
FINANCIACION Y SEGURO 

CUESTIONES TEORICAS 
DE RETENCION DE RIESGOS 

J ,  

Los cosres de oporrunidad de 
los riesgos, las dificulrades 
externas a la empresa, como la  
imposibilidad de enconrrar en e l  
mercado de seguros las 
coberturas adecuadas, y otros 
facrores, obligan, cada vez más, 
a un análisis má.7 profundo de 
la retención de riesgos en 
la empresa. 

La retención o asunción 
financiera, roral o parcial, de  
determinadas pérdidas requiere 
de un método de análisis en e l  
que basar, con criterios objerivos, 
un proceso racional de decisión. 
Con frecuencia, en esta idea, 
algunos de los problemas 
planteados por  la  rerención 
pueden solvenrarse a rravés de 
la experiencia adquirida y el 
rraramienro apropiado que 
posibilíre una adecuada 
predicción. 

En sentido general, a empresa se enfrenta a unos 
riesgos de naturaleza aleatoria que afectan n su 
patrimonio y a su actividad y cuya manifestación 
origina unos perjuicios económicos El riesgo en 
a empresa es pues una característica inherente, 
que exige del empresario adoptar un proceso de 
decisión a enfrentarse a reconocimiento de sus 
riesgos 

Dentro de los riesgos que afectan al patrimonio, 
se encuentran los denominados riesgos esráricos, 
cuya ocurrencia supone una reducción o pérdida 
del patrimonio materia o humano de la empresa. 
En segundo término, o s  riesgos de la actividad 
empresarial son los denominados riesgos dinámi- 
cos, qiie se derivan de actuaciones especulativas 
relacionadas con el entorno y estratega empresa- 
r ia  condicionando la posición financiera de a em- 
presa 

E tratamiento de los riesgos puros o estáticos ba- 
sados en e desarrollo de la teoría del riesgo ocu- 
pa,  fundamentalmente, una de las parcelas impor- 
tantes de a Gerencia de Riesgos, atendiendo al 
objetivo de a conservación de los activos de la 
empresa procurando economizar .los costes. 

Desde esta perspectiva de la Gerencia de Ries- 
gos, usualmente suele definirse como coste del 
riesgo a la suma de los importes de los factores 
siguientes 

Pérdidas retenidas 

Primas de seguros 



Gastos de amortizacióri y irianteniii?ierito de 
o s  sistemas de p r e v ~ r i c i i r  y protecr~ón ir 
corporados al patrimonio. 

Gastos de admiriistracón del prograiria de g e  ELEMENTOS DE LA RETENCION 
rencia de riesgos 

Con carácter general, a manifestación de un ries- 
Partciiarizando en a s  coniporientes aliididas, se 

go va asociada a una perdida siisceptble de ser 
observa cómo distintas actitudes posibles frente valorada económicamente De esta forma, e cori- 
al riesgo pueden legar a afectar, de forriia dife- 

cepto de riesgo contiene dos elenlentos ali:ato 
rente, a la resultante final del coste d e  riesgo. 

rios 

En este sentido, por ejerriplo, la irriplantacióri de 
medidas de prevenciór? y sistemas de protección 
deben prevenir o limitar lo ocurrencia de perdidas 
y minorar a ciiantía econóniica de as  mismas, 
reduciendo el nivel de pérdidas esperada De for- 
ma análoga, la implantación de estos sistemas y 
ia participación en la cohertiira de los segiiros de 
la empresa deben conducir a una reducción de 
a s  primas de los segiiros contratados 

Una reforma cuantitativa de lo anterior se encuen- 
tra en e iriforrne sobre e coste del riesgo, que 
viene publicando a Risk & Insurance Management 
Society lRlMSi a través de las encuestas real ira^ 
das entre sus empresas mienlbros de Estados Uni 
dos. Según los datos disponibles, en el período 
de ciiatro años que va de 1978 a 1982, el cos 
te promedio del riesgo de estas empresas ha ido 
paulatinamente decreciendo, pasando dicho c o s ~  
te,  expresado en % de los ingresos, del 0 .58% 
al 0 .48% respectivamente. Dentro de esta ten- 
dencia, la reducción significativa de esta evolu- 
ción se debe al porcentaje de coste representati- 
vo de las primas de seguro y pérdidas retenidas, 
manteniéndose en porcentajes estables los costes 
relativos a los gastos de administración y de con- 
trol o reducción del riesgo por medio de sistemas 
de protección. 

E objetivo principal del tratamiento de los riesgos 
sugiere un proceso de decisión abierto a a s  al- 
ternativas que se ofrecen a a empresa para redu- 
cir la peligrosidad y coste de los riesgos. Dentro 
de este ámbito, la retención de riesgos se confi- 
gura como el proceso de verificaciór y cuantifica- 
ción de los riesgos y de las posibilidades de trans- 
ferencia, que conlleve a la adopción de medidas 
de un menor coste económico para la empresa. 
Consustancial al objetivo de la retención será, por 
tanto, la reducción paulatina y a largo plazo del 
coste de los riesgos de la empresa 

- Probabilidad de que ocurra uri determinado su- 
ceso diirante un período de tiempo ifrecuen- 
cial 

Cuantía económica asociada a a ociirrenca de1 
suceso i intensdadi 

La conjunción de ambos elementos caracterzan 
el riesgo en virtud de sil tamaño o cuan t f cacón  
económica de las perdidas esperadas Acorde a 
a magnitud del riesgo y la necesaria cobertura 
financiera para soportar tales pérdidas, a empre- 
sa debe optar por la transferencia a terceros. a 
retención íntegra o a una combinación niixta de 
ambas, qiie suponga un menor coste del riesgo 
para la emprlsa 

Principalrnentn por tanto, dos son los elernentos 
fundamentales que caracterizan el proceso de re- 
tención. 

Magntrud del rtesgo, como base para las alter 
nativas de 

Retención integra o asunción plena del  res^ 

90 

Retención parcial del riesgo por medio del 
autoseguro o participación en los seguros 
contratados 

Retención nula o transferencia total a ter- 
ceros por medio del seguro o entidades 
cautivas 

- Capacidad financiera y predisposición a a asun- 
ción de los riesgos retenidos por la empresa 
para afrontar las pérdidas. 

En síntesis, estos dos elementos configuran lo 
que se viene a llamar proceso de retención pla- 
nificado, el cual debe caracterizarse por: d e n t f -  
car y clasificar los riesgos acorde a su tamaño. 



iritrodiic~r fórni~ilas aartcipativas buscando e e t l i i i ~  
Ibrio necesario entre a retención asiimida v el al- 
cance de la cobertiira y coste de los segilros V, 

finalmente, disponer de un fondo para las p6rdl- 
das retenidas y auroasegiiradas que posibi l i t~ la 
xiecunda cobertura financiera para el restableci- 
ni i rnto de  a actividad normal con el menor re- 
traso posible 

METODO DE LA RETENCION 

Corrio se tia rnenconado, la magnitud d e  riesgo, 
silleta a a restricc~ón irnnuesla por la capacidad 
financiera de la empresa para asumir los riesgos 
retenidos, constituye el eje fundamental para lle- 
va i  a cabo un proceso de retención plenamente 
planificado 

La determinación de la magnitird del riesgo nos 
introrluce en el campo de la asegurabilidad de iin 
riesgo, caracterizado por los criterios sigiientes. 

Aleatoriedad de la ocurrencia de pérdidas 

Frecuencia de ociirrenca de pérdidas 

+ ifl v variarira 02 ( f l .  De otra parte, la ciianlía 
de pnrdidas se caracteriza por una dislribución 
continiia de prohabilidad con media r< ( c l  Y va- 
rianza o2 / c /  [La conjunción de ambas distribu- 
ciones determitia la cuantía acumulada de as  pér- 
didas esperadas, caracterirada por la media y va- 
rianra siqiiientes 

p M )  = plfl @¡c) 

1 = f i i 07( f i  l+lc1l2 

A partir di: diclios par;imelros, la estimación de 
la ciiaritia de las pérdidas esperadas suele esla- 
hlecerse considerarldo uri rnargen de variabiidad 
en f ~ i n c i i n  di: un nivel de probabilidad prevtamen- 
l e  I~ jadn  Con freciiericia, este rnarqen se tradirce 
en i in rii!iltiplo de la desviación típica lraiz cua- 
drada de In varianzai ralciilado de acuerdo al ni- 
vel de confianza qiie se estahlezr:a. 

Este a n ~ l i s ~ ,  aplicado a cada i ~ n o  de los riesgos 
de la empresa, debe permitir la clasificación por 
categorías de riesqos qiie sirva de base a las al- 
tern;itivas de reiencióri Corno es lógico. la reten- 
ción debe establecerse de forrna diferente según 
sea la categoría del riesgo. De cara a la rcten- 
r ó n ,  la catalogación de un r'esgo debe contem- 
plar la dinámica de pt'rdidas retenidas motivada 
por la variabilidad o grado de dispersión que ca- 
racteriza al tarnaño del riesgo 

En ese sentido, caben forinular, con carácter qe- 
neral y desde la perspectiva piira del análisis del 

Ci~antía media de pérdidas por ocurrencia 
riesqo, las siQiiientes tendencias de retención de 

Cuaritia aciimulada de pérdidas esperadas 

Pérdida máxima posible 

Pred~cción adeciiada de las pérdidas y siificien- 
le  niimero de oblelos expuestos al riesgo 

En la teoría del riesgo, el numero de las pérdi- 
das y a cuantía de las mismas son variables alea- 
torias, a partir de las cuales puede obtenerse el 
cúmulo de pérdidas esperadas por periodo de 
tiempo. 

En ocasiones, ambas variables responden a dis- 
tribuciones teóricas de probabilidad. No obstante, 
con carácter general se puede establecer el ta- 
maño del riesgo como función de los parámetros 
que caracterizan las distribuciones del número de 
pérdidas y de la cuantía de pérdidas por ocurren- 
cia. Asi, el número de pérdidas responde a una 
distribución discreta de probabiltdad con media 

riesgos 

-- lJna frecuencia alta de pérdidas y desvtñciones 
relativamente I~alas en el núrnerc de pérdidas 
y cuantia de las mismas, conduce a fluctua- 
ciones relativamente pequeñas en la cuantía 
acumulada de las perdidas zsperadas En este 
caso, la reducida variabilidao del riesqo con- 
tribuirá a una tendencia proclive a ia asunción 
mayoritaria o retención íntegra a medida 'que 
is rnaq,~i f i rd del rJesgo sea menor o más ase- 
quible a la capacidad financiera de la empresa 

Una frecuencia baja de pérdidas y desviacio- 
nes relativamente altas en el número de pér- 
didas y cuantia de las mismas, conduce a fluc- 
tiuaciones relativamente grandes en la cuantía 
acumulada de las pérdidas esperadas, inclinan- 
do la decisión hacia la transferencia del riesgo 
de elevada magnitud y retención parcial, acor- 



Coesriones reór~cas de reic?nción (le riesgos 

de a la capacidad firiaricera y a rriagrlr i~d del 
riesgo 

En coriseciiencia, piierie decirse cliir \a dispersión 
del riesgo constituye iin cemento di?csnrio para 
a s  alternativas de retencóri ya que, según sea 
a medida de a dispersión, se podrá aftrrnar a 
niayor o menor represcntatividad dc la ciiaritía 
acumulada de las pérdidas esperadas I a medida 
de a dispersión viene dada por a desviación  ti^ 
pica, o por el caeficiente de variación. defri ido 
como el cociente entre la desviacióii ripica y la 
rncdia Es decir, 

Lógicamente, cuanto menor sea este coeficiente, 
menores serán las desviaciones predecibles res- 
pecto a la cuantia acumiiada de a s  pkrdidas es- 
peradas 

Verificación 

Seleccionados aquellos riesgos qiie. por sus ca- 
racteristicas o por la imposibilidad de transferirlos, 
sean objeto de una retención integra, el análisis 
peculiar de la retención se centra en aquellos r i e s~  
gos transferibles en o s  que es posible establecer 
una retención parcia. En este caso  la empresa 
necesita de una facultad instrumental para gra- 
duar las alternativas de retención y perfilar a re- 
percusión derivada de Ins dislnt,os nksi:l,es rnanc- 
lados por a retención. 

Prescindiendo de otras formas de retención que 
introduce la contratación de seguros, tales como 
la insuficiencia del valor asegurado, depreciaco- 
nes y obsolescenca de bienes, I imitacio~es de co- 
bertura, etc , la forma de retención activa más 
directa se refiere a a asunción de una parte del 
riesgo, vía franquicia o participaciones similares 

La franquicia. va sea una cantidad fila o un por- 
centaje de la pérdida, se tradiire siempre en la 
asunción, por la empresa, de una fracción fija o 
variable de a cuantía de cada pérdida que ocu- 
rra De esta forma, la cuantia acumulada de las 
pérdidas transferidas se ve reducida eri e importe 
asumido por la empresa Al respecto, una fran- 
quicia de carácter proporcional a a pérdida supo- 
ne establecer una retención equivalente a la pro- 

porción fijada Por el contrario, a introdiicción 
de uria franquicia de cuaritía !m) ,  de forma que 
a empresa asuma las pérdidas inferiores a dicha 
ciiantía y el importe de la iranqircia de a~/uellas 
pérdidas guaes  o superiores a ésta, supone iina 
retención no proporciona a a ciiaritia acumuaiia 
de a s  pérdidas esperadas 

El examen de esta proposición puede verse rria 
nejando indistintamente el efecto que se prodiice 
sobre la retención o a transferencia En ese sen- 
tido, a fijación de tina franqi~icia de c~~an t i a  in i l  
de las características comentadas. supone transfe- 
rir aquellas ~érd idas ciiya probabilidad de oci i r ren~ 
cia sea 1-Fiml, siendo. por tanto, e valor espe~ 
rado d e  nijmero de perdidas transferidas 

en donde 

p í f l  es el valor esperado del riurnero total de 
pérdidas, y 

Fim), la probabilidad de ocurrencia de oerdidas 
dc cuantía igual o interior al rnporte rn 

Por otra parte, la cuantia meiiia por ociirrc!nc:ia 
de las pérdidas transferidns es 

la cual, a sil ver, respecto del total del niimrro 
de pérdidas trarisferdas que exceden de a fran- 
quicia, será 

resultando que el valor esperado de a cuantia 
acumulada de las pérdidas transferidas es 

r o n  una varianra. conforme a la expresión ya in 
dicada anteriormente, de 



Dividiendo el valor esperado de  a s  pPrddas t r a n s ~  
feridas por e valor esperado de las pérdidas t o ~  
tales, resulta la s i g ~ ~ i e n t e  frai:cÓn de riesgo traris- 
fer ido. 

eq~ i i vn len te .  por tanto. a la fracción corres pon^ 

alenle a a r ed i i c c6n  que experimenta a cuantía 
media de  a s  pé rdd i i s  por ocurrer ica A o s  efec- 
tos de una rnayor s~rnpl i f icación se considera e l  
r n s n i o  rnargeri de variabilidad, ya comentacio. n i  
plícito en  o s  :ironii:dic>s del cor ier i te  anterior 

n i o d e «  de  f r a n q i i c a  óptryia de Hershbarger 1 ' 1 .  
e ~n te rva lo  de f r a n o i ~ c a  deseable corresponderá 
a a intersección de O S  niveles de retención y 
ahorro de prima de segi iro (gráf ico A!, en el q i ie  
a frariqiiii:ia optinia ser3 la que corresponda al 
n ~ v a  donde e ahorro de pr imas es r r i áxmo  y el 
qasto i ie  retf:ncón r r i inmo,  res/?ectvamente.  

Corrio SP ha mencionad» tanto el nivel de reten- 
ción r:omn i:I i i e  ahorro de pr ima pi ieden estimar- 
se con  cierta aprnxiniación a truvPs de a frac- 
c 6 n  d e  riesgo re tendo  y transferido En la p r á r ~  
t c a .  no  ohsiante.  e grado de  sensibil idad de  o s  
segiiros (para estat~ lecer  dcsci ientos de  nrinrü a 
consec i ienca  de las f r a n q ~ i c < a s  será ( i s t n t o   de^ 
b ido a a mayor fiabilidad de  sus esl 'maciones,  
resl i l tando ciertas r ~ s t r ~ ( : ~ i « n e s  l an5l iss teórico 
de la emprcsti ,  n o  por eso ~ iesech i ib le ,  v al q i ie  
cahi. rf:r:r>nocer (?l e lerncnto r icceiar io de contras- 
ti: v v r~ f i < : : i c~ón  

D e  forrria ar iboqa,  I;i fracción correspondiente al 
riesgo re ten~do  cs  

f l F )p ic m! dFlc! l  
- 

+lfi,f;c dF!cl 

/p c r i i i c !  j m c dFic! + m l l  - Firr i l l  
- - 

,/: c dFir1 

/p"c ( i ~ l r !  + ri i l l  F i m l l  
- - - 

),"e dFlc!  

Reducción 

La a d o r ~ c ó n  i ie  riorrnas di: preveri<:<iri y sistemas 
de pro!f:cclóri sobre el patrimlorlio sor1 aspectos 
sic]nific;it~v»s del tratanilerito de los r e ~ g o s .  Ce r -  
Idrnente, tales s s t ~ r r i a s  pi iederi  r cd i i c r  su coste,  
tanto si sc corisigiie evitar perdidas corno i i r r ino-  
rar a s  cnriseciien<:ias, atiem;is di: ai1mi:ritar a se- 
 dad y c i r a  unr tanto.  a ca ldad  de los 
ricsqos i i c  a crn[ iresi i  

A l  rcspec t r ,  er i  el terreno di: la seguridad patri- 
rnon:al, ririri i ie c i  m i s  ase(1~11hle ,i(aloril~ la i c f i c i l~  
a l o rr1rd1os d r  prc~teccióri ,  m i ~ c t i o s  de o s  
csl i idios re,iliraiios den i~ ics t ra r i  que e nivel de 
~ e r d d a s  potPr7cales i:s rnüyor a r r i c i ida  que e x s -  
te i in  halo n v r  rie p ro tcccór i  f a h e  D e  esta to r -  
rria. r;izonaridn err i r ) i r farr~ente i:n los terminos del 
gr,if~co B p i i e d ~  reconocerse n las riiodidas de 

1 !jegiin Se compriieba, qiie p i o tecch r i  i i n  e f n c t i ~  i r ioor tan te  di: r ed i i c cón  di.1 
Es decir, a f raccór i  complementaria del riesgo ,,,,,,,, 

, , . . , , . , 
transferido q ~ i a l m e r i t e .  y seqiÍn si: dedi ice de o 
anterior, el grado de re tencon i r !  denende del t a  Desde la 6n t i :a  de li i retención i ie  riesgos. el 
mano  de la pérdida, va rando  de unos riesgos a ~ ~ I I ' I s  c o s l e ~ b e ~ e f i c ~ o  di: la se:liirdati rio p i i ed r  

otros, según sea el t ~ p o  de distr ibución de a s  ~ l a r i t ea rse  en t e r l i n o s  de coste d e  riesgo ;i cor- 

ci iant ias de a s  perdidas !(I plazo. ya q i ie  o s  heni:fi i:~os de a nve rs16n  eri 
seg i i rdad  sur>erari en e ! emn»  a las redi ic í ;ones 

Desde la PersPCctlva de a Gerencia de Riesgos. de p r e c ~ o  de 10s S P Q O ~ O S  Sobre esta base, as- 
el an,iIs~s coste-beneficio de la retención r n c d t a n ~  
te f r a n o u c a .  suele Irasladarse a a determinación 
de u n  n'vel de franquicia aparelado a una vcn-  

G i ' r 0 , i i o  r i ~  P ~ e i u o i  V01i~rii.n 1 N,>-cro 4. prmrr  
fala económica para a empresa Como pos t i i a  el : r # r ~ > e \ * ~ e  1386 



Cuesiiones teóricas de retención de riesgos - 
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FINANCIACION Y SEGURO 

pecto destacable de la seguridad es el horizonte 
a largo plazo. En ese sentido, la evaluación de 
a seguridad debe plantearse enfrentando los dis- 
tintos costes de la protección a a rnagnitiid del 
riesgo y la redi iccón de pérdidas que es posible 
alcanzar 

Financiación 

Lógicarnentc a reterición de riesgos tiene iina 
corriponenle financiera para a empresa que exige 
aliistar a decisión a a s  disponib~lidades econó- 
micas para hacer frente a la asiinción de a s  pPr~  
didas retenidas A respecto, si bien existen di- 

1 versos criterios y reglas empíricas para dotar el 
fondo [Ir retenc16n cori i in deterrriiriado porcen~ 
tale sohre tal o cual rnagnitcid iventas, a c t ~ v o c  
~ t c  L en sí mismo, sea e que sea e sistenia [)ti- 
Izado, sor1 tan sólo a conseciienca instrumental 
de a verdadera signif1caci6n qiie caracteriza al 
fondo de retencrin 

Suficiencia para asumir a s  pprddas retenidas 

Liquide7 necesaria para aplicar los fondos a la 
cornpensariiin inmediata de las pérdidas. 

Puesto que a s  necesidades imperiosas de fnan-  
c a c ó n  vienen derivadas de las desviaciones pre- 
supiiestarias no previstas, desde el análisis teórico 
riel riesgo debe contemplarse la variabilidad qiie 
dnarnza a retenc6n. En ese sentido, se apunta- 
ban ya anteriormente las tendencias de retención 
acorde al grado de variabilidad d e  riesgo De otra 
parte. en aqirellos otros casos de retención par- 
cial, a fracción del riesgo retenido, dependiendo 
fundanientalmente de a dstribiición de la cuantía 
de a s  perdidas, piiede variar ostensiblemente. Al 
respecto y siguiendo el mismo criterio de disper- 
sión o variabil~dad del riesgo, segun se observa 
n e gr3tico C. a transferencia parcial del ries- 
q o  prodiicir i  sobrc a retención los efectos si- 
giiientcs 

Fraccibn de riesgo 
retenido ir1 

1 1 Disoerciein del 



Cuesrlones reóncas de rerenclón de riesgos 

Una alta desviación o dispersión del riesgo con- 
tribuirá a fluctuaciones inestables del nivel de 
retención A medida que aumente a retención 
cabe esperar una mayor expansión relativa del 
volumen de retención RESUMEN 

Una reducida variabilidad del riesgo mantendrá 
Desde el enfoque dado a este análisis de la re- 

la retención en niveles relativamente estables, 
tención de riesgos, centrábamos la atención so- 

con aumentos del volumen de r e  bre un proceso de decisión basado en la cuantifi- 
tención a medida que incremente la capacidad 

cación del riesgo y la predisposición para asumir 
de retención. 

las pérdidas retenidas. 

Particularmente, en estos últimos tipos de riesgos El análisis del riesgo y su cuantificación exige de 
la retención exige de menores sacrificios de i i n a n  ciertos condicionantes y requisitos previos, esbo- 
ciación ya que, comparativamente, el fondo de zados brevemente, que conllevan a u r a  aplicación 
retención necesitará de menos recursos por a m e  limitada de las cuestiones comentadas. En sínte- 
nor desviación previsible de pérdidas retenidas, sis sería válido para aquellos riesgos que presen- 
con el ahorro comparativo de mayores costes de ten cierta regularidad susceptible de tratamiento 
seguro en virtud de a menor dispersión del riesgo. estadístico. 

Consiguientemente, retención y financiación son 
aspectos sinónimos para la empresa en los que 
se entremezclan criterios condicionantes, pues las 
disponibilidades de financiación influyen en la re- 
tención y ésta, a su vez, puede condicionar posi- 
tiva o negativamente la posición financiera de la 
empresa en determinados momentos. De ahí, que 
sea preciso armonizar ambos conceptos para que 
a evolución dinámica del fondo de retención man- 
tenga el equilibrio necesario para. 

Desde esta perspectiva, las tendencias generales 
de retención se deducen de la catalogación del 
riesgo y teniendo la medida de a desviación o dis- 
persión del riesgo, considerando las inestabilida- 
des de a retención más significativas que se de- 
rivan de este último concepto. Como todo análisis 
de carácter general persigue obtener la visión y 
aproximación objetiva necesaria para. 

* Sustentar las decisiones de retención 

Graduar las alternativas de retención y trans- 
Aurofinanciarse a través de los márgenes en- 

ferencia. 
tre las pérdidas esperadas y pérdidas reales re- 
tenidas. Complementar o s  criterios de una adecuada 

- Rentabllizar esta autofinanciación generando 
financiación de los riesgos retenidos. 

nuevos excedentes • 


