseguro profesional tiene un papel 
y de liderazgo. Vemos todos los días crearse unidades especificas de reaseguro, segregadas de 

aseguradores. Alguna ha alcanzado completa profesiotzalización, sin comillas, otras lo 
años, pero alguna la perderá. vinculándose más estrechanmite a las propias acti- 

de ser independientes. 

si el reaseguro profesional, clásico o moderno. va a cansemarse independiente de los asegura- 
o tendrán más posibilidades los reaseguradores que cuenten con base amplia de operacio- 

que estabilicen sus resultados y faciliten su oferta de asistencia técnica. 

En esteIconcepto de profesionalismo hay que incluir a los "megabrokers': grandes firmas de corredores 
mundiales que adquieren por su propia naturaleza alto nivel profesional, y de una forma u otra, acaba- 



rán adquiriendo una configuración no demasiado diferente de losgrandes reaseguradores. Como conoz- 
co poco el corretqe no me atrevo a hablar más de ese área ante una audiencia con muchos de sus repre- 
sentantes, que podrían hacerme enrojecer por mis errores. 

* El reaseguro con servicio forma parte pero no agota el reaseguro profesional. A ese efecto cito breve- 
mente servicios que puede proporcioriar un reasegurador para prontover el desarrollo del seguro directo 
en paises con mercado limitado y conipaiiías que no pueden alcanzar gran dimensión, y por lo tanto sin 
capacidad completa de investigación, entrenamiento, etc.: 

- Ayuda para la tarificación individual y colectiva, construcción jurídica y facilidad de coordinación 
de grandes proyectos. 

- Entrenamiento, capacitación y transferencia tecnológica. 

- Transferencia de las experiencias gerenciales más apropiadas a cada compañia y a cada mercado. 

- ~olaboración en la planificaciónfinanciera, gerencia de fondos, proyección de resultados para distri- 
bución en varios años y colaboración en el manejo internacional de la tesorería. 

- Cn reaseguro con servicio completnentario puede colaborar a tecnificar un mercado y hacerposible 
la supervivencia de muchas empresas. 

* Las relaciones ceden te / reaseguir  pueden tener dos orientaciones distintas, con acción eficaz en cada 
una de ellas: relación impersonal o b j e e ,  que permite cuantificación clara, o relación personaldirecta 
con aspectos difíciles de valoración monetaria precisa. Esto ofrece quizás algún paralelo con la difereni 
cia que existe entrc el tratamiento de un hospital aséptico, con especialistas excelentes, y el de un médi- 
co de familia, que aporta ayuda y soporte psicológico imposible en el hospital. 

Esta situación puede tener más importancia futura si surge la especialización del reasegurador "'retailer" 
y el "wholesaler", del mismo modo que hay bancos - el Morgan es caso conocido -dedicados a opera- 
ciones complejas con clientes corporativos y bancos que se especializan en clientes particulares y cuen- 
tas pequeñas. Llegará a haber reaseguradores que ofrezcan servicios de asistencia muy individualizada, 
que desplacen una parte del riesgo a reaseguradores "mayoristas", y éstos, sin la organización para rela- 
cionarse con pequeños clientes, que ofrezcan a los reaseguradores "detallistas" una mayor capacidad 
de aceptación. 

* La sz~scripcióti cash-fl-! es un ténnino muy utilizado que requiere un comentario. Aseguradores y 
reaseguradores necesitarán permanentemente como arma de competencia, incluir en su cuenta técnica 
de aceptaciones parte de sus ingresos financieros, no como recurso coyuntura1 o propio de suscriptores 
poco responsables, sino como práctica normal, indispensable a gerentes preocupados por la creación 
de capital y reservas para proteger desviaciones de resultados, y como arma comercial para su expansión 
y defensa contra recién llegados al mercado. 

Los ingresos financieros procedentes de fondos aplicados a reservas técnicas son en m i  opinión ingresos 
técnicos. Un objetivo enlpresarial prudente es que los ingresos financieros compensen en las entidades 
de segzrro directo los gastos de gestión central, incluyendo el beneficio para los accionistas, y en las 
reaseguradoras los gastos totales de gestión y su beneficio. Pienso que, hasta que esta situación no se 
dé, no alcanza madurez irtstitucional una empresa aseguradora. 

¿Es defendiblr entonces la suscripción 'lasb-flow"? No; lo que se denomina asi es lisa y llanamente 
una "suscripción irresponsable", que, esperando un supuesto alto rendimiento de los fondos, ignora 
el resultado técnico y pronto se encuentra con pérdidas que la acosan durante largo tiempo, si no la 
ahogan en muy  poco, en especial si el rendimiento de  los fondos también se reduce considerablemente. 



La ~uscripción "casb-flow" es abso lu tam~n t~  criticable; pero los reaseguradores no lograrán si, punto 
de irilibrio si no optimizan sus rendimientos financieros hasta que excedan del 100/o de sus prinras 
de eptación, permitiéndoles soportar zrn "combined ratio" hasta de un 110o/o El beneficio que la 
MU, ICH ofrece a sns accionistas suele ser igual al 0.3% del conjunto de su patrinionio, lo qrre fúcil- 
rne11 e es lo diferencia entre una muy- b ~ a  gestión y una excelent~ gestión financiera. Estc es un 
ejem f lo que debe inspirarnos a los que tenemos el valor de iniciar una singladura seria en el reaseguro 
prof$sional. 

de cambio es un hecho inherente a la relación de reaseguro y cada vez más importante para la 
del reasegurador profesional. 

1 

El r 4 .  a~eguro como cofltrnto tiene una característica derivada de sir naturaleza internacional eii 1117 

periodo de profnndas convulsiones económicas y transformaciones en muchos paises del nzundo. Cabe 
que i n  un contrato no sea borrrogéneo el res~rltado de uno y otro contratantes, que pueda producirse 
que 4 s  dos pierdan o los dos ganen, o lo hagun en dferentes proporción, en razón del Inoniento e12 
que s I>ajvn hrcbo los pagos de una y otra parte y de los movimientos del valor de la moneda en cadn 
tino 1 .  e esos rnoinentoi. 

1 
1 

factor a tener en cuenta por reasepradores e incluso intennediarios, si en algún momento, a 
de diferencias en los momentos de pago. éstos quedan sujetos también a ese fuctor de iwcerti- 

PUNTO 40.8 

Annqnc~ 41 término pnnto de eqirilibrio puede tener varias interpretaciones, voy a concentrarme en dos 
el coste óplini« para la cedente, qne deberiapreuer eti sus escúndallospresupuestarios, 
la gestión de renseguro, que pennitirú al reasegurador operar con eficieucia y beneficio 

e incrementar su acción de acuerdo con las necesidades del mercado de seguros. 

I<I coste roniedio nrto que pnga por el reaseguro el ccdcizte es fuctor claoe para determinar el p&e 
rqiilibrio dc sus cesiones, con repercusió>2elpÜnto de equilibrio del reasegurador. El reaseguro no tiene - 
qne A=--- ser ur "diuertinrento" agradable. sino una necesidad i d e v e d q u e  varía en razón de la 
situación caracteristicas de cada uno de ellos. Seria dcsrable que la cobertura de reaseguro tuoiera costes 
tchricos c ~nparables de unn entidad a otra, de modo qur cado gerente asegnradov pudiese conocer si cl 
precio qu k pag'7 es o no excesivo. El iniporte de este coste (diferencia evtre lo que pagnel cedente al rease- 
guro y lo bue éste le devuelve en siniestros o en su caso en servicios) depende de diurrros factores. que pue- 
den oariar (tanzbit;n s g h 7  la clase del riesgo cedido: 

1 

Propo ción entre nzÚxin2a punta para la que se pide protección, la propia retención y el voluri~rii de 
operac'ones. 1 Cuanto nrás desproporción exista, mayor precio debe satisfacer el crdente. puesto qne lo 

una operación dc seguro directo. Natu~<l/7llfllte el iinporte de la propio retención dcprndc de 
de los fondos propios del cedente. 

Natura/eza de! servicio coinplenzcntario, si cste miste, tal como asistencia técnica, C O I I I C ~ C ~ ~ I .  f i l m -  

ciera o prenczal 
1 

de los fondos retenidos, factor claro de coste final, p zm  así debc cot~si~trrarw qnr 1'1 rrasr- 
del cedente nienos de lo que éste obtiene de los folidos retenidos. coiiio en casos ba 

incluso superior a cinco veces. Ciialq~rier cuantia es aceptable sieirrprc~ que 
que paga el cedente por su protección. 

Grado +e sensibrluiad del inercado a sitzraciones de catástrofe, qne si es elevada obliga al asrgnrndor a 
aczrmu&r reservas, y por lo tanto ex@ iin coste regular superior al de situaciones m qtrr reto no so 
prodrrrt. 



Con estos factores y quizás algún otro podria establecerse un modelo económico para hoinologar el coste 
efectivo de un progranza de reaseguro y hacerlo comparable con los de  otras entidades. Al valorar el coste 
de u n  programa de reaseguro interesa detenninar basta qué punto el reaseguro azrmeiita la capaci&f de 
aceptaciói~ y por lo tanto rebaja el porcentaje de coste fijo operativo d e  la cedente. 

Seria útil la mayor profesionalización de los gerentes aseguradores e n  el análisis de sus costes óptimos, 
como eri lasgrandes eritpresas industrialrs llevan a cabo los risk managers. 

W coste -- de gestión del reasegurador -- es otro factor para determinar el "punto de equilibrio". No es fácil 
gerenciar una actividad tan conzpleja como el reaseguro sin referencia obletiva al coste de  gestión adnrisi- 
ble, que exige coinparación hrstórica propia y comparación homogénea con empresas aualogas, estudios 
estadísticos e infoniiáticos cowzplejos, que pemritan a la comunidad de reaseguradores couocer recipro- 
cmneiite de niodo trampareitte su propio "standard" de actuación Este coste depende de varios factores: 

Clase de negocio, pues el proporcional p e m ~ i t e  coste reducido, dado el alto volunieñ de  pinzas de cada 
~r i~ tado ,  y eiz canrbio es elevado el del reaseguro facultativo, coi1 acción y adn2inistraciói1 caso por caso, 
y también el de exceso de pérdidas, de priina reducida pero alto coste en análisis y distribzrción. En 
realidad estas n~odalidades son betereogéneas y cada una deberia tener u11 "standard" propio. Por ello, 
para aualizar el coste de rrua ee t ida~f  seria necesaria la dktribución contractual de sus prinias. 

Política de selección, pues obtener negocio de baja calidad es inenos costoso que hacerlo con estndio 
minucioso de  cada tratado, de la actuación profesional de cada gerente y de la historia geueral dc 1'1 

eutidad cedeute 

Asistencia técnica, coniercial o finauciera, cuando se ofrezca de iiiodo cornpleineiztario. 

Condiciones finmicieras, principalnieute tasn de interés e?? los depósitos o retraso adnritido para el pago 
de saldos, aspectos dificiles de  analizar en el balance de los waseguradores. pero que internamente 
prredc conocer cada reasegurador. 

-- ,V~ccsidad de "propia proteccióu" con progranias adecuados de retrocesióir y exceso de pérdfdas o 
catástrofes. de peso relntrvo importante en  el coste conjunto de gestióu de nna reaseguradora. 

Supongo, que igzralniei~te seria iuteresantc un nrodelo que  pennita hoinogeneizar la actuación de cada 
reasegirradora y coniparar "ponderadauzente " su coste. 

PUNTO NO. 9 

Ourarrte los riltinros aiios el reaseguro ha sido rri porle u11 juego que cutvcten;a la nida nionótoun dr los 
aseguradores directos, ~necáiiica COI?  posibles ventajas eu cl resultado de los balances. al nienos provisio- 
nalnieute, y ntcdio de  faoorecer la transfercv~cia internacional de  alrnztenos y cenas dedzrcibles fiscalniente. 
Perdonadme por estos conrentarios duros, que sólo afectair a los nialos aseguradores y reast~gnrndorrs. Eu 
inuchas ocasioues se habia o l~idado su contenido iirstitucional básico, y para muchas cedeutes consistía en 
visitantes que imist;an rn aceptar sus pérdidas de s~rscripción y aiin estabaiz agradecidos por 1.1 honor di, 
hacerlo. Por supuesto sicnrpre sr ignoraba. si no despreciaba, qrie el reasegurador tuviese que prewr un 
beneficio, de ahí su anterior calificativo de "rey niago". 

El reaseguro casi dejó de ser un contrato de ii~terés iegitinro recíproco, que podia o no dar beneficio. para 
admitirse de anteu~ano que iba a dar pdrdidas, airiique éstas sólo se conociesen pasado alglín t ierupo. 
Ocurría con el reaseguro comu COII  10s créditos internacioua1es, que los banqueros hair ofrecido durantt. 
bastantes años, casi a presióii, con visitas a Miuistros de  Hacienda de paises que abora no pueden atender 
sus obligaciones, c~rando nadie con sentido con~iiir podía prever que ocurriera aígo diferente. La niccáuico 
de ambos tiene siniilitud y, quitando alguna situación de  rnala fe premeditada, es corisecueirciu de  la auseiz- 
cia colectiva de sentido común que periódicanzente acosa a rnucbas profesiones, aún las que por su propia 
naturaleza debían ser inás prudentes y conservadoras. 



Esta sitrrt<ción ha de uariar, y en realidad ya lo está haciendo. después de la experiencia de la crisis aún no 
terminad y eu este aspecto quiero hacer algunos conientarios: i? 

Preve 1 y sobre todo deseo, la reducción paulatina del reaseguro exchrsivameiite limitado a "coberturas 
anón i&s proporciouales", que considero antitécnicas y perturbadoras y que soli la principal causa de 
la pr  wntr crisis, con penrianente subasta de condiciones y comisioites, sin relacióu persoizal contrac- 
tual, ~i infonuución adecuada, ni conociniieiito previo de las necesidades de cada cedclite, ni distinción 
entre i las condiciones de cedentes solventes e irresponsables. 

Creo bue la nueva etapa se orientar" a tratados d~ d~rracióu proloiigada, con rclación rstable de aseso- 
en que el reasegurador aparezca ~ 0 1 1 2 0  amigo y consejero que ayuda y orienta a la cedente 

coiitiima. Para esto ~~atzrralmcnt~ será izecesario que entre el reasegirra- 
exista una confilrnza profinda, sin la que ningurio de los dos puede arriesgarse a esa 

reasegurador tenga una iiiayorfirricióu financiera, ayudando en este aspecto a la cedeste, 
en detemiinados monicntos sus fondos, cumo o c i r ~ i a  en el siglo pasado y fue clave 

de las grandes reaseguradoras profesionales. Esta relación exigirá a los reasegurad&es ofrecer 
finaiiciero a SUS clientes, C I I  funciou que podria derioirriiiarse de "basquero esf~ecialista 

de ase uradores directos", para lo que será indispeusable un verdadero arte, por supuesto acompa~iado 
de pr~$elicia, pnra inaneja de inoiirdasy opti1uizaci61i de recursos tesoreros. 

que la mecar~ica y contemdo de la relación de reaseguro puede cambiar casi drauiáticaurente, 
colaboracrón directa entre aseguradores y reaseguradores, eri linea de "co~zsultoria", y ~ n i s  

infonn/lción recíproca precisa e inmediata. indispensable para una colaboracrón creatiaa, sobre todo 
ruaudol existe ayuda financiera que err cierto modo represente volver, aun adoptado a nuevas téciiicns 
infonnkticas. al viejo sistema del borderó caso por caso de riesgos incluidos por un tratado 

Paro el de&rrollo de esta posible oritxtación seria necesario un análisis profundo de la actual mrcáiiica 
haría surgir fónnulas sofisticadas pero simplistas que proporcionew estos servicios efec- 

a su vez implica tres requisitos que deben cunrplir los reaseguradores: 
generar elevado nivel de rendimiento de inversiones; conocimiento 

directa aseguradora, sus problemas gerenciales, contratos y riesgos a 
cubrir; y a ecuado equipamiento informática y de comirnicacióu instantima para la vigilamia del equi- 
librio propz y asistencia u cedentes. +- - -- 
Estas condihiones, en cierto ~ i o d o  ideales, de un reasegurador profesional podrán crearse tambiéii en asegu- 

interesados en este reaseguro sofisticado. También interesarán. al menos en parte, a quie- 
quicran "prestar" su solvencia patrimonial como base de capacidad para el mercado 

que no desaparezca la capacidad adicional, en algiin caso inocente, creada 
los grandes riesgos del mundo futuro. Quienes desee;i hacerlo sin base 

"mnltinacionales" o "altmizente especializados", no 

Naturalmen e todo esto, y las muchas variedades y fórmulas que pueden surgir, no será el producto de cam- 
bios rripidos dramáticos, sino consecuencia de procesos lentos de adaptación paulatina, en que irán desapa- 
reciendo re eguradores e iriterniediarios poco aptos y poco útiles, quedando irn mercado de profesionales 
(risk carrier 1 o grandes intermediarios), que se veran permanentemente hostigados por otros reaseguradnr~s 
o intcmicdilfrios ágiles y esprcializados. Esto sera en cierto modo paralelo a la situación previsible en el 

con grandes aseguradores líderes y aseguradores periféricos ágiles y eficaces, que impiden 
de los dinosaurios sin capacidad de reacción en que de otro modo se convertirían los 

líderes. 



PUNTO NO. 10 

Conlo fin de estas disgreciones quiero expresaros que el reaseguro irttemacional ha de coustituir un gran 
reto en  el futuro, un reto de cuyo éxito depende que los nzercados de seguro directo de cada país se 1leguc.n 
a desarrollar de modo equilibrado y de que los reaseguradores sepan ser líderes constructivos, con sentido 
institucional que busca el ')uitto de equilibrio" de lospatrin~onios individuales y enzpresariales, y no obje- 
tivos >neramente especul,?tivos y ~niopes. Ese es a su vez el gran reto del seguro directo, que Le Iia depro- 
porcionar la defen.sa más eficaz contra su desnaturalización o persecucion porgobiernos o fuenas sociales. 
Sobre todo quiero ratificar mi gran confianza en  el desarrollo de la actividad reaseguradora que temdrá 
imis importancia relativa que en la actualidad, e e g r a r á  irrás eu la actividad de seguro directo a través 
de ese "reaseguro con alma" a que me be referido y sobre todo, teudrá una rirayorpresencia interrtacional, 
como coinpensació~r al doruinio de los mercados nacioizdes por eutidades líderes institucionalizadas dornés- 
ticas, que dará a las reaseguradoras un papel importante en la coordinación de mercados. 

La mejor expresión de esta gran confiauza es la decisrón que be propuesto a mi consejo para transfonnar la 
CORPORACIOhT MAPFRE, previa fusión cou AUPFRE RE. en una gran reaseguradora respaldada por e[ 
conjunto de las entidades MAPFRE de seguro directo, que así se iiuplicari en ungran riesgo, pero tainbiéa 
en la gran tarea de prornover el reaseguro, especialtttente en  paises de idioma castellano y portugués con un 
objetivo de contribuir a su coordinación, entrndinliento y n~eioramiento reciproco. 
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