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ANALISIS DE LA RETENCICN IE RIESGOS

1, INTRODUCCION

Hace mucho tiempo, el rey del lejano Pais d& los Peligros se en-
frentd con un problema de gran magnitud. Los campesincs pedian a gritos
su cabeza porque consideraban oue el coste &l riesgo del Reino era
verdaderamente excesivo.

Desesperado, el rey hizo la Ynica cosa sensata gue podia hacer.
Llamb al Mago del Riesgo y a su aprendiz Retencidn y les prequntd:
“Ch, brillantes eruditos de la financiacidén del riesgo, el control
del riesgo y todas esas cosas de la naturaleza de las pérdidas: los
costes de mi priuma de sequro aumentan cada afio. ¢Por qué no asumimos

una parte mayor de nuestro propio riesgo?"

A ello, el gran mago cantestd: "Una magnifica observacidn Majestad.
He analizado vuestra peticidn, y, después de solicitar consejo a mi ojo
clinico, he preguntado un nmero a 20 campesincs diferentes. El prame-
dio de estos 20 nimeros me dice 1la cuantia del riesgo que debe retener
el Reino. Este método ha sido utilizado durante siglos. (Es el mejor sis-

temal".

El rey exclamd: ":Estoy rodeado de asncs? (Fuera ese Magol. Seguro
que debe haber un sistema mejor."

Retencidn exclamd timidamente: "Sefior, he estad asistiendo a la
escuela nocturna de los magos y he obtenido mi graduacién cam Mago de
Administracién de Empresas. Creo haber oido hablar de un sistema mejor
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para elegir nuestros niveles de retencidén. Se trata de wna nueva magia
llamada MODEIAR."™ (*}

Esta historia sirve de ejemplo a una cuestidn a la que se han en-
frentado continuvamente los profesiocnales de la gerencia de riesgos. ¢He-
mos de sequir confiando en nuestra intuicidn y criterics subjetivos, camo
el Mago del Riesgo, o debemos desarrollar y emplear una metodologia mis
cientifica para determinar cudl es el nivel de retencidn de riesgos apro-

piado para nuestra empresa?.

En este nimero estudiareros el tema de la retencidn de riesgos. Exa-
minaremcs los métodos de retencién de riesgos al alcance de nuestro uso;
los factores internos y externos que inciden en la seleccidén de niveles
de retencidn; algunas reglas empiricas que han sido empleadas en el pasa-
do y, por (ltimo, analizaremos algunos modelos desarrollados recientemen-—

te para potenciar, y posiblemente reemplazar, a las reglas usadas tradi-
cionalmente.

(*) En el contextc de la toma de decisiones, modelar debe enternderse co-
mo la técnica de representar procescs reales mediante modelos, con

propbsitos de prediceidn o de andlisis.

2. FACTORES A CONSIDERAR Al: ESTABLECER L10S NIVELES DE RETENCION DE
RIESGOS

Existen miltiples factores que repercuten en el nivel de retencidn
apropiado para una empresa. Estcs pueden ser internos a la propia empre-
sa, tales cano la capacidad financiera, las actitudes de los gerentes ©
propietarios y los costes de oportunidad, o bien pueden ser externos, <o-
mo  las nommativas legales o el coste y la disponibilidad de fimanciacién
ajena.
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Factores Internos

Estos factores nacen de las operaciones de la propia amwpresa, las
actitudes de su direccién y la naturaleza de su negocio. Alguncs de estos

factores internos son:

(a) La consideracién de la capacidad financiera de la empresa para finan-

ciar pérdidas. Ello puede implicar la determinacifén de la cantidaq,
liquidez y movimiento de activos, de forma que la ampresa terxja' segu-
ra la existencia de fondos para hacer frente a las situaciones de
pérdida. Puede implicar, asimismo, la consideracidn de otras obliga-
ciones que pudieran imposibilitar la disponibilidad de dichos forndos.
La mayoria de las reglas y mocdelos tienen en cuenta cuidadosamente la

capacidad financiera.

(b) Converdria tener presentes las actitudes frente al riesgo de los pro—

pietarios y de la direccidn. La sicologia desempefia un inportante pa—
pel en la toma de decisiones sobre la retencidn, cuyo nivel deperde,
en gran medida, del grado de aversién o preferencia al riesgo que
tengan dichas personas en su gestidn empresarial. Por ejemplo, si
basamos nuestra decisidn exclusivamente en la capacidad financiera de
la ampresa pa'ra retener pérdidas, sin considerar las preferencias al
riesgo, y las pérdidas exceden de lo que la direccifn estd dispuesta
a retener, podemos encontrarnos sujetos a la desaprcbacidn de la
empresa (jy posiblemente sin trabajo!). Debido a ello, muchos modelos
incorporan la actitud hacia el riesgo, apenas reconocida por la
mayoria de las reglas empiricas de decisidén. Para medir las actitudes
hacia el riesgo, conviene recabar la opinidén de la direccidn

empresarial y observar sus decisiones anteriores.

(c) Tarbién influird en ruestra decisidn el tipo y calidad de la informa-

cidn disponible sobre siniestros y pérdidas esperadas. Cuanto mejo-
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res sean los datos, con mayor precisibén podrenos predecir las pérdi-
das futuras y mayor confianza tendremcs en nuestra decisidn de reten-—
cidn. Es sumamente importante mantener registros canpletos y exactos

de los siniestros y de las pérdidas posibles, si pretendemcs minimi-

' zar nuestro futuro coste de los riesgos.

Les  costes de oportunidad correspondientes constituyen otro factor a

tener en cuenta. Los ocostes de oportunidad se definen camo: "la mAxi-
ma contribucién que se obtendria del empleo de recurscs limitados
aplicados a un fin determinado" (l). En este caso, el fin detemminado
serian los pagos para pérdidas retenidas y el aumento de gastos. Al
analizar los posibles costes y beneficios derivados de nuestra deci-
sién, hemocs dJde considerarlcos desde el punto de vista global de la
empresa. El mero hecho de gue un incremento en la retencién produzca
ahorro no significa que constituya la mejor decisién. Hemos de anali-
zar qué beneficios hubieran generado estos fordos de haber sido in-
vertidcs en otro concepto dentro de la empresa.

Factores Externos

los factores externos tienen una mayor incidencia en la decisidén fi-

nal de retencidn. Pueden derivarse de cambics sociales, legales o condi-

ciones econdmicas. Alguncs de los principales factores externos son:

(a)

Las condiciones del mercado asegurador. Los gastos de la retencidn

son un canponente del coste global del riesgo, junto a los costes del
seguro. Tanto si el mercado es flexible o rigido, incidird en los
costes-beneficios analizados, determinando un andlisis coste-benefi-
cic a distintos niveles de retencifn incorporando lcs descuentos co-
rrespordientes. Un gerente de riesgos no sblo debe tener presentes
los costes y beneficios actuales, sino los efectos mds intangibles a

largo plazo en un mercado de mayor o menor retencidn.

-4 -
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(f} Un Gltimo factor externo a considerar es la disponibilidad y el coste

de las fuentes ajenas de financiacién. Estas pueden oscilar entre el

coste y wolumen de wna carta de cré&dito irrevocable, 1a relacién
con el hbanco con el que se opera o la disponibilidad d& ayuda para

casos extracrdinarios concedida por el gobierno a bajo coste.

La decisifn relativa al nivel de retencién a elegir se basa general-
mente, en parte, sobre algin tipo de distribucidén de las pérdidas. En tal
caso, habria que asegurarse de incluir todos los costes afladidos de los
distintos niveles de retencidn (por ejemplo, servicios de reclamaciones,
gastcs de defensa) con objeto de poder efectuar un significativo anilisis

coste—beneficio.

3. METODOS DE RETENCION

Para poder establecer adecuadamente 1os niveles de retencién del
riesgo es necesario determinar el significado de retencidn de riesgos.
Bisicamente estamos retenierdo riesgos cuando pagamos directamente pér-

didas con cargo a nuestros propios fondos.

Damos a continuacién una lista de métodos que se amplean para rete—

ner los riesgos:

(a) Cargar pérdidas como gastos corrientes

Este es el método mencs formal y sblo deberia usarse para pérdidas

relativamente pequefias; por ejemplo, pequeflios hurtos en grandes al-

macenes.
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Ademds, las pérdidas deberian reflejar las terdencias de incremen-
tos o reducciones en las sentencias judiciales, gastos de defensa, costes

de reconstruccién y efectos de la inflacidn.

Si nuestros datos sobre las pérdidas son incampletos, podemos estimar
una distribucién de manera subjetiva. En el Apéndice A se representa la
distribucién de la pérdida real y subjetiva utilizada para el ejemplo del

caso ¢ue aparece en una Seccidn posterior.

4.2. Reglas empiricas comimmente utilizadas

Las reglas empiricas pueden definirse camw el conjunto de criterics
de eleccidén basados en la experiencia o en la prlctica, en lugar del co-
nocimiento cientifico, o cualesquiera métodos de estimacidn practiccs

aunque no precisos.

Debido, en parte, a su simplicidad y a su capacidad de adaptacién a
situaciones diferentes, son utilizados en todas las &reas empresariales.
La gerencia de riesgos no es ninguna excepcidén. El siguiente extracto de

un  articulo aparecido en un niero de Business Insurance, contempla bre-

vemente una regla interesante:

Culinto se debe retener?

:Cao puede determinar una campafiia 1o que puede permitirse
camn autosequro?

- 10 -
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Esa es una pregunta que se formula a menudo y que con frecuencia oi-
mos plantear a corredores y asesores. Como es légico, se han venido
utilizando diversos patrones que incluyen, por ejemplo, porcentajes

determinados del Valor Neto contable de una empresa.

Hace poco, llegd a nuestrcs oidos una nueva variacidn scbre este te-
ma ajena a las clasicas reglas empiricas que contemplan la cantidad
de descuentos de prima disponibles, o criterios de "no arriesgue
micho por poco' o wn porcentaje de las ventas o del Valor Neto de la
empresa.

"Imagine que hubiera de retener todo cuanto pudiera hasta el punto de

que se resienta la campafila", recamendaba un asesor de gerencia de

riesgos.

{El umbral del esfuerzo financierol... Esta seria probablemente una

norma de autoseguro, que incitaria a las compafilas a tener una visién
totalmente nueva de las pérdidas que pueden permitirse pagar de su
propic bolsillo.

Algunas de las reglas emwpliricas cominmente utilizadas para determinar

los niveles de retencidén son:

(a) Fondo de maniocbra: Suele utilizarse una cantidad que oscila entre el

13 y el 5% del fondo de manicbra. Este concepto, también denominado
Capital Circulante o Fondo de Rotacién, refleja la liquidez de wna

empresa y su capacidad de hacer frente a las obligaciones corrien-

tes,
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(b) Excedente/beneficios: Otro método empleado consiste en tomar el 1% de

(c)

(a)

{e)

(£)

la suma del excedente obtenido en los afios mds recientes y el prome-
dio de los beneficios, antes de impuestos, de los cinco Altimos afios.
Los beneficios de cada afio habrian de ser actualizados en funcidn de

la inflacién o reflejar las pautas de crecimiento.

Patrimonic propio: Un tercer método empleado es el de tomar 1/10 del

1% del patrimonio propio de la empresa en los afios mAs recientes como
pérdida mixima a retener en cualquier siniestro. Algunos bancos em-

plean wma cifra entre 100 y 200 unidades monetarias por millén de de-

pdsites o pasivos (0,01% a 0,02%).

Beneficios antes de impuestos: Otro método para detemminar el mAximo

por siniestro consiste en tamar el 1% de los beneficics antes de im-

puestos de los cinco ultimos afios.

Ventas: Las ventas se emplean también conmo base de eleccidén. Un cri-
terio, recamendado en el pasado, ha sido emplear 1/10 del 1% de las
ventas como pérdida mixima por siniestro a retener por la empresa.
Habida cuenta de que apenas existe alquna correlacidén entre las ven-
tas y las pérdidas, este método para tamar cualquier decisién ha de
aplicarse ocon sumo cuidado.

Beneficics a los accionistas: Otro método ficilmente camprensible pa-

ra la gerencia es el de tamr el 10% de los beneficics repartidos a
los accionistas. Esta cifra constituye para muchos el "unbral del su-

frimiento financiero".

-12 -
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precisa de los recursos financiercs de gue dispone una eupresa para pagar
las pérdidas y de su deseo de camprometer tales recursos para el pago de
las pérdidas. BEn ese sentido, desconocemos que se haya canprobado sufi-
cientemente la validez de estas reglas si bien, no obstante, son utiliza-

das cawo hipbtesis en alqunos de los modelos desarrollados.

En esta Seccidén carentaremos algunos de los intentos mis recientes
de desarrollar un modelo que determine cudles son las preferencias por el
riesgo de la gerencia y cuiles deben ser los recurscs financiercs dispo-
nibles para el pago de las pérdidas. lLos modelos que camentaremos can-—
prenden: uno que contempla fundamentalmente la capacidad financiera; otro
que oontempla conjuntamente las preferencias por el riesgo y los dojeti-
vos financiercs de una empresa; y, finalmente, otro que contempla bAsica-
mente la actitud hacia el riesgo.

4.3. Modelo de la franguicia global anual éptima

Robert A. Hershbarger, Profesor de la Universidad de Missouri, ha
creado un modelo que trata de determinar el nivel Sptino de franquicia de
una empresa, acorde a su situacidén financiera y al nivel de pérdidas po-

sibles. Su modelo se basa en los tres conceptos siguientes:

En lugar de una franquicia por siniestrc se emplea una frangquicia
global anual.

Se incorpora al modelo el potencial financiero de la empresa medido
a través de su capacidad de generar cash flow(*)

(*) Se entiende por cash-flow los recursce financiercs generadcs por la

empresa durante el transcurso de wn periodo de tiempo.

- 14 -
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* Se amplea wna franquicia de carécter "flotante" que se modificara en
cada periodo a medida que varie también la capacidad financiera de
la empresa.

La norma gperativa del modelo (ver figura 1 y el Apéndice B) estriba
en "escoger la franguicia que maximice la diferencia entre el ahorro de
prima vy los costes derivados de la asuncidn de las pérdidas, siampre que
la framuicia elegida o exceda de la capacidad financiera total de la
ampresa para absorber las pérdidas esperadas" (2). La hipbtesis principal
establecida por el modelo supone la existencia de una nica pdliza de se-

guro que:

{a) Cubre todos los riesgos normalmente considerados asegurables.
{b) Proporciona una franquicia global para todcs los riesgos.
(c) Permite la "variabilidad" de la framguicia.

la idea de utilizar la capacidad total financiera de uwna empresa caw
base para la decisidén de la retencidn estd muy generalizada. Sin embargo,
el modelo de Hershbarger difiere de otros en la cantidad de informacidn
necesaria para determinar la capacidad financiera. Para aplicar el modelo
debe tenerse acceso a tn gran volumen de informacién contable y financie-
ra. Una vez obtenida, el uso del nodelo resulta relativamente ficil en

camparacién con otros.

El empleo del modelo de Hershbarger conlleva un proceso de 6 pasos
consecutivos. El primero consiste en determinar el intervalc de frargui-
cia deseable. Este intervalo determinard aguella situacidén en la cual el
ahorro de prima, a un determinado nivel de framguicia, es igual o supe—
rior al gasto total de retencidn correspondiente a ese nivel de framgui-~
cia. En la figura 2 el nivel de framquicia deseable viene determinado por
el intervalc cerrado (A,B) que canprende los distintos niveles de fran-
quicia para los cuales se produce un ahorro de prima {(curva 00')igual o
superior al gasto total de la retencidén (curva RR').

- 15 -
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FIGURA 1

MCDELO DE FRANDUICIA GLOBAL, ANUAL OPTIMA

CF, * = B t+FNCEt+FFDt+CNGRt

CF, = Capacidad financiera para el periodo t.

BC, = Efectivo en caja al camienzo del periodo t.

FNCC, = Flujos netos cgperativos de caja para el periodo t.

FFD, = Flujos financierce discrecionales para el periodo t.

@GR, = Gasto neto de la gerencia de riesgos para el periodo
t.

Ver en el Apéndice B la composicion de cada elemento relacionado ante-
riormente.

- 16 -
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FIGURA 2

AHORRO DE PRIMA, GASTO TOTAL DE RETENCICH Y FRANQUICIN OPTIMA
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El sequndo paso es determinar la franguicia &ptima en base al ahorro
de prima y al gasto total de retencidn exclusivamente; es decir, sin te-
ner en cuenta la capacidad financiera de la ampresa. Para ello, es nece-
sario determinar en qué punto es maxima la diferencia entre el ahorro de
prima y el gasto total de retencidn. En la Figura 2, dicho punto se en-

cuentra en OF.

A continuacién, hemos de determinar el conjunto de niveles de fran-
quicia factible, dada la capacidad financiera de la empresa (CF.) v la
franquicia d&ptima (punto OF). En la Figura 3 estos niveles se encuentran
entre el punto A y el punto de franquicia &ptima (OF).

Notese que en la figura 3 se introduce el concepto de gasto neto de
la gerencia de riesgos, el cual se determina mediante la suma del dasto
total de retencién y la prima de sequro. Graficamente, ello supone un
desplazamientco hacia arriba de la curva RR' en la figura 2, en ua cuwan-
tia eguivalente a la prima de seguro, cuya representacidn queda recogida
por la curva GG'. Lbgicamente, el nivel de franguicia factible gueda can-
prendido entre los puntos A y OF, teniemdo en cuenta que, en dicho inter-
valo, el ahorro de prima se hace maximo y el gasto neto de la gerencia de

riesgos es decreciente hasta encontrar un minimo.

En cuarto lugar, la capacidad financiera de la empresa (CFt) debe
contrastarse oon cada nivel de framguicia factible. Estos puntos aparecen
representados en la Figura 4 mediante la linea CFCF'. Camo se menciond
anteriormente, la dificultad de este paso procede de la recogida de los

datos necesarios.

El quinto paso consiste en determinar los costes de cportunidad en
que se incurre. Esto sblo seri necesario si la franquicia éptima se ve
realimente forzada por la limitacién impuesta por la capacidad financiera
de la empresa. Ello conlleva a la camparacién del gasto neto de la geren—

cia de riesgos asociado al nivel de la franquicia &ptima forzada.

- 18 -
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FIGURA 3
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Observando la figura 4, el coste de oportunidad vendria dado por la

diferencia existente entre las situaciones representadas por GF y GO.

La franmquicia éptima que se deduce de este modelo debe ser la &ptima
para el conjunto de todos los ramos. Por decirlo de otro modo, representa
la cantidad total de retencidn que la campafiia es capaz de manejar. Hay
que tener presente gue este modelo no tiene directamente en cuenta las
actitudes o preferencias hacia el riesgo. Por consiguiente, todos los re—
sultadcs obtenidos han dJde considerarse conjuntamente con las actitudes

hacia el riesgo manifestadas por la direccién de la empresa.

4.4. Modelo de retencidn global maxima

Roger Formisano, Profesor de la Universidad de Wisconsin, ha desa-
rrolladc un modelo que pretende determinar, para las empresas con animo

de lucro, el nivel de retencidn global, considerando:

{a) El entorno de la gerencia de riesgos de la empresa,
(b) Las relaciones existentes entre las decisiones de la gerencia d&e

riesgos y los objetivos glcbales de la empresa.

En otras palabras, el nodelo de Formisano trata de determinar la ma-
yor cantidad de retencifn que puede asumir la empresa, sin alterar sus
objetivos gperacionales.

- 20 -




gereqcia,
e riesgos

FIGURA 4

FRANDUICIA OPTIMA FORZADA POR LA CURVA DE CAPACIDAD FINANCIERA
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gereé\cio

e riesgos

los conceptos e hipbdtesis que coontiene este modelo parecen
apropiados para la decisién de la retencién. Sin embargo, la solucibdn
del modelo puede resultar dificil para quien no esté muy versado en téc-

nicas cuantitativas o no posea facil acceso a un ordenador.

La mayoria de las variables utilizadas en el nodelo (ver Figura 5)
parecen fAciles de estimar u obtener. Tres de ellas, t (tipo impositivo
fiscal), V (Valor Netc contable al canienzo del periodo), e i (coste del
dinero para la empresa), pueden obtenerse a través de la propia informa-
cidén interna d& la empresa. Las otras, F (cash flow neto después de im-
puestos) y L (pérdidas totales por riesgo purc para la campafiia), pueden
obtenerse eampleando las distribuciones & probabilidad de las pérdidas
histbéricas y de los registros de cash flow. Por otra parte, g {tasa de
crecimiento presupuestado) podria cbtenerse de los directivos de la em-—
presa y © (porcentaje del Valor Neto contable que la empresa estd dis-
puesta a arriesgar para la retencidn de riesgcs purcs) debe obtenerse a
partir de las opiniones de la direccidn empresarial, o basarse en

anteriores decisiones de ésta.

La variable que presenta normalmente el mayor problema es S (R) ©
funcidbn de ahorro de prima. Para obtenerla hemos de hablar con corre-
dores y/o suscriptores de sequros, muchos de los cuales no estin dis-
puestos a divulgar esta informacidn. Ademds, la prima o tasa de descuen-
tos disponibles a distintos niveles de retencién global generalmente se
basan (nica y exclusivamente en sequros patrimoniales o de accidentes. El
modelo requiere, sin embargo, descuentos disponibles en todos los ra-
mos. No cabe duda, de gue esta situacidn cambiard a medida que se dis-
ponga mas facilmente de pdlizas de cobertura total (todo riesgo) dentro
del mercado de seguros.

- 22 -
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FIGURA 5

MODELO DE RETENCION GLOBAL MAXIMA DE FORMISANO

Objetivo: Maximizar R
Con sujecién a:
(1) P { F+(l—t)[s (R)] +[s (R)] i - (1-t) min.(L,R)2V.g ¥ 2> 1-
(2) P l (1-t) min. (L,R) ¢ e.v}>/ 1-
{3) R2 ©
donde:
= Probabilidad estadistica.

= Variable de distribucidn de probabilidades del cash flow neto

después de impuestos.

L = Variable de distribucién de probabilidades de las pérdidas to-
tales por riesgo puro.

%, (3 = Niveles de probabilidad seleccisnados.

t = Tipo impositivo fiscal.

S {R) = Funcidén de ahorro & prima cque relaciona el ahorro
generado por cada unidad de retencidn aceptada.

R = Nivel de retencidn (variable a decidir).

v = Valor neto contable al camienzo del periodo.

i = Coste del dineroc para la empresa (coste de opartunidad).

o = Tasa de crecimiento presupuestado (por ejemplo, en cash flow,

después de impuestos, caw porcentaje del Valor Neto Contable).
8 = Porcentaje del Valor Neto contable que la empresa estd

dispuesta a "arriesgar" en retencién de riesgos puros.
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Para determinar c¢ual es la CAS de una empresa, Cozzolino sugiere se

tengan en consideracidn:

{a) Las reglas tradicionales de caricter empirico.

(b) Las opiniones de la Direccibn empresarial.

(c) Las decisiones anteriocres de la gerencia de riesgos.

Una vez determinada la CAS, deben identificarse los distintos ries-
gos. El método de Cozzolino analiza toda clase de riesgos e indica cuil
es la accifn bptima para cada uno (retencibn campleta, retencién parcial
o transferencia total mediante un seguro). Para ello, es necesario deter-
minar la CAS de la empresa y evaluar después distintos niveles de reten-

cibn, cuyos costes se conocen, para elegir el mejor.
Por mejor nivel, entendemos aquél que minimiza la sum de:

{a) Coste ajustado de los riesgos retenidos (CAR).
{b) Primas para riesgos transferidos.
(c) Gastos de control de pérdidas (prevencién y proteccidn)}.

(d) Gastos administrativos de la gerencia de riesgos.

Con objeto de determinar el CAR a distintos niveles de retencidn,
Cozzolino ha creado varias hojas de trabajo que nos permiten desarro-
llar los calculos paso a paso. Se han incluido en el Apéndice C. Con es-
tas hojas (y las instrucciones alternativas para ordenador y calculado-
ra) resulta posible comparar los resultados a distintos niveles de
retencién y diversos grados de aversién al riesgo. Para elloc se estable—
cen las curvas de "Perfil del Riesgo" que aparecen en la Figuwa 6, y cu-

yas propiedades vienen enunciadas en la Figura 7.
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FIGURA 7

PROPIEDADES DE LA QURVA DE PERFIL DEL RIESGO

La aversidn al riesgo se puede medir por el valor inverso de la Capa-
cidad de Autoseguro (en millones de u.m.) que es capaz de retener un

gerente de riesgo ante una pérdida promable.

la curva canienza siempre, para un nivel de Aversién al Riesgo r=0,

con un valor igual a la Pérdida Esperada {PE).

Aurenta siempre a medida gue aumenta r (es creciente).

Si la compafiia de seguros parte del mismo conjunto de posibles pérdi-
das y probabilidades, cobrari mds que PE en la prima de su cobertura.
Si el Nivel de Aversidn al Riesgo (r) es suficientemente elevado, se

deberi adquirir el seguro.

El Beneficio de Transferencia del Riesgo (BTR) es la diferencia entre
el (AR vy la prima:

BTR = CAR - Prim

La curva crece hasta el valor maximo posible del importe de la pérdi-
da.
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retencién parcial y transferencia total) y, en base a ésto, selec-
cionamos las franquicias gue minimizan el CAR (Coste ajustado del
riesgo)}.

Para responabilidad civil general, tomardo cawo base unas pérdidas
anuales previstas de 89.069,43 u.m. y el nivel dado de aversifn al
riesgo de la aunpresa, determinamos que el actual programa de fran-
quicia minima resultaba éptimo, camw se indica en la Figura 10. Fn el
intervalo aceptable de retencidn del riesgo, el actual programa posee
el CAR ( o coste del riesgo) mis bajo en el rango de aversién al
riesgo especificado. Si rnuwestro r (aversidn al riesgo) fuera cero,
guedariamos en descubierto y retendriamos todo nuestro riesgo de res-
ponsabilidad civil general, al que corresporderia el CAR mis bajo.

Esto denota que el lugar clawe para canparar las alternativas del
coste ajustado del riesgo se encuentra en el ramge de aversidn al
riesqo adecuado. En la Figura 11 vemos que con una retencién global
maxima de pérdidas por importe de 500.000 u.m. para accidentes de
trabajo, se obtendria una mas favorable situacidén respecto del pro-

grama actual de retencion plena.

4.7. Otros modelos

Ademds de los tres modelos gue hemos analizado, s¢ han desarrollado
otros muchos. Duvall y Allen crearon uno que obtiene la franquicia &ptima
minimizando el coste total de la decisidén. Muchos modelos incorporan en
la decisién de retencidn la teoria de la utilidad o las preferencias por
el riesgo (modelos de Gould y Pashigian y el de Schkade y Meneff). El mo-
delo de George Head utiliza el seguro de bienes cono una restriccifn para
absorber las pérdidas resultantes de framguicias elegidas.
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FIGURA 10

RESULTADQS DEL CAR PARA RESPONSABILIDAD CIVIL GENERAL
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FIGURA 11

RESULTADOS DEL CAR PARA ACCIDENTES DE TRABAJQ
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Cummins empled el modelo de Valoracién de Activos de Capital para
encontrar la cantidad dptima de retencién proporcional, la seleccitn de
franquicias globales y la opcidn de pdlizas de reserva. Cummins desarro-
116 también con Friefelder un modelo gue utiliza el analisis fraccionado
de la distribucién de pérdidas cawo base para las decisiones de antosegu-
ro y framquicia.

La mayoria de los principales vendedores de sistemas de infommacidn
para la gerencia de riesgos, tales como las mAs importantes firmas de
corredores y asesores independientes, poseen asimismo capacidad para es-
tablecer directrices orientadas a las decisiones sobre retencitn del
riesgo. En general, estos modelos incorporan algin aspecto adicional o
son una variante de cualquiera de los detalladcs anteriormente. Para el
estudio de estos modelos, puede acudirse a la referencia bibliogréfica
del Apéndice E.

4.8. Uso de resultados

Hasta ahora hemos caventado:

Factores internos y externos que afectan a las decisiones sobre re-

tencidn.
* Métodos de retencidn ampleados caminmente.
Reglas tradicionales de caracter empirico.

* Modelos recientes que han sido creados para ayudar a determinar ni-

veles de retencidn apropiados.
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informado que posea un historial de ser “afortunado" o generalmente acer-
tado. Sus criteriocs pueden proporcionar una visién de las condiciones del
mercado, los cambios reguladores y los dbjetivos variables de la amresa.
La mayoria de los modelcs no tienen en cuenta los factores externos. Por
consiguiente, tendriamos que contrastar todas la fuentes de informacidn

gue estén a nuestro alcance antes de taomar wna decisidn.

Todo lo dicho hasta ahora no significa que hayamos de excluir los
modelos © la adopeidn de reglas empiricas; mds bien, deberiamos utilizar-
los camo directrices para generar ideas y discusiones. Cano en el caso
del modelo de Formisano, pueden ofrecerncs algin tipo de techo que sblo
se superaria en situaciones poco habituales y con razones muy fundadas. O
pueden utilizarse para establecer algunas cifras preliminares que sirvan
de base de discusidén y acuerdo para un proceso de toma de decisiones co-

lectivas.

La cuestién principal es que no debemos tomar los resultados de
nuestro modelo camo una verdad absoluta. Hemos de evitar la tentacidn de
utilizarlos porque se entienden oon mayor facilidad, al ser cuantitati-
vos. Por el contrario, hemos de emplearlos basicamente camo guias, lo que

son en realidad.

5. RESUMEN

De wvuelta al Pais de los Peligros, encontramos a wn nuevo Mago del
Riesgo -RETENCION- que estd aplicando los modelos que ha aprendido, a los
problemas de financiacién de los riesgos del Reino. Gracias a la expe-

riencia, sus decisiones serfn mas sblidas y ldgicas.
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Unas palabras de advertencia a RETENCION ..., los modelos no son
perfectos y su validez ha sido demostrada empiricamente por pocos estu-
dios, si es que se ha llevado a cabo alguno. Si no desea terminar cano el
viejo Mago, deberia seguir trabajando en la elaboracién de modelcs mejo-
res y mAs apropiados sobre los que tasar sus decisiones de gerencia de

riesgos.
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