LA COBERTURA DE FIANZAS FINANCIERAS

Una caracteristica de las fianzas que hemos
mencionado hasta ahora es la de que su razén
de ser nace siempre de una exigencia legal,
reglamentaria o contractual. Existe un amplisi-
mo mercado de otro tipo de fianzas financie-
ras que tienen como caracteristica principal la
de mejorar la solvencia crediticia deil que la
solicita, y cuyo contenido financiero es mucho

mas puro que el de las que se han vistao hast
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inancieras, como se
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mMunao se qucjau € 1a esiredneZ uca
mercado, no sin razon.
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Todas las companias de caucién del mundo se
quejan de la estrechez del mercado, no sin ra-
z6n: basta con mirar nuestros balances para
comprobar que, con excepcién de algunas em-

presas norteamericanas, casi nadie supera los
2 ﬂﬂQ millones de nocofus (
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nales.

Entonces, ¢por qué no trabajar en el campo
de las puras fianzas financieras, o, al menos,

comparnia de cauciéon podria trabajar en es-

e nuevo mercado de demanda e Interes cre-

ciente

1.9 Es obvio, pero hay que sefalarlo, que hay
que contar con analistas profesionales que
permitan profundizar en las operaciones

mancieras que se van
parece dificil encontrar a estos profesiona-
les, probablemente alguno de nuestros sus-
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criptores esté capacitado para serlo y si
no, la banca o las sociedades de aqestién
de patrimonios son una magnifica escuela
de ellos.

Hay que evitar la antiseleccién. Por el mis-
mo razonamiento que el expuesto en el
péarrafo anterior, no deben afianzarse prés-
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operaciones vengan aflanzadas En caso
contraria gl MINicamonto co uan a afiarnoar
Lliiulivg, g1 uiiicyiiicillilc oo vdll 4 didauical
los préstamos de clientes que la banca

considera dudosos, ya que se corre con
el 1009% del riesao

100% del riesgo, seri
el préstamo y cobrar el 15
1% por la fianza. En Esp

cial, como por ejemplo o]
plo e
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dito Agricola, y el Banco de Crédito
dustrial, siempre exigen el afianzamiento

de los nrpctamnc que otorgan sin excep-

cién alguna, por ello estas operaciones
pueden ser estudiadas por las compaifiias
de caucidn, pues habrad prestatarios de
gran solidez financiera con los que el ries-
go de siniestro puede considerarse como
muy pequeno.
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El plazo de la operacién no debe ser
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I plazo de la operacién no debe ser lar-
jue la fiabilidad del analisis realiza-
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Las contragarantias. Aqui estd probable-
mente el ser o no ser de estas operacio-
nes. Asi como en las fianzas tradic

ionaleg
onales,
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LA COBERTURA DE FIANZAS FINANCIERAS

habitualmente no se piden contragarantias
{al menos en Europa) en las fianzas finan-
cieras deberia ser todo lo contrario: salvo
casos muy excepcionales, siempre hay que
pedir contragarantias que aminoren el ries-
go asumido, incluida la hipoteca.

5.9 La tasa de prima debe ser notablemente

4 di
mac alta que Ia de lac fianzac tradiciona-
mas aifta que ia ¢e¢ ias lianzas radiciena
1
1es.
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la solvencia del cliente, sino tambien
de la estructura juridico-econdmica

trato que vamos a agarantizar
raie qu vamoes a garanizar

P

Y Su razon de ser.

6.° Es necesario el analisis no sblo de la sol-
vencia del cliente, sino también de la es-
tructura juridico-econémica del contrato
que vamos a garantizar y su razén de ser.
Asi, no es lo mismo afianzar un préstamo
agricola concedido a una cooperativa pa-
ra aumentar sus silos o convertir en rega-
dio lo que es secano, que afianzar uno
esa misma cooperativa por necesidades

An dncmwaa?s Aokl o 1 =
(01 lEsurdliia, Uueuildu a la iria
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ejercicio anterior.
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LIl €1 primer Caso, €1 1iimpore a

mo generara nuevos ingresos al permitir
sembrar o cosechar més cantidad de te-
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sembrado, mientras que en el segundo,
habréd que conf1ar en que la cllmatoloma
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ra devolver el préstamo.

Por poner otro ejemplo, no es lo mismo
la fianza mencionada en garantia del pago

de |as nrecintas alcohdlicas. aue ];\ del
! precintas alconolicas, \1_.‘.

simple aplazamiento del pago de un im-
puesto ya devengado. Mientras que en la

primera el fabricante de la bebida alcohé-

lica obtiene el dinero para el pago del im-
puesto con las ventas del producto, es de-
cir, gque éste autogenera el dinero para el
pago, en el sequndo, lo que ocurre lisa
y llanamente es que la empresa no puede
hacer frente a una obligacién de pago ya

ven C'd O UE veri C”l lelllU PIUXIIIIU \;{UQ
duda cabe de que el riesgo es mucho ma-
yor en este iltimo caso.

Seria interesante que las compaiiias
T STYUIUS YuT IuTiun G Luavagus T
esie secIor se aoraran de rondos
propios generosos y establecieran

I] nl‘lﬂ miiy
S Qe solvendcia isiay

supe€eriores a 10s que naoltuaimenie
les obliga la Ley.

7.° Por otra parte, es de todos conocido que
los ratios de solvencia que las diferentes
legislaciones obligan a constituir a las com-
pafiias de seguros, estdn muy lejos de
aquéllos que se ven obligados a tener los
bancos. Seria interesante que las compa-
mas de seguros que Tueran a Irar)aiar en
e sector se dotaran de fuquS pi‘ODiOS
generosos y establecieran unos margenes
ae soIVenclia muy SUperiores a 10s que Ia-
bitualmente les obliga la Ley, para ade-
cuarse anticipadamente a una legislacion
que, a medio o largo plazo, obligara, pro-

hahlomonts 2 lac :onnlir:AAv:c 3 INCcYoMon.
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tar sus ratios de solvencia hasta hacerlos

semejantes a los de la banca.
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resuitar muy interesante. N
sin embargo, que a lo lar Qo

e, y que pue
hay que olvidar,
0s ultlmos anos
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LA COBERTURA DE FIANZAS FINANCIERAS

ra de toda duda, y que han afectado seriamen-
te a su patrimonio y al de sus reaseguradores.

miento en las que existe. al menos tedrica-
mente, la obligacién por parte del asegurado

Un peligro anadido a las fianzas financieras es
que normalmente son fianzas a primera de-
manda, lo que hace que la obligacién de pago
deba ser inmediata, casi al contado, en com-
paracién a las fianzas tradicionales de cumpli-

de demostrar el incumplimiento del tomador
del seguro.

Por todo ello, para trabajar en este mercado
es especialmente necesario el rigor. la profe-
sionalidad y suma prudencia. m

-
(o]




¥ A N
LA C
FIANZAS

La ventajosa participacién de las
entidades bancarias en la
cobertura de fianzas, posiblemente
varie con los nuevos requisitos
de solvencia de la CEE. La
utilizacién de fianzas, para
garanrnizar el cumpimiento de
obligaciones contractuales esta
siendo requerida con mayor
profusién.

[ANALISIS |

TURA DE
TEDAC /TTN
NCIERAS (1)

Los aspectos técnicos inherentes a la cobertura
del riesqo de fianzas v los derivados de la es-
tructura politica v del comercio internacional.
como se ponia de relieve en el anterior ntime-
ro de esta revista, dificultan el desarrollo de
este sector del seguro. De hecho, es muy difi-
cil encontrar compaififas de seguros de caucién,
con excepcidn de algunas americanas, con vo-
limenes de primas superiores a 2 000 millo-
£

R

A pesar de esto, las Companias
de Fianzas no deben permanecer

de hrazace openerandas
\.-Auzadas UE viddlss, eopcranul’y

que alguien venga a resolver
los problemas de este mercado.
Una posicién activa, con suficiente

v fina o
base técnica y financiera. si

en conaiciones ravorapies ia
implantacién de aseguradoras en
este sector

nes de ptas. {20 millones $ USA) en fianzas
auicionaes.
Practicamente la totalidad de las compaf.
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incluso las que superan esa cifra, tienen desde
hace bastante tiempo crecimientos modestos y
el ratio de gastos generales a primas no hama

La reduccién de las tasas de prima es una de
las razones del estancamiento, pero es necesa-
1o asunurio 1a sltuacion no va a cambiar, sai-
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Hay, al menos, tres situaciones que permiten
|

I
una visién del futuro no del todo pesimista:
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LA COBERTURA DE FIANZAS FINANCIERAS (1)

® Una es, que en casi todos los paises, la ban-
ca, competidor principal, controla porcenta-
jes del mercado que en la mayoria de 10s
casos superan el 70% (quizas ltalia, con un
50%, sea el pais mas equilibrado), y en al-
gunos alcanza el 90% o més. Los nuevos
ratios de solvencia estableados en la CEE

mercado mas importantes.

* [a segunda es, una tendencia creciente de
la fianza privada como forma cada vez més

habitual de afianzar el Cumo!imient obli-

sonas privadas.

® [a tercera, seria la aparicidon de nuevos ti-
pos de fianzas como consecuencia de nue-

vas HIQT\{'\CI(‘II\T\DQ ]DﬂQIDC thn Sean Dcfag

disposiciones legales, bien sean éstas
Ild(,lUlldlEb O, COMmMo éen el caso UU EUIUpd,
comunitarias. A titulo de eiemplo. se pue-
den citar las garantias que por Ley se han
establecido recientemente en Francia para la
«UIISANON», Y que abren un mercado nuevo.

A pesar de esto. las companias de fianzas no
deben permanecer cruzadas de brazos, espe-
rando que alguien venga a solucionar sus pro-
blemas. En base a la experiencia recogida a
lo largo de varios anos de operacién de cober-

tiivac Ap Fianzac Finaneciorae Tradicianaloe co
turas G2 rialicas rimanfieras 1 ratGicionases, s5¢

exponen una serie de reflexiones para la ade-
cuada constitucién, y gestién de este sector de
reclente PUOI]](‘IOY\

a “ional. gue se indica
en primer lugar, esta onentada en un tri-
ple sentido:

¢ En una primera intencién, dirigida a di-
£ 1 .
1

1Al 1 tesye
>

segwauules p[UbeiU[laiCb e el sSeyuru
de caucién y crédito, con la meta, a
medio plazo, de equilibrar el vo]umen
rimas cedidas con el de primas re-
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existe, O esia muy poco aesarroliado y
su evolucidn presenta buenas perspec-
nvas, o el mercado es lo suricientemen-
te importante como para permitir nue-
vas companias.

e Toma de participaciones en companias
de Caucién ya existentes. cuya activi-
dad fuera complementaria de la desple-

gada por la entidad interesada.
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D a8 Moo nve~ M. A1 Coeecn
.

no. —El Seguro de Crédito Intern
26 su actlwdad en Espana en 1989 ofre-

plementarieda
con la gestidn de los sequros de fianzas
financieras v que. por tanto. es aconseja-

ble incluir en la gama de coberturas a

olrecer.

Las companias de Caucién emiten de forma
regular fianzas cuasi financieras. que. en su
mayorfa, surgen como consecuencia de un re-
quisito legal o reglamentario (Fianzas de Adua-
nas, Impuestos y otras) Junto a eI]as estan

1o mucho mas puro. por eJemplo
que se emlten para mejorar el crédito de otras
empresas. En reterencia a estas fianza
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los aspectos fun
ra operar en este campo.
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La concentracidon del riesgo en pocas
nzas financieras hace recomendable

ademas del reasequro cuoia parte
tradicional, una cobertura de exceso
de pérdida.




LA COBERTURA DE FIANZAS FINANCIERAS (i)

1. CAPITAL DE LA COMPANIA

Cualquier sociedad que quiera trabajar con cre-
dibiidad en este sector deberd dotarse de fon-
dos propios suficientes. Los capitales actuales
de la mayorfa de las sociedades de Caucién
que no trabajan las Fianzas Financieras, son re-
ducidos, vy, a pesar de contar con la solvencia

del reaseguro femmtar ~an govans
aet reas a

¥ o
gu.u, i l,chuulell Qliviiiar vull ari-

nueva actividad, sin incrementar nota-
blemente las capacidades financieras propias.
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sidad puede, por otra parte, ser pron-
to una exigencia legal, ya que ¢cémo justificar
que otras instituciones, la banca en concreto,

7z

estén s
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ujetas a normativas muche maés duras

LESPELLO a [ONaos propilos, que 1as companias
de seguros de Caucién, si van a actuar exac-
lamente igual que 10s Dancos:

Sin duda ei reaseguro, ya sea proporcional o
en exceso de pérdida, responde parcialmente
a esta nronnnfa nern Alm ac
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parece imposible

que con capltales de 500 a 1.000 millones de
ptas. (5 & 10 millones de $ USA}, e incluso
menores, se pueda, por ejemplo, mejorar el
«rating» de los asegurados, o hacer frente con
caracter inmediato a posibles grandes siniestros.

Otra razén para el incremento de los capitales
es que en las fianzas financieras se produce en
casi todos los casos una concentracién del ries-
go en una o dos fianzas. Es usual tener clien-
tes con 5.000-10.000 millones de ptas. (50-100

mllEnnoc ¢\ [‘QA\ AD rl/)r:gn on 'Fl:nv::c adini

NSNS E R A 1ITO AT RN SLeS Ry A& ) \l AL \_IO’
nales. Sin embargo, estas cifras resultan de la
acumulacién de multitud de flanzas lo que en

definitiva hace que el riesgo esté m
(“/\ Fn I:xc ‘

GO. LN 1as Tianzas iinan
ray

'aYa%
te solicita 5.00

fi

6 10.
(50-100 millones $ )
ra una sola operacién, por

Lque e5141To o COIL

centra a posibilida niestro en una
1 I
sola fianza
- . 1 An 1a
Ademas de la imagen de solvencia, y de la
1

£

conceniracién del riesgo en pocas fianzas, no
hay que olvidar que las fianzas financieras sue-

len ser de pago inmediato vy, en ocasiones, a

alo Yy, Ld

3
abnale e
sin p051udldau ae reira-
X

resienta. Esto es debido entre otras razones a

las ailerentes relaciones entre las partes que
intervienen en las fianzas financieras compara-
das con las de las fianzas de contrato.

En efecto, mientras que en las fianzas de con-
trato las relaciones entre el asegurador, el to-

mador del seguro y el asegurado estén regu-

ladas en casi todos los pafses por la péliza de
afianzamiento, en las fianzas financieras la re-
lacién es diferente, el vinculo entre el tomador

el U ivinalavr

del cem .

il scgulu y

€1 aachLaC}Ul bBQUlrd slenao la
poliza, pero el del asegurador y el asegurado
serd normalmente un aval o una «letter of cre-
dit», segiin la terminologfa angles

ngiosajona r
de crédito). Este documento es mucho més f4
Climente Incautable, ya que normalmente es

ejecutable a primer requerimiento.

Como consecuencia de esto, se liega a la con-
clusién de que las fianzas financieras son de
mU(‘h() maq Y!P‘:ﬁﬂ ﬂIlD ]:ac fianzac n alae

Nrm
Ll nulaidas niviLnidicey

on lac Ao la gidim s 2 .

en las que la situacién es diferente debido a

las siguientes razones:

® Primero, se pueden prever los posibles si-
niestros al observar la marcha de las obras
O contratos cuyo cumplimiento garantizamos.

* Segundo, no es igual de facil demostrar el

incumplimiento de un contrato de obra, que
el de una obligacic’)n de pago.

.
!

en Espana, la fianza medla no suele suDerar

los 10 millones de ptas. {100.000 $ USA}.
En las fianzas finanaeras son habituales fian-
zas de 2 000 4.000 o méas millones de ptas

as fianzas de contrato tienen casi
stempre a la Administracién Piblica como
asequrado con todas las vemanaq que esto
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LA COBERTURA DE FIANZAS FINANCIERAS (i)

son normalmente en favor de personas fisi-

Las vosiipresas plivaudas.

2. REASEGURO

Se hace necesario resaitar la necesidad, primor-
dial en el caso de las Fianzas Financieras. de
contar con reaseguradores gue puedan nhacer

fronmto al nann
ot ar pay’o

cieras suelen ser de importes muy
vy normalmente los siniestros son de pago in-
mediato. Un retraso en el pago por parte del

yeacoauros de 15 A& 200 A7, sde aaraons
reaseguirc Ge€ 1o O Zu dias puedae agrava
p

situacion de tesoreria del asequrador. Una mo-
rosidad més prolongada puede representar si-

tuaciones dramaticas.

La concentracion del riesgo en pocas tfianzas
hace recomendable, ademas del reaseguro cuota

parte tradicional, un reéseguro en exceso de
pérdida que evite los desequilibrios patrimo-
niales de las asequradoras.

3. ANALISTAS FINANCIEROS
PROFESIONALES
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foma de la decision. En el segundo caso. el
anélisis deberd ser mucho mas profundo. Se
debera estar en condiciones de anah?ar la ope-

.- r.
LuLlUIl bUll‘,lCLCl yuc o< DUHLIIQ aliqQlicar y ple-t

ver la eVOlUClOn de la empresa dUrante 105
anos que durard el riesgo y. para ello, es ne-
cesario conocerla en nrnfnnrhrlad vy no sblo

P | PN PSR - ﬂl PRI, ,J..HL...,..I - 1
a €lla, SI1O LalllLIEIl al SECLOr HIAuUSLllal €11 €l
yue S 1iueve

NMaocavrariadarmaonts covi difinril lomar al niusl Ao
LICDBJC[\,IQUCIIIICII(C DTl UlliIvi llcsal Cil JTHIvVE]L uc
profesionaiizacién de las sociedades de «ra-

ting» o de administraciéon de patrimonios. don-

(J.ﬁ cuentarl CoOrl proiesionales expertos por sec-
tores de actividad. Se trata de expertos aue
conocen mmediaramenie como arecla, por ejem-
plo, una pluviometria pobre al sector hidroe-
léctrico, o el pardn de las centrales nucleares
al sector de grandes bienes de equipo.

4. ASESORES JURIDICOS
ESPECIALIZADOS

-

No es el andlisis financiero de la solvencia del
cliente y de la operacion. el Gnico que se de-
bera realizar, serd también necesario conocer

tragarantias que se deberan solicitar.

Ls importante subrayar que se han producido
arandes siniestros sin posibilidad de recupera-
cién debido a la incorrecta cumplimentacién de
las contragarantias. o porque el riesge asumi-

do con la fianza iba mucho maés alléd de lo que
en principio se habia estimado.

5. SUSCRIPTORES

Los suscriptores deben ser extremadamente cui-
dadosos en la aceptacidn de riesqos. prestan-
ao una especial atencion a la antiseleccion,

¢ Aniiseleccion. —Es muy importante evitar la
antiseleccién en el origen de las operacio-
nes. es decir. que las coberturas deberan ser

)

oviagidac on tndae lne racne nar 1o ontidad
QI\JBIUUJ <l \UUVQ i Ao, l_l\./l 1a cCiliiimaau
solicitante de la fianza. Asi. por ejemplo, no

es recomendable emitir fianzas por las que

se garantice el pa ago de la publicidad ante
levision

cl Aotn Vinir e sed oy
Vi 1L, 51 €5Lla utlicallicliie

7

I
una L,GdCIlG ae te
se las solicitara a los clientes de solvencia
dudosa. El hecho de que se pidan fianzas

a
go

en garantias del pa de la publicidad a to-

Aoc lag srmmsmeaoac A cone A AAAAAAAAAA
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nas, evita ia antiseleccic
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LA COBERTURA DE FIANZAS FINANCIERAS (I}

I Ll
Se deben pedir las garantias que el
tomador del seguro hubiera tenido
que dar al asegurado si no hubiera
existido la fianza.

| |

salvo que éstos exijan en fodos los casos

que las operac1ones vengan afianzadas. En
caso contrario. si inicamente se van a afian-

= 5 | . 1 | N,
ar los ,Jrestumos de clientes que la banca
.

considera dudosos, serfa preferible que la
Compania de Fianzas concediera el présta-

mo y cobrara el 15% . ¢n lugar del 1% . por

Oy

7 - o
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L.l L.

pre exige el afianzamiento de

que otorga sin excepcién alguna, por ello se
Q

considera que estas operaci

iV d
a fianza.

mtudiadq: por I1aS \,Ulupaluab utf \Jduuun

pues habrad prestatarios de gran solidez fi-
nanciera con los que el riesao de siniestro
puede considerarse muy pequeno.

Plazo de la operacién. —No cabe duda de
que cuanto més prolongado sea el plazo.
mas dificil serd el diagnéstico del anélisis fi-
nanciero.

10 anos. Lu ndcai serfa no pasar de 3 anos

uuuuuu ‘*k‘

pero hay que reconocer que muchas opera-

ciones financieras importantes superan, a ve-
Cces. con Rmhllfllr‘i Ine B annc st hid ha

I
s LS 2 aniDo. agu niald

tos casos? La respuesta lleva a otro
punto importante.

o
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Cuuuagalaulldb — Actualmente todos los
agelles del COercio mundlal buscan garan-
tias. los bancos para asegurar sus créditos,

i lor su dinero. los
los inversores para no perder su dinero, los

1

fabricantes para garantizarse el pago de ios
productos que venden. ;Y los aseguradores

interés directo en el mismo. es una obliga-
cidon que le viene impuesta por el acreedor,
sin cuyo cumplimiento no tiene acceso al
status contractual o legal al que si tiene in-
terés directo en alcanzar. Sus obligaciones,
los avatares de la ejecucién del contrato cu-
vo cumplimiento se garantiza. no sufren la

s pequena alteracion por el hecho del se-

guro: sus obligaciones y las resultantes de!
contrato garantizado son para él las mismas
que si la garantia no existiera.

En

r 1
Goopeialaing,

gaciones, comprar a cr
préstamo.

¢Por qué, entonces, renunciar a pedir tantas
garantias como se estimen necesarias? En
realidad . se deben Dedn’ las Ua_ran‘gas que ol
cliente hubiera tenido que dar al asegurado
si no hubiera existido la fianza. No hay que
owviaar que el precio de!l seguro de fianzas
cubre, a duras penas. el servicio que se da.
St hubiera que cobrar por asumir un riesgo
real, la tasa no deberfa ser inferior al 10%
Cuando se aplican tarifas del 1% es poraue
la probabilidad de fallidos debe ser muy, baia.

S

En consecuencia, se deben solicitar tantas
garantias como se estimen necesarias, y. pa-
ra operaciones a largo plazo, siempre garan-

—Hay que tener presente
peraciones financieras el ase-

as ©i 4sT

PR Qs P - 1. M.
adqando su HEbBU ala Loin-

pania de Fianzas y, por lo tanto, se deberia
cobrar una tasa de prima gue cubriera no

&(\]{\ 0] CDY\IIC io c\nr\ tam-

Qiilo, S0 wail
N

bién el riesgo que realmente se estd asu-

acil establecer cuél deberia ser la tasa

de Caucién? ¢Por qué, corriendo con el de prima. ya que ésta variara segin los pai-

resgo que otros no quieren asumir, no ?OIE: ses, debido al costo del dinero y a otros fac-

citar u obtener, a su vez, otras garantias? tores: sin embargo. sf se puede decir que

Una de las caracteristicas del seguro de cau- deberia ser notable%nenle superior a la de las
c1on, es la de que el tomador no tiene un fianzas tradicionaies.

— i




LA COBERTURA DE FIANZAS FINANCIERAS (Il)

El riesgo de las fianzas financieras es

tan importante que conviene que sea
suscrito por compaifias dedicadas
Gnicamente a este tipo de negocio.

braya la necesidad de especializacién vy de in-
cremento _de los fondos propios si se quiere

trabajar en este sector.

La reglamentacién legal estadounidense ha in-
troducido también el requisito de la especiali-
cion, porque han sido conscientes de que el
2sqo de las fianzas financieras es tan impor-
inte que debe ser suscrito por companias de-

Por dltimo, conviene hacer una consideracién licadas Gnicamente a este tipo de negocio.

respecto a la tendencia, en Estados Unidos, rara evitar, caso de que la actividad se realiza-

de los seguros de fianzas financieras. En este ra conjuntamente con otros ramos {(ya sean

pais se estan creando compaiias especializadas éstos, fianzas tradicionales o ramos generales

para operar exclusivamente en este campo, y del seguro), que éstos se vieran afectados por

con un canital minimo de 10 000 millanes de los nosibles arandes siniestros aue nudieran
AR LRt annnnnlv uo AV UUL ILHINTVUILIT O U LA lJ\JJIUILJ 3‘.ul|u(., DI oL IO \.luv Ju\l it

ko 1y 1 @ TIC AN - . P 1 f: i p—

ptas. {(1UU millones $ USA]). Esta situacion su- acontecer en las fianzas financieras. =

-22




