Las Aseguradoras Cautivas.
Presente y Futuro

GONZALO FERNANDEZ ISLA

El auge alcanzado por las
denominadas Aseguradoras
«Cautivas» en los ultimos afios, esta
directamente vinculado con la
necesidad de dar respuesta a las
demandas empresariales, de
instrumentos de financiacion de
riesgos mas avanzados y sofisticados,
que las ayuden a ser mas eficaces y
eficientes en la consecucion de sus
fines.

Es necesario valorar muy
especificamente las necesidades vy
posibilidades reales que tiene cada
empresa para la utilizacion (v/o
constitucion en su caso) de este
instrumento, dentro de su estrategia
global.

TELEFONICA DE ESPANA - PLEYADE

I Introduccion

En tiempos de crisis econdmica general y en par-
ticular en una sifuacion de mercado de recseguros
«duror o de «tendencia alcista» en precio, debido
a una falta de capacidad en la oferta para aten-
der a las necesidades de la demanda. se pone de
manifiesto una vez més para las empresas Ia im-
portancia de la eleccién de los mecanismos de
financiacidn de riesgos, mas adecuadcs en cada
mornento y en cada circunstancia, con el fin de
minimizar los costes totales para la empresa, asig-
nando de la forma mdas eficaz posible los recursos
disponibles, sienco el objetivo principal de la em-
presa, mantener y garantizar tanto el patrimonic y
los resuitadoes de la misma, comao sus fines.

Es en este momento, cuandeo se produce la sin-
tesis final de fodo el proceso iniciado con Ia iden-
tificacién, andlisis, evaluacion y control de riesgos,
gue de una forma simplificada se puede resumir
en las dos principales alternativas que se recogen
en el Cuadro 1.

— Relencién de Riesgos versus Transferencia
de Riesgos (Contratacién de Seguros).

Perc ¢ son mutuamente excluyentes ambas al-
ternativas?, ; se pueden transferir siempre los ries-
Qos?, ¢ qué aspectos o factores inciden en una u
otfra alternativa?, ; ddnde encajan las companias
cautivas en este esquema’?.

Estas y otras preguntas que se podrian formular
sobre el particular, constituyen el nacleo central al
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— Su serie cronoldgica de siniestralidad, distin-
guiendo los comportarmientos ciclicos de los ire-
gulares.

— La probabilidad o frecuencia.

— La intensidad o cuantia de los dafics.

— Causa o causas de siniestrabilidad asocia-
das a frecuencia e infensidad.

En definitiva, conocer fodos aguellos elemeantos
gue intervienen en el procasc de tension final que,
actuandc en un ambite de comportarmiento ra-
cional, senalaran la tendencia: asumir o retener
los riesgos de alta probabilidad y escasa cuantia
y transferir los de baja probabilidad y alta infen-
sidad, establecienda el {imife segln las circuns-
tancias y capacidad de la empresa.

I Métodos de retencion

Entre ios distintos métodos de retencién posibles,
se encuenfran [os siguientes:

a) Con cargo a resultados.

El hecho de soportar los ganos con cargo a
resultados, significa que se estdn asumiendo ple-
namente y esto puede:

— Poner en peligro la estabilidad de la empresa
en un momento determinadeo, si se produce un
sinigstro punta.

— Crecr incertidumbre para los accionistas.

No obstante, ciertos empresarios sin aversién
al riesgo, son partidarios de este método, cl con-
siderar que asi mantienen sensikilizado a todo el
estamentc empresarial, para gque profundice en
el control de pérdidas.

Ademads, estiman mds interesante asumir el coste
que se manifiesta en el momento del siniestro,
gue pagar unas primas cjustadas que son [a pe-
ricdificacién estadistica minorada de su coste to-
tal, gue al conocerse por anticipada y manifes-
tarse anualmente dota de estabilidad a la cuenta
de resultados empresaricles, al peder ésta con-
cretar su pérdida maxima anual en funcion dei
coste de sus riesgos, beneficidndose ademds del
favorable trato fiscal que tiene el gasto en seguros,

b) Establecer franquicias.

En este caso se esta efectuando una retencién
parcial del riesgo(s). que tendrd su compensacion
a través de un abaratamiento:

— Del coste del seguro.

— De los gastos internos, si se actla con efica-
cia. Sin embargo, se debe considerar ta conve-
niencia ¢ no de fijar un limite anual para el con-
junto de franguicias asumidas, con el fin de esta-
blecer la pérdida cierta méxima aceptable.

¢) Instrumentar pélizas de crédito.

Si no se combina con ofre método, se estaria
redlizando und retencién total. El objeto es poder
disponer de determinados fondos cuando sea pre-
ciso, con el fin de que la emprasa pueda reanudar
o confinuar su actividad o antes posible. Tiene
un coste explicito, como es el pagoe de comisiones
y gastos e intereses por los fondos dispuestos.

El inconveniente de este método, proviene de
los efectos negatives que se puaden producir so-
bre la estrategia financiera global de la empresa.

d) Constituir un fondo de autoseguro.

A fravés de este método se puede estar reali-
zando tante una retencion parcial {para proteger
las franguicias asumidas), como una retencion
total (asumir totalmente un riesgo). Al irse consti-
tuyendo unas reservas aNc a Ao con cargo d los
beneficios anuales después de impuestos, la es-
tabilidad de la entidad no se pone en peligro. Sin
embargo el desfavorable trato fiscal que se le
otorga al mismo, I hace poco aconsgjable.

e) Crear una Compaiiia Cautiva.

A través de este método, se puede estar reali-
zando también una retencidén total o parcial de
los riesgos, come se verd con mas detalle a con-
finuacion.

I Compafiias Cautivas

Son una parte Importante del fratamiento de
Gerencia de Riesgos, ya que contribuyen a hacer
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cautiva (Gestion de 1os riesgos autoasegurados,
consecucion de coberturas dificiles, implantar
la gerencia de riesgos en el grupo. estable-
cer un programa infernacicnal de seguros, eje-
cutar el programa de financiacion de riesgos,
etc.).

Del andlisis de estos aspectos para cada tipo
de riesgo, se puede desprender la conveniencia
y posibilidad de constituir o no una cautiva, Si el
resultado es negative, habra que trabajar en otra
linec de las antes senaladas {(autoseguro. parti-
clipacién en resultados, tasas propias ligadas ala
siniestralidad, constitucion de un fondo externo
para riesgos, etc.)

I Tipos de Cautivas

Si ya se ha decidide que se puede constituir
una cautiva, primero se debe definir que tipo de
cautiva es el mds adecuado para los intereses
de la empresa.

® Segiln el mercado en el que se opere, se pue-
de distinguir entre:

— De seguro directo,

Si se dedica a emitir pdlizas de segure directe.,
Requiere personal cualificade en preparacion de
bases técnicas, elaboracion de pdlizas, gestién
de riesgos, contabilidad y gestidn de servicios,

Este tivo de sociedad estd fuerfemente regu-
lada tanto en sus aspectos tecnicos-juridicos, co-
mo en aquélles relacionados con su sclvencia
financiera, con el fin primordial de proteger al
asegurado y/o cualguier tercero posible perjudi-
cado.

— De reaseguro.

3ilo que hace es dar reaseguro & 10s riesgos de
su empresa matriz, empresas filiales, participadas
y vinculadas {al menos en una primera stapa).

Su regulacion juridica es mds liviana que la de
las companias de seguro directo, ya que sus clien-

tes son éstas y por lo tanto no precisan del mismo
nivel de profeccion que el asegurado particular
{sobre tode considerado como riesgo-masa), ya
que se negocia en un plano mds Igualitario v
profesional.

Mas del 0% de las cautivas son de reaseguro,
yd que los costes de gestion suelen ser mas bajos
que las de directo.

* Seglin donde estdn radicadas se habla de:

— Domésticas.
Cuando radican en el pais origen del riesgo u
origen de su empresa matriz.

— Offshore.

Cuande estdn localizadas fuera del pais de la
empresa matriz. Son las que mdas proliferan, ya
que los costes de establecimiento son reducidos
y las gestiones de constitucién son répidas.

® Segln los riesgos aceptados, pueden ser:

— Purgs.

Si solo suscriben los riesgos propios de la matriz
o del grupo de empresas gue tenga constituide
la misma.

— De asociacién o de grupo.

Cuando diversas empresas con riesgos homo-
géneas deciden constituir una cautiva para cu-
bririos.

— De infercambio ¢ mixias.
Cuando ademds de |os riesgos propios se ad-
miten otros, © se infercambian.

* Segun el tamaiio.

— De baja escala,

Cuando se pretende realizar una baja retencién
de riesgo, por I que suelen ser dependientes del
mercado de reaseguro v estar gestionadas por
brokers u ctras instituciones. Hoy en dia, bajo este
esquema actaan la mayor parte de las cautivas.

— De gran escala.

Su nivel de retencidn es muy elevade, por lo
que solo buscan determinadas protecciones en
el mercado de reaseguro. Se establecen funda-
mentalmente para conseguir una mayoer diversi-
ficacion financiera,
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cautiva a terceros gestores, ajenos al grupo si no
se especifican las mismas claramente v se selec-
ciona el gestor adecuado.

— Aumento del tiempo destinado a la admi-
nistracion de los riesgos (control de pérdidas, [i-
quidacidn de siniestros, efc.).

— Encaje con las actuaciones de otras dreas
de |d empresa matriz.

— Desembolso de un capital inicial y ofros gas-
tos de constitucion, sobre los que se deberd con-
siderar su coste de oportunidad.

(Donde constiturr la Cautiva?

Para tomar la decision de dénde se debe cons-
tituir lo cautiva, se deben valerar entre otros as-
pectos la existencia de:

— legislacion de seguros efectiva y adminis-
trativamente simple.

— Servicios de gestion muy cualificada.

— Servicios bancarios. legales v financiems su-
ficientemente avalados.

— Inexistencia de problemas de control de cam-
bios.

— Estabilidad politica vy econdmica.

— Buenas comunicacicones,

— Aceptabllidad comao centro de seguros.

— Optimizacion de la gestion fiscal.

— Limites de inversion,

— Restricciones existentes en cualquier as-
pecto.

A titulo de sjemplo, en el Cuadro 4 se recoge
un breve resumen de un somero andlisis de dos
de las radicaciones, que hoy en dia cuentan con
especial aceptacion.

Cuadro 4. Datos comparativos Bermudas - Luxemburgo

Cautiva pura de reaseguro

LOCALIZACION BERMUDAS LUXEMBURGC
DATOS
—
IDIOMA INGLES FRANCES
MONEDA $ BERMUDA = $ USA FRANCO-LUXEMBURGUES
COMUNICACIONES BUENA BUENA
SERVICIOS BANCARIOS BUENQS BUENCS
SISTEMA LEGAL INGLES LUXEMBURGUES
LEGISLACION APLICABLE COMPANIAS EXENTAS LEY 24-2-84
{ACTA 1.950) DIRECTIVA DE IMPUESTOS
ACTA SEGURCS 1.978 {11-85)
ACTA ENMIENDA 1.985 LEY 5. A 9-87
CONVENIO NO DOBLE
IMPOSICION
ORGANO DE CONTROL COMITE CONSULTIVO MINISTRO DE FINANZAS
DE SEGUROS Y REGISTRC Y COMISARIO DE
DE COMPARNIAS SEGUROS
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La cautiva, en base a sus estudios actuariales,
retendrd la practica totalidad de los riesgos v pri-
mas, buscando las protecciones adicionales en
base a contratos wexcess-1oss» 0 «stop-losse, © bien
retendrd una parte de los riesgos v primas, reali-
zande cesiones en base cucta-parte o excedente,
o bien actuard como segundo nivel de retencién
adicional a las franquicias existentes en seguro
directo, o por dltimo actuard como mera comi-
sionista, compensando los gastos derivados del
establecimiento del programa y del control de
precios derivados del mismo vy de los demds ele-
mentos que puedan dotar de abscluta trans-
parencia a los distintos flujos monetarios exis-
tfentes.

En cualquier caso, la cautiva con las primas
que retenga, con una politica conservadora v ade-
cuada, podrd acometer en base a las previsiones
que establezca v sus recursos propios No Compro-
metidos, un prograrma de inversiones en inmue-
bles, activos financieros, etc.).

Los flujos inversos se producen Como consecusn-
cia del pago de siniestros.

Aestas salidas, habria gque incorporar los gastos
generales y de administracion, asi como el coste
de las protecciones de reaseguro buscadas.

Como se puede apreciar en esta breve sinopsis,
la gestion eficaz y eficiente de una cautiva re-
quiere:

— Conocimiento profundo del mercado.

— Aplicacidén de la técnica actuarial.

— Realizar buen andlisis inspeccion v evalua-
cion y seleccidn de riesgos.

— Realizacién de confratos de aceptacion y
cesion.

— Experiencia y conocimiento del funciona-
miento del reaseguro.

— Seguimiento, control y gestion de los contra-
tos de riesgo aceptadas v cedidos o refrocedidos
v borderds cormespondientes e igual en el caso de
siniestros.

— Supervisar, controlar y gestionar las perita-
ciones de siniestros y otros informas.

— Gestionar las inversiones, feniendo en cuenta
la atencidn a los flujos de entrada y salida.

— Buscarla obtencion de la mayor rentabilidad
posible de los flujos manejados.

— Establecer las provisiones técnicas corraspon-
dientes.

— Atender los margenes de solvencia y fondos
de garantia requeridos.

— Atencion de todos los aspectos administrati-
vo-contables v legales pertinentes.

Porello, @ no ser que la empresa matriz cuente
con verdaderos especialistas, deberd reunir a ex-
pertos en estas materias, al margen de 10s espe-
cificos para la realizacion de la gestién y admi-
nistracion de la cautiva a nivel local (gestiones
ante las autoridades locales, preparacion de es-
tados contables y soportes precisos para la audi-
toria externa, etc.), para poder abordar con cler-
tas garantias de éxito este insfrumento de ges-
tion.
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Proceso a seguir para
la constitucion y pugsta
en funcionamiento de
una Compatiia Cautiva
de Reaseguro

Ei proceso a seguir para la constitucidn y fun-
cionamiento de una Companhia Cautiva de Re-
aseguro, una vez realizade el estudio de viabilidad
previo, asi como el andlisis de los aspectos legales
y fiscales especificos de la misma y los exigidos
en el pais de la matriz v la realizacion de los pre-
contratos de reaseguro v suscripcién de riesgos,

con las compafias de seguro directo y los
cofres-pondientes a las cesionas y refrocesiones,
puede ser similar al siguiente (Cuadro 6).

I Constitucion de la sociedad

Para la constitucion de la sociedad, segln el
nivel de desemibolso y desarrollo previste, se deben
de tener en cuenta entre ofras normas legales,
las siguientes:

» Régimen Administrative cel pais de la matriz,

En el caso particular de Espaia son de aplica-
cion:

— Real Decreto 672/1992 del 2 de Julio y Resc-
tlucion de Direccién General de Transacciones Ex-
teriores de 7 de Julio de 1992, socbre Inversiones

Cuadro é

— DENOMINACION CONSTITUCION:

FUNCIONAMIENTO:

— DOMICILIO — ESCRITURA — GESTION ADMINISTRATIVA
GESTOR(ES) — JUSTIFICANTE DESEMBOLSO (Primnas, siniestros, informes
ADMINISTRADORES — SOLCITUD contables, liquidacién fisco)
{Minimo 3) DE AUTORIZACION — GESTION FINANCIERA
CAPITAL SOCIAL (M.° ECONOMIA) Inversién fondos disponibles
AUTORIZACION — SOLICITUD DE ACEPTACION ~ — GESTION DE REASEGURO

ADMINISTRATIVA EN ESPANA
O PAIS CORRESPONDIENTE

ACCIONES NOMINATIVAS
ACCIONISTAS

ESTATUTOS

DESEMBOLSC CAPITAL
PLAN DE EMPRESA

(COMISARIO SEGUROS)

INSCRIPCION EN EL REGISTRO

Programa de Reaseguro
— AUDITORIA EXTERNA ANUAL

— JUNTAS ORDINARIAS
Y EXTRAORDINARIAS

2 & 3 meses

1 mes
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Espanaolas en el Extericr, segun el mismo, siempre
que sea inversion directa en el exterior inferior @
250 millones de pesefas (2.5 millocnes de ddlares
USA), no requieren verificacion previa, salvo in-
versiones en sociedades «holding» o paraisos fis-
cales 0 que superen « cifra anterior, en cuyo CasE
requerirén autorizacion de la Direccidn General
de Transacciones Exteriores del Ministerio de Eco-
nomia y Haciendaq, para efectuar el desembolse
de la inversién prevista,

— Las inversiones y su liquidacién, deberdn ser
declaradas al Registro de Inversiones del Minisierio
de Economia y Hacienda en ios modelos de im-
presos senaladoes por la Resolucion de 21 de Sep-
tiembre de 1992 de la Direccién General de Trans-
acciones Exferiores gue entra en vigor a partir del
1 de Enero de 1993 vy teniendo en cuenta la Cir-
cular 15/1992 de 22 de Julio del Banco de Espafna,
sobre cobros, pagos y transferencias al exierior
de las Entidades registradas.

— Por ofra parte, se debe tener en cuenta la
normativa espancla gue regula los movimientos
de capital con el exteriorn

Ley 40/1979 de 10 de Diciembre.

Real Decreto 1816/19%91 de 20 de Diciembre,
Orden de 27 de Diciembre de 1991.
Resolucion de 7 de Enero de 1992,

— Segun lo Ley de Ordenacion del Seguro Pri-
vado, Arficulo 40, una vez constituida y aceptada
la sociedad de reasegure, se debe inscrikir en el
Registro Especial del Ministerio de Econormia y Ha-
cienda, Direccion General de Seguros.

e [n el pais donde esté situade el domicilio so-
cial:

— Formalizacion de la escritura ante Notario e
inscripcion en el Registro Mercantil.

— Aportar justificante del capital desembolsa-
do.

— Solicitar ia aceptacion del Ministro o Comi-
sario, que tenga entre sus atribuciones la vigilan-
cia de los seguros privados.

— Presentar estatutos.

— Nombre, apellidos, domicilio, residencia, pro-
fasidn, nacionalidad de los administfradores y de
las personas encargadas de la direccidon de la
Impresa.

— Presentacion del plan de empresa ¢ cinco
anoes, en el que se recoja entre ofros: Plan de re-
aseguro, siniestralidad que va a culerr, etc.

— Accionistas (las acciones serdn nominativas
y sindicadas).

Politica comercial
y funcionamiento

Se pueden diferenciar varias etapas de actua-
cion, segun el grado de capitalizacion ce la so-
ciedad y por lo tanto de la capacidad de asumir
y gestionar los riesgos, que serdn abordados en
futuros articulos con el fin de no hacer mas extenso
el presente.

I Conclusion

El auge alcanzado por las denominadas (re)
aseguradoras «cautivas» en los Ultimos ancs, estd
directamente vinculado con la necesidad de dar
respuesta a las demandas empresariales, de ins-
trumentos de financiacién de riesgos mds avan-
zados y soflsticados, que las ayuden a ser mas
eficaces vy eficientes en la consecucidén de sus
fines.

Ceterminados paises han encontrado su ventaja
competitiva para cbitener una nueva fuente de
ingresos, en hacer atractiva la radicacién de este
tipe de sociedades,







