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Resumen 
 
Este trabajo tiene como objetivo  prioritario plasmar la situación actual del mer-
cado Asegurador de Crédito como estudio base para la implantación del ramo 
en una entidad Aseguradora que se estuviera planteando operar en Crédito. 
 
En mi opinión, el ramo de Crédito otorga a quién lo comercializa un estatus su-
perior al resto de Aseguradores. Es sin duda el más elitista y requiere de una 
especialización extrema.  De hecho, salvo Mapfre Crédito, el resto de actores 
operan bajo marca diferente a su casa Matriz, diferenciándose así del resto de 
ramos. 
 
Es además el ramo que mayor interacción directa requiere entre Asegurador y 
Cliente, por lo que genera una alta fidelización. 
 
El trabajo concluye con una opinión personal sobre las posibilidades reales de 
implantación del ramo. 
 
Un objetivo secundario de este trabajo es sin duda mi enriquecimiento profe-
sional. 
 

 
Summary 
 
The main objective of this report is to capture the current situation of the Credit 
Insurance Market as a preliminary study for its implementation in an Insurance 
company which wonders to operate under credit. 

In my opinion, the Credit trade granted a higher status against the rest of insur-
ers. It is clearly the most elitist business and it requires a higher specialization. 
In fact, except Credit Mapfre, the rest of agents act under a different brand to its 
parent company, differing from other sectors. 

It is also a bussines that requires a higher direct interaction between insurer and 
client, so it generates a high loyalty. 

At the end of the report there is a personal own opinion about the real possibili-
ties of implementation. 
 
A secondary objective of this work is definitely my professional satisfaction. 
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Resum 
 

Aquest treball té com a objectiu prioritari plasmar la situació actual del mercat 
Assegurador de Crèdit com a estudi base per l´implantació del ram en una enti-
tat Asseguradora que s´estigués plantejant operar en Crèdit. 

Al meu entendre, el ram de Crèdit atorga a qui ho comercialitza un estatus su-
perior a la resta d´Asseguradores. És sens dubte el més elitista i requereix 
d´una especialització extrema. De fet, excepte Mapfre Crèdit, la resta d´actors 
operen sota marca diferent a la seva casa Matriu, diferenciant-se així de la res-
ta de rams. 

És a mes el ram que major interacció directa requereix antre Assegurador i Cli-
ent, per la qual cosa genera una alta fidelització. 

El treball conclou amb una opinió personal sobre les possibilitats reals 
d´implantació del ram. 

Un objectiu secundari d´aquest treball és sens dubte el meu enriquiment pro-
fessional. 
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Seguro de Crédito: Implantación en una  
Aseguradora Multirramo 

 

1. Nacimiento y evolución histórica del seguro de 
crédito. Implantación en España 

El concepto existe desde hace miles de años. En el Código de Hammurabi, 
colección de leyes babilónicas anterior (según se cree), a la Ley de Moisés, ya 
constaba una especie de seguro de crédito. Los armadores de la antigüedad 
financiaban sus expediciones comerciales con los préstamos de inversores, 
que no debían reintegrar si se hundía el barco. No obstante, dado que muchos 
buques regresaban a puerto sin percances, los intereses que pagaban sus ar-
madores servían de compensación a los prestamistas. 

Se estima que es Italia quien tuvo el honor, en una compañía de Trieste, donde 
en 1831 el Banco Adriático di Assicurazioni intentó asegurar los riesgos de im-
pagados consecutivos a algunos siniestros marítimos.  Aunque existen autores 
que declaran que han existido pólizas más antiguas, ninguno ha podido repro-
ducir póliza alguna. 

Su ejemplo lo siguió otra compañía de Trieste en 1837 llamada Assurances 
Générales de Trieste (Generali) 
 
En 1839 SANGUINETTI como asegurador de profesión creó un mecanismo del 
seguro para resolver el problema de la cobertura de riesgo por insolvencia. 
Aunque fue un estudio, se puede llegar a la conclusión de que antes que nin-
guna Aseguradora emitiese pólizas de crédito, un autor ya había creado las 
bases. 
 

� Situación  política en España al nacimiento del seguro de crédito 

En España, tras la gran guerra europea, se intentó dar una oportunidad a la 
República, pero la falta de auténticos republicanos aventuró un golpe de estado 
de corte militar que sumiría a España en un período dictatorial y anticonstitu-
cional. 

Primo de Rivera sería el encargado de liderar un sistema de gobierno de parti-
do único con un estado corporativo, con una sociedad justa y a la que se llega-
ría por la armonía de la relación patrono-obrero, intentando lograr el bienestar 
de las clases obreras a través del entendimiento entre ambas partes, los comi-
tés paritarios y afianzando el militarismo como fórmula de gobierno para la ad-
ministración del país y, en último lugar, a través del favoritismo de las élites 
como clase dirigente. Los felices años veinte se traducían en el aprovecha-
miento de la bonanza económica que sufría el mundo en este periodo. Son los 
años de la llegada de la democracia. Antes de la caída de la dictadura de Primo 
de Rivera y antes que se adoptara la fórmula democrática denominada como” 
la II República”, se mejoraron la red de carreteras y ferroviarias, se crearon 
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confederaciones hidrográficas con el objetivo de realizar un mayor aprovecha-
miento del agua de la energía eléctrica, surgió el Banco de España y triunfaron 
los monopolios amparados en la política proteccionista (por ejemplo Telefóni-
ca). 

� Inicio del seguro de crédito en España 

En 1929 la política económica dirigía su mirada hacia el exterior y se observa 
como se impulsa el turismo y se potencia el comercio exterior, en definitiva, 
reproduciendo las palabras de grandes historiadores “España pasó de las crisis 
más profundas a la euforia económica”. 

El inicio del seguro de crédito en España fue en el año 1929. Por iniciativa de la 
administración, concretamente del entonces ministro de hacienda D. José Cal-
vo Sotelo, tanto por lo que se refiere a la exportación como al seguro doméstico 
o interior. 

La idea inicial de su fundación obedeció a la necesidad de activar el comercio 
internacional y para ello se creó primero el Banco Exterior que financiaba las 
operaciones,  y la Compañía Española de Seguros de Crédito y Caución que 
las  aseguraba (en aquel entonces y hasta principio de los noventa el porcenta-
je de garantía era del 75% como máximo).  

La situación del seguro de crédito a principios de los 80 estaba marcada por el  
monopolio de derecho con el que contaba la compañía CESCE respecto al se-
guro a la exportación, y si excluimos una pequeña actividad por parte de la 
Unión y el Fénix Español en venta a plazos, podemos concluir que  Crédito y 
Caución disponía de un monopolio de hecho. El monopolio de CESCE se abo-
lió, lo que supuso un gran impulso en el país para la creación  de empresas 
que abordasen el seguro a la exportación y el seguro de crédito doméstico. 
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2. Regulación del seguro de Crédito 

2.1 Marco legal 

El seguro de crédito tiene la consideración de Gran Riesgo, y por tanto los 
documentos que regularán la relación entre las partes serán las Condiciones 
Generales, las Particulares y Especiales de la póliza y que hayan sido acorda-
das y firmadas entre Asegurador y Asegurado. 
 
De forma supletoria, para todo lo que no quede expresamente regulado por las 
condiciones antes descritas, lo estará por la L.C.S. 50/80. 
 
La ley 50/80 los artículos específicos relativos al seguro de crédito en los artí-
culos 69, 70, 71 y 72. 
 
Art. 69 
 
Por el seguro de crédito, el Asegurador se obliga, dentro de los límites estable-
cidos por la ley y el contrato, a indemnizar al Asegurado de las pérdidas finales 
que experimente a consecuencia de la insolvencia definitiva de sus deudores. 
 
Art. 70 
 
Se reputará existente la insolvencia definitiva del deudor en los siguientes su-
puestos: 

� Cuando haya sido declarado en quiebra mediante resolución judicial fir-
me. 

� Cuando haya sido aprobado judicialmente  un convenio en el que se es-
tablezca una quita del importe. 

� Cuando se haya despachado mandamiento  de ejecución o apremio, sin 
que del embargo  resulten bienes libres bastantes para el pago. 

� Cuando el Asegurado y Asegurador, de común acuerdo, consideren que 
el crédito resulta incobrable. 

No obstante cuanto antecede, transcurridos seis meses desde el aviso del ase-
gurado al Asegurador del impago del crédito, éste abonará a aquél el cincuenta 
por ciento de la cobertura pactada, con carácter provisional y a cuenta de ulte-
rior liquidación definitiva. 
 
Art. 71 
 
En caso de siniestro, la cuantía de la indemnización vendrá determinada por un 
porcentaje, establecido en el contrato, de la pérdida final que resulte de añadir 
al crédito impagado los gastos originados por la gestiones de recobro, los gas-



12 

tos procesales y cualesquiera otros expresamente pactados. Dicho porcentaje 
no podrá comprender los beneficios del asegurado, ni ser inferior al cincuenta 
por ciento  de la pérdida final. 
 
 
Art. 72 
 
El Asegurado, y en su caso el tomador del seguro, queda obligado: 
 

� A exhibir, a requerimiento  del asegurador, los libros y cualesquiera otros 
documentos que poseyere relativos al crédito o créditos asegurados. 

� A prestar colaboración necesaria en los procedimientos judiciales enca-
minados a obtener la solución de la deuda, cuya dirección será asumida 
por el asegurador. 

A ceder al Asegurador, cuando este lo solicite, el crédito que tenga  contra el 
deudor una vez satisfecha la indemnización. 
 
 
2.2 Requisitos para operar como asegurador de Crédito 

Los requisitos específicos para las Aseguradoras que quieran operar en el ra-
mo de crédito son los siguientes: 
 
� Tener un capital social o fondo mutual de 9 millones de €. 
 
� El fondo de garantía previsto en el artículo 18 de la LOSSP, queda fijado en 

400.000 €. 
 
� Para las Aseguradoras de Crédito cuyo volumen anual de primas o cuotas 

emitidas supere los 2,5 millones de € para cada uno de los tres últimos 
ejercicios  o el 4% del importe global de las primas o cuotas emitidas por 
dicha entidad, el citado fondo no podrá ser inferior a los 400.000 €. 
 

 
2.3 Concepto de venta en el Código de Comercio 

En el libro II, titulo VI, sección primera del Código de Comercio, se regula la 
compraventa mercantil, y en su art. 339 se regula la forma de pago cuando el 
vendedor ha puesto las mercaderías, objeto de venta,  a disposición del com-
prador. 
 
Art.339 CdC 
 
“Puestas las mercaderías vendidas a disposición del comprador, y dándose 
éste por satisfecho.../…, empezará para el comprador la obligación de pagar el 
precio al contado o en los plazos convenidos con el vendedor. …/…” 
 
Así se aclara que el concepto de venta a crédito será aquella venta que no se 
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efectúa al contado, y por consiguiente, será una venta al contado cuando el 
precio de la mercancía o servicio se abone en el mismo momento, ya sea me-
diante dinero en efectivo o transferencia bancaria. 
 
Es imprescindible destacar, que en el momento en que el vendedor entrega la 
mercancía, la propiedad de la misma pasa al comprador aunque el primero no 
haya cobrado por ello. Por tanto, a partir de este momento, es cuando se gene-
ra el riesgo comercial (posibilidad de impago del comprador) 
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3. Situación actual del mercado 
 

3.1 Mercado Nacional 

 
Al cierre de 2011, el mercado de crédito generó un negocio de 695,5 millones 
de €, con un decrecimiento aproximado del 3,2% sobre el cierre del ejercicio 
anterior. 
 
Representa por tanto, cerca del 9,5% del mercado asegurador total. 
 
Obviando la poca presencia de algún operador multirramo, el mercado nacional 
de crédito siempre ha estado claramente concentrado. Actualmente,  cinco 
Aseguradores acumulan el 97% de la cuota de mercado. 
 
Los cinco principales operadores son: 
 
 

� Crédito y Caución, S.A.  

Se funda en 1929 siendo una de las más antiguas de Europa. La compañía 
explotaba el ramo de crédito doméstico y el de exportación hasta 1970, mo-
mento en el que se creó un monopolio de derecho para el seguro de exporta-
ción y teniendo que abandonar dicha actividad.  

Posteriormente y con la supresión del monopolio de derecho al seguro de ex-
portación, volvió a reanudar su actividad en dicho campo.  

Desde 2008 está plenamente integrada en el Grupo Atradius, que proporciona 
servicios de gestión de crédito como seguro de crédito, seguro de caución, in-
formación comercial o recobro en 45 países. 

La empresa matriz del operador global es el Grupo Compañía Española de 
Crédito y Caución S.L., constituido por diversas Aseguradoras españolas. La 
sociedad dominante del grupo es el Grupo Catalana Occidente, con el 73,8% 
del accionariado. 

 
 

� Compañía Española de Seguros de Crédito a la Exportación, S.A. 
(CESCE) 

Se funda  en 1970 como una  sociedad capital mixta con la colaboración de 
compañías de seguros y de bancos en el plano privado. Asegura el riesgo co-
mercial por cuenta propia y se reasegura en el mercado internacional. Además 
cubre el riesgo político por cuenta del Estado. 

La compañía se privatiza parcialmente y al perder el monopolio del crédito a la 
exportación obtiene la posibilidad de abordar la cobertura de riesgos en el mer-
cado doméstico. 

CESCE cuente en la actualidad con 43 oficinas comerciales y más de 470 pun-
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tos de venta en España, Francia y Portugal, y en los principales países de Lati-
noamérica. 

Su volumen de negocio es superior a los 261 millones de € y realiza análisis 
mensuales de más de 250.000 deudores, teniendo en cartera 1,2 millones de 
límites de riesgo en vigor y 40.000 millones en capitales asegurados. 

 
� MAPFRE Crédito y Caución, S.A. 

Esta compañía especializada, filial del grupo MAPFRE,  se fundó en 1982 con 
una actividad limitada a la Caución.  
 
Desde 1989 practica el seguro de crédito doméstico y desde 1990 también el 
de la exportación, cubriendo el riesgo comercial y el riesgo político. 
 
 

� Coface Ibérica, S.A. 

En 1946se crea Coface como compañía especializada en el seguro de crédito 
a la exportación. Administra sus propios productos así como las garantías pú-
blicas a la exportación francesa. 

Desde 1992empieza su desarrollo internacional en el Reino Unido y en Italia. 
Este desarrollo proseguirá en Alemania con AK Coface y en Austria con OKV 
Coface (1996). Crea la red mundial Credit Alliance formada por socios de segu-
ros de crédito, llegando a privatizarse en 1994. 

Se establece en Madrid desde 1983 con el objetivo de analizar los riesgos en 
España y constituyó su sucursal en España en 1995.  

Desde entonces, Coface Ibérica tiene como objetivo principal dar un servicio de 
calidad próximo a sus clientes, para ello, extiende paulatinamente su presencia 
geográfica por todo el territorio nacional a través de Oficinas y Agentes Comer-
ciales. 
 
 

� Euler-Hermes 

En 1893 se crea la Fundación de ACI en los Estados Unidos, el siguiente siglo, 
en 1917, se inicia la Fundación de HERMES en Alemania y diez años mas tar-
de se crea la SFAFC (Société Française dÁssurance pour Favoriser le Crédit), 
introduciendo en 1964 el factoring con la creación de SFF.  
 
En 1989 se forma la Compañía matriz “Compagnie Financière SFAC” y en 
1992 se firma el primer acuerdo de colaboración con HERMES, filial de Munich 
Re. Al año siguiente se adquiere COBAC (Bélgica) y en 1996 se adquiere Tra-
de Indemnity (UK) y ACI (EE.UU), siendo entonces el nacimiento del Grupo 
EULER como tal y el inicio de su actividad en España.  
 
Se adquiere en Italia a SIAC y un año mas tarde, en 1999, se crea 
EUROFACTOR a través de la fusión de SFF y SLIFAC., se firma un acuerdo 
internacional de colaboración con HERMES, HERMES cotiza en la Bolsa de 
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Paris en el año 2000 y dos años mas tarde, EULER adquiere a HERMES. En el 
año 2003 el grupo cambia su nombre por Euler Hermes.  

Allianz posee el 58,90% de AGF, que a su vez  posee el 68,27% de Euler Her-
mes. En la actualidad, Euler Hermes representa el 34% de la cuota de mercado 
a nivel mundial, con una facturación consolidada de 2.150 millones de €. El ne-
gocio global asegurado asciende a 633.000 millones de €, y cuenta con más de 
6.000 empleados y 52.000 clientes en todo el mundo. Tiene presencia en más 
de 50 países. 

 
 
Cuadro 1. Volumen de primas del mercado nacional de crédito por Entidad 
Aseguradora 
 

 
 
Fuente ICEA. Datos al cierre de ejercicio 2011. 

 
 
Cuadro 2. Evolución histórica primas 2002/2011 
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Fuente ICEA.  

 
3.2 Mercado mundial 
 
La situación del mercado a nivel mundial es muy similar a la del mercado na-
cional. Es un  mercado muy concentrado, dónde los tres primeros grupos aglu-
tinan el 81,6% de la cuota total. Se repiten los mismos Aseguradores más 
Chartis. 
 
Los grandes dominadores del mercado de crédito a nivel mundial son, por or-
den de cuota, Euler Hermes, Grupo Atradius + Crédito y Caución, y en tercer 
lugar COFACE. 
 
El volumen de negocio al cierre del 2011 asciende a 6.000 millones de €, con 
una reclamaciones aproximadas de 2.700 millones de €, por tanto, un ratio de 
siniestralidad del 45% aproximadamente. al cierre del 2011. 
 
La siniestralidad histórica a nivel mundial se ha mantenido prácticamente esta-
ble en el periodo 2003/2007, situándose alrededor del 42%. Esta situación 
cambió drásticamente en 2008 y 2009, dónde la siniestralidad alcanzó ratios 
cercanos al 90%, lo que supuso un endurecimiento general del mercado (des-
clasificación de clientes, subidas de primas, endurecimientos de umbrales y 
franquicias). Esta situación hizo que en 2010, la siniestralidad volviera a ratios 
por debajo del 40%. 
 
Cuadro 3. Cuota de mercado mundial por compañías 
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Fuente: Icea 2009.  
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4. Clasificación y opciones de cobertura del se-
guro de Crédito 

4.1 Clasificación 

Empezaremos por clasificar tres modalidades diferenciadas del seguro de cré-
dito: 
 

� Pólizas de seguro de crédito doméstico = > Es aquel que garantiza ex-
clusivamente las ventas a crédito realizadas en  dentro del territorio na-
cional. 

� Pólizas de seguro de crédito a la exportación = > Para las ventas a crédi-
to realizadas a compradores no residentes en territorio nacional. 

� Pólizas de seguro de crédito de mercado global = > Para las ventas a 
crédito realizadas entre empresas a nivel mundial. 

Antiguamente era habitual que las Aseguradoras se especializaran en uno u 
otro, pero en la actualidad, la mayoría de entidades operan indistintamente. 
 
 
4.2 Opciones de cobertura 

En cuanto a opciones de cobertura/ modalidades, podríamos distinguir entre: 
 

� Pólizas de exceso de pérdidas => Esta modalidad suele ser contratada 
por grandes empresas que cuentan con rigurosos sistemas de control in-
terno para las ventas a crédito. Por tanto, es el propio Asegurado quién 
clasifica y concede crédito a sus clientes. Esta modalidad está pensada 
para cubrir el 100% de las pérdidas en exceso de una franquicia previa 
establecida. Suele ser común la aplicación de  una franquicia por sinies-
tro y una franquicia agregada anual. Igualmente se establece en el con-
trato un límite máximo de indemnización anual. 

Ejemplo de reparto de costes en una póliza XL 
 
Franquicia fija: 1.000 € 
Franquicia agregada anual: 12.000 € 
Nº de siniestros declarados: 5 
Importe de los siniestros: (8.000 €, 11.000 €, 9.000 €, 10.000 €, 7.000 €) 
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Cuadro 4. Reparto de costes 
 

 
Fuente: Elaboración propia 
 

El cliente asumiría una franquicia fija de cada siniestro de 1.000 €, es 
decir: 
 

1000 € X 5 siniestros = 5.000 € 

Del coste para el asegurador  (deducida ya la franquicia fija), habría que 
restar los 12.000 € de la franquicia anual agregada. 
 
                     40.000 € - 12.000 € = 28.000 € 
 
La franquicia anual agregada, si se divide entre el nº de siniestros, re-
presentaría una cantidad por siniestro de 2.400 €. 
 
Por tanto, el coste para el Asegurado ascendería a 17.000 €. 
 

� Pólizas de crédito selectivo => Tiene como objeto la cobertura de deter-
minados clientes (nominados). Estos casi siempre son los mas importan-
tes y representan una alta concentración de riesgo. No es una herra-
mienta de gestión diaria, protege a la empresa de riesgos excepcionales 
pero se debe complementar con un departamento de crédito interno y 
las correspondientes fórmulas de auto seguro. Dirigido a fabricantes de 
maquinaria con plazos de cobro superiores a un año. La cobertura pue-
de alcanzar desde el inicio del proceso de fabricación hasta la finaliza-
ción del cobro de los bienes objeto del seguro. Esta modalidad no debe 
entenderse como una anti selección, dado que no debe ser utilizada úni-
camente para aquellos deudores de dudosa solvencia, sino que debe 
comprender a los principales clientes de un Asegurado. 

� Pólizas con cobertura de riesgo político => Está cobertura está dirigida 
para a aquellas empresas que exportan al mercado exterior. La exporta-
ción supone para el Asegurado un riesgo añadido, ya que a la posible 
insolvencia del comprador se debe sumar el denominado “riesgo país”. 
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Por tanto, mediante esta garantía, el Asegurador asume los perjuicios 
económicos derivados de un impago no imputable a la empresa com-
pradora sino como consecuencia de límites a transferencia monetaria, 
imposibilidad de convertir moneda, huelgas, rebeliones, motines, restric-
ciones a la exportación, etc.  

� Pólizas de resolución de contrato => Esta modalidad tiene como objeto, 
cubrir la resolución anticipada de un encargo realizado por un deudor 
(por ejemplo la fabricación de una máquina ) y por tanto quedarían a 
cargo del Asegurador los perjuicios económicos en los que hubiera incu-
rrido el Asegurado como consecuencia del proceso de fabricación. En 
esta modalidad también puede incluirse el riesgo de impago una vez en-
tregado el bien. 
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En el seguro de crédito, se utilizan algunos términos que son exclusivos de es-
te producto y por tanto, serán de utilización en las condiciones del contrato. 
Esta relación de términos, ha sido extraída del catálogo de terminología del 
Seguro de crédito editado por ICISA. 
 
El catálogo referido no garantiza ni supone definiciones legales y su pretensión 
no va más allá de facilitar la comprensión de los términos habitualmente utiliza-
dos. 
No se detalla en su totalidad dada su extensión. 
 
Disputa comercial =>Definiremos como disputa comercial o crédito discutido 
la impugnación por parte del deudor o garante acerca de la existencia o legiti-
midad del crédito, alegando el incumplimiento de las obligaciones legales o 
contractuales del asegurado. 

Los contratos de seguro de crédito dejaran en suspenso la cobertura del segu-
ro para los créditos discutidos hasta que el asegurado acredite la existencia y 
legitimidad del crédito mediante: 
 
-Sentencia judicial firme 

-Laudo arbitral definitivo 

-Reconocimiento del deudor de la deuda 
 
En el momento que sea reconocida la existencia y legitimidad del crédito discu-
tido la aseguradora procederá al abono del importe de la indemnización que le 
corresponda conforme a la póliza en concreto. 

Así, la disputa comercial o crédito discutido no tendrán cobertura hasta que sea 
reconocida la deuda. Los gastos originados para el reconocimiento de deuda 
deberán ser asumidos por el asegurado por no estar cubierto en el contrato de 
seguro de crédito. 

Prelación=> El importe de los créditos está cubierto por orden cronológico has-
ta el límite de crédito establecido. El importe que exceda el límite de crédito 
sólo estará cubierto en la medida en que los importes anteriormente cubiertos 
hayan sido pagados. En todo caso se considera efectuado el pago en el mo-
mento de su cobro efectivo por parte del Asegurado. 
 
Comunicación de impago => Comunicación del Asegurado al Asegurador de 
un impago bajo los términos de la póliza. 

 
Plazo para la indemnización del siniestro => Plazo a contar desde la fecha 
de vencimiento del crédito o de comunicación del siniestro, transcurrido el cual 
se procede al cálculo e indemnización de la pérdida. 
 
Cifra mínima de crédito individual => Importe de riesgo por debajo del cual 
los deudores no pueden incluirse en la póliza. 
 

5. Conceptos específicos del seguro de Crédito 
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Retención (porcentaje no cubierto) => Porcentaje de cada siniestro que el 
asegurado tiene que soportar por cuenta propia. 
 
Prórrogas => Renegociación de los plazos de pago de una deuda, fijando una 
o varias nuevas fechas de vencimiento. 
 
Indemnización máxima por periodo de seguro => Importe máximo a pagar 
por el asegurador en concepto de indemnizaciones correspondientes a los 
riesgos cubiertos durante un periodo de seguro (normalmente anual ). 
 
Clientes anónimos => Regulación específica que permite (a un porcentaje de 
cobertura reducido) otorgar cobertura a un deudor no clasificado por el asegu-
rador siempre que no haya información desfavorable o negativa por el mismo. 
 
Gastos de estudio => Contribución del asegurado para sufragar los costes de 
la información necesaria para el análisis y toma de riesgos sobre deudores. 
 
Límite de riesgo => Exposición máxima aprobaba o autorizada por el asegu-
rador respecto a un deudor. 
 
Límite de riesgo discrecional => Importe hasta el que, de acuerdo con las 
condiciones pactadas contractualmente, el asegurado puede fijar un límite de 
riesgo para un deudor sin necesidad de autorización expresa del asegurador. 
 
Deudor => Persona jurídica obligada contractualmente al pago de la venta, sea 
o no el comprador. 
 
Avalista / Garante => Persona física o jurídica que asume como propia la obli-
gación / responsabilidad de pago del comprador frente al Asegurado. 
 
Riesgo comercial => Riesgo de deterioro de la situación financiera o capaci-
dad crediticia de un comprador/cliente privado, de la que se deriva un impago o 
la situación de insolvencia del mismo, y cuya causa no proviene de hechos o 
circunstancias de carácter político. 
 
Inicio de la cobertura => Fecha de entrada en vigor de la cobertura del seguro 
referida a la fecha de recepción del pedido, a la fecha de embarque  o a la fe-
cha de entrega de la mercancía, ejecución de la instalación o prestación del 
servicio, para cada transacción individual cubierta bajo la póliza. 
 
Porcentaje de garantía => Porcentaje que establece la parte de pérdida in-
demnizable que queda a cargo del asegurador, y que será en consecuencia 
indemnizada al asegurado. 
 
Porcentaje no cubierto => Porcentaje de la pérdida asegurada que no es ob-
jeto de indemnización por el asegurador y que el asegurado tiene que soportar 
por su cuenta. 
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Indemnización máxima por periodo de seguro => Importe máximo a pagar 
por el asegurador en concepto de indemnizaciones correspondientes a los 
riesgos cubiertos durante un periodo de seguro ( habitualmente anual ). 
 
Reserva de dominio => Derecho de un contrato compraventa por el que el 
vendedor se reserva la propiedad de la mercancía hasta recibir el pago íntegro 
del precio estipulado. 
 
Riesgo de tercer país => Exposición a los riesgos económicos y políticos en 
un país distinto al del Asegurado y al del comprador. Normalmente un país a 
través del cual tienen que pasar los envíos o donde los bienes tienen que ser 
entregados o los servicios prestados. 
 
Duración de los créditos =>1.  El periodo tras la entrega o despacho de los 
bienes o prestación del servicio a cuyo término las facturas deben ser pagadas. 
2. El periodo de tiempo dispuesto por el asegurado al comprador para el pago 
de los bienes entregados o servicios prestados. 
 
Fecha de vencimiento = > Fecha en la cual el comprador debe pagar su deu-
da, de acuerdo con el contrato de venta o la factura. 
 
Periodo de Extensión => La extensión máxima del plazo de pago permitida 
por la póliza. 
 
Riesgo político =>  
 
1. Riesgo de que un comprador público o un país, impida el buen fin de una 
operación o incumpla la obligación de pago en plazo. El riesgo está fuera del 
alcance o de la responsabilidad del comprador privado. 
2. Riesgo de que un país impida la realización de una transacción. 
3. Riesgo de que un país impida la transferencia al país del asegurado de las 
cantidades pagadas por los compradores domiciliados en ese país. 
 
Mora Prolongada/ Insolvencia de hecho=> Incumplimiento del comprador de 
su obligación de pago contractual dentro de un periodo pre-establecido calcu-
lado a partir del vencimiento de la deuda. 
 
Insolvencia de derecho =>Cuando judicialmente se declara la quiebra o el 
concurso de acreedores de un comprador. 
 
Exposición => Importe total aceptado en cobertura por el asegurador, para un 
deudor, un país, una póliza o una cartera. 
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6. Coberturas que ofrece el mercado. Comparati-
va entre los principales actores del sector 

6.1 Coberturas que ofrece el mercado 

El objeto principal del seguro de crédito es cubrir las pérdidas sufridas por el 
asegurado a consecuencia de la insolvencia definitiva de sus clientes (art. 69 
de la LCS).   
 
La misma ley determina que la pérdida final será garantizada por el Asegurador 
en un porcentaje determinado con unos mínimos y máximos, incluyendo los 
gastos de recobro, procesales, etc. (art. 71 de la LCS). 
 
Podríamos decir que el porcentaje habitual de cobertura se establece entre el 
80% y el 85% del importe de la venta a crédito (para la cobertura de ventas en 
el mercado nacional) y en el 90% para el caso de cobertura de exportación, si 
bien podemos encontrar coberturas cuyos porcentajes sean superiores. 
 
A continuación relacionamos las diferentes coberturas / garantías que se pue-
den encontrar en el mercado: 
 

� Cobertura para ventas en el mercado doméstico  

� Cobertura para exportación 

� Recobros de créditos impagados  

� Cobertura de riesgo político 

� Cobertura para el caso de disputa comercial 

� Cobertura retro activa para límites de crédito 

� Cobertura para anónimos 

� Prórroga 

� Bonus / Malus (participación en beneficios / pérdidas). 

No todas las Aseguradoras comercializan las coberturas que se relacionan an-
teriormente, y por tanto, existen matices diferenciadores que hacen más atrac-
tiva la oferta comercial para el cliente. 
 
A continuación, detallaremos con mayor profundidad las coberturas que supo-
nen diferencias entre las diferentes ofertas de las Aseguradoras. 
 

� Cobertura de disputa comercial => En capítulo aparte se detalla el con-
cepto de disputa comercial. Podemos decir que con carácter general, el 
mercado no ofrece cobertura para esta situación, pero COFACE, de 
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forma opcional, puede dar cobertura con el correspondiente recargo de 
prima (10% de recargo). 

� Cobertura retro activa para límites de crédito => La operativa habitual 
cuando un cliente necesita ampliarla clasificación para un deudor, es so-
licitar al Asegurador dicha ampliación y esperar respuesta. En el mo-
mento en que tenga la aceptación del Asegurador, podría vender a cré-
dito con el nuevo límite y por tanto, si anteriormente a la autorización, 
hubiera superado el importe de la clasificación y se produjera un sinies-
tro, el exceso no tendría cobertura. Mediante esta cobertura, el nuevo 
límite se otorga el efecto inicial del contrato (carácter retroactivo) y por 
tanto, si el cliente hubiera vendido con anterioridad a la autorización, es-
ta sí quedaría garantizada. Euler Hermes de forma automática, da co-
bertura retroactiva en sus pólizas. 

� Prórroga => Es un plazo adicional para el cobro de un crédito por parte 
del Asegurado. No debe confundirse con el plazo de comunicación de la 
falta de pago de una factura. Cuando se otorga una prórroga, se acuer-
da una nueva fecha de pago para una factura. Habitualmente la prórroga 
ha de ser solicitada al Asegurador y aceptada expresamente por este. Si 
un cliente no solicitara la autorización al Asegurador, y negociara con el 
deudor una nueva fecha de pago, el Asegurador quedaría liberado de su 
obligación. Mediante esta cobertura, el cliente dispone de forma automá-
tica de un periodo de prórroga. Euler Hermes y COFACE otorgan en sus 
pólizas un plazo de prórroga automática. En todo caso, el plazo de pró-
rroga puede tener plazos variables y se harán constar en las condiciones 
del contrato. 

� Participación en beneficios (sistema bonus / malus) =>Las pólizas sue-
len recoger una cláusula de corrección de prima en función de los resul-
tados de siniestralidad de la misma. De esta forma se implica al Asegu-
rado en la buena gestión de sus ventas a crédito. En función de su re-
dactado, puede ser más o menos beneficiosa para el Asegurado. 

En el caso de que la póliza haya tenido resultado positivo, el Asegurado 
participará en el porcentaje acordado en la póliza. 

Por el contrario, si la póliza ha tenido un resultado negativo (pérdidas), el 
Asegurado deberá abonar una prima adicional (porcentaje sobre la pér-
dida). 

Otros conceptos a tener en cuenta y que pueden considerar un coste importan-
te para el cliente en función de cómo se apliquen son:  
 

� Clasificación de los deudores 
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� Gastos de reclamación 

Estos dos conceptos los desarrollaremos por su importancia en capítulo aparte. 
 
 
6.2 Indemnización máxima anual 

En el seguro de crédito la suma asegurada por deudor se denomina Límite de 
Crédito, que será la máxima responsabilidad de la aseguradora para la indem-
nización del siniestro. Pero no solo existe este límite sobre la indemnización, en 
los contratos podemos encontrar un límite sobre la suma  de los importes de 
las indemnizaciones satisfechas por el asegurador por los créditos cubiertos en 
cada periodo de seguro de la póliza. Este límite se denomina Indemnización 
Máxima Anual y será el resultante de aplicar el multiplicador a la prima deven-
gada del periodo de seguro, siendo generalmente dicho multiplicador 25.  

En el caso que, tras la ocurrencia de uno o varios siniestros, se proceda a la 
indemnización máxima anual, se extinguirá la póliza, procediéndose a constituir 
un nuevo contrato si se desea seguir asegurado. De igual modo, si el siniestro 
sólo hubiera afectado al riesgo en un 60% de la suma máxima asegurada, el 
asegurador indemnizaría por dicha cantidad y el asegurado debería pagar un 
complemento a la prima para completar de nuevo la cobertura del riesgo origi-
nal ( reposición de cobertura ). 

De esta forma, en este tipo de seguro se debe tener muy en cuenta cual es la 
indemnización máxima anual, porque muy a menudo, sobre todo en prima ba-
jas, nos podremos encontrar situaciones en las que la indemnización máxima 
anual es insuficiente incluso para cubrir a un solo deudor, aunque el Límite de 
Crédito concedido por la aseguradora a dicho deudor sea superior. Por esta 
razón se puede pactar con la aseguradora y ampliar el multiplicador a fin de 
adaptar la indemnización máxima anual a los riesgos expuestos y dar plena 
cobertura al asegurado. 

Podemos encontrar algunos contratos que no tengan establecido un límite en la 
indemnización máxima anual, siendo el límite de crédito individual otorgado por 
la aseguradora de crédito el único límite de indemnización. Esta situación se 
suele dar en operaciones de primas importantes. 

También existe la posibilidad de aplicar un límite de indemnización anual por 
deudor superior al general aplicado en póliza (normalmente en Deudores con 
compras a crédito de importe elevado). 

 
Cuadro 5. Límite actual de los cinco principales aseguradores: 

 
 
 
 
 
 

Fuente: elaboración propia 

 
Multiplicador por la prima devengada = Indemnización Máxima Anual 

 Crédito y 
Caución 
/ Atra-
dius 

Cesce Mapfre Euler-
Hermes 

Coface 

Multiplicador 25 25 25 25 30 
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Por tanto, existe la posibilidad de que un deudor, pese a tener una clasificación 
por parte del Asegurador de importe elevado, el Asegurador no hiciera frente al 
límite acordado si este supere la indemnización máxima anual. 

 

6.3 Comparativo de oferta en el mercado 

 
Cuadro 6. Comparación de las ofertas actuales en el mercado español 
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Póliza de 
crédito de 
seguro do-
méstico SI SI SI SI SI 
% de cober-
tura  80% 80% 80% 80% 80% 
Pólizas de 
seguro de 
crédito a la 
exportación SI SI SI SI SI 
% de cober-
tura 90% 90% 90% 90% 90% 
Pólizas de 
exceso de 
pérdidas 

  SI SI  

SI 

N/D  N/D  
Pólizas de 
crédito se-
lectivas 

  SI  SI 

SI 

N/D  N/D  
Cobertura 
para anóni-
mos SI SI SI SI SI 
Límite dis-
crecional Entre 6.000 € y 12.000 € 6.000 €  VARIABLE  N/D  VARIABLE 
Límite de 
cobertura  50% 50%  50%  N/D   50% 
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Cobertura 
de riesgo 
país ( riesgo 
político ) SI SI SI SI SI 
Cobertura 
de disputa 
comercial NO SI NO NO NO 
Aplicación 
de Franqui-
cia SI SI SI SI SI 
Umbral de 
cobertura SI SI SI SI SI 
Sistema Bo-
nus / Malus SI SI SI SI SI 

Costes de 
clasificación 

Fijos en función país 
Deudor 

Preclasifi-
cación in-
terna me-
diante @ 
que reduce 
los costes 
para el 
cliente 

Fijos en 
función 

país deu-
dor  

Fijos en 
función 

país deu-
dor  

Fijos en 
función 

país deu-
dor  

Gastos de 
recobro 

Coste fijo de apertura en 
función si el expediente 
es nacional o exporta-
ción. Coste variable en 
función del importe de la 
deuda a reclamar. 

100% gas-
tos a cargo 
de 
COFACE, 
sin aplica-
ción de 
regla pro-
porcional 

Coste fijo 
de apertura 
en función 
si el expe-
diente es 
nacional o 
exporta-

ción. Coste 
variable en 
función del 
importe de 
la deuda a 
reclamar.  

Coste fijo 
de apertura 
en función 
si el expe-
diente es 
nacional o 
exporta-

ción. Coste 
variable en 
función del 
importe de 
la deuda a 
reclamar.  

Coste fijo 
de apertu-
ra en fun-
ción si el 

expediente 
es nacio-
nal o ex-

portación. 
Coste va-
riable en 

función del 
importe de 
la deuda a 
reclamar.  

Regla  pro-
porcional   SI NO  SI  N/D  SI  
Declaración 
de ventas Anual por país 

Trimestral 
por país 

Mensual 
por deudor  N/D Mensual  

Plazo de 
carencia 
para sinies-
tros de de-
recho  120 días 30 días 

Entre 180 y 
365 días  N/D  30 días  

PC stros 
.hecho 120 días   150 días 

180/365 
días  N/D  180 días  

 
Fuente: elaboración propia 
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6.4 Cobertura de riesgo político 

En el mundo globalizado actual, las empresas necesitan cada día más abrirse a 
nuevos mercados y no centrarse en el mercado doméstico para poder seguir 
desarrollándose. Algunos de los motivos por los que una empresa emprende 
este camino son: 
 

� Actitud de gerencia => Se contempla la exportación como estrategia pa-
ra la diversificación de mercados y el crecimiento de la organización. 

� Escasez de divisas => Obliga a las empresas a generar los recursos re-
queridos para mantener o desarrollar operaciones externas, especial-
mente la adquisición de materias primas, bienes de capital o tecnología. 

� Diversificación de productos y mercados=>  Para hacer frente a la fuerte 
y creciente competencia mundial. 

� Competitividad => A través de la exportación se mejora la posibilidad de 
competir con calidad y precio. 

� Realización de de alianzas estratégicas con empresas nacionales y ex-
tranjeras. 

� Disminución del riesgo de desaparición al no depender de un solo mer-
cado => Aseguramiento de la estabilidad y continuidad de la empresa a 
largo plazo. 

� Utilización al máximo de la capacidad productiva de la empresa, aprove-
chamiento de la capacidad de producción ociosa y obtención de econo-
mías de escala. 

� Mejora de los programas de producción mediante la eliminación de esta-
cionalidades. 

Esta necesidad de exportar, desemboca en un doble riesgo a efectos de posi-
ble impago de créditos para el empresario. Al posible incumplimiento imputable 
directamente al comprador, se une la posibilidad de que un deudor no pueda 
realizar el pago de su crédito por causas atribuibles a su país, tales como: 
 

� Impagos que tenga su origen en conflictos armados, haya precedido o 
no declaración oficial de guerra. 

� Revoluciones, revueltas, o cualquier acontecimiento similar. 

� La ocupación total o parcial por una potencia extranjera del territorio na-
cional del país en que radique el Deudor. 

� Las pérdidas que resulten de acciones realizadas por las autoridades de 
hecho o de derecho de los Estados implicados, tales como medidas res-
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trictivas del comercio de mercancías y la ejecución de pagos, embargos, 
nacionalizaciones, requisas o expropiaciones, o cualesquiera otras de 
naturaleza análoga. 

� Las pérdidas que resulten de la demora en la transferencia de divisas 
como consecuencia de restricciones impuestas a la transferencia de di-
visas u otras medidas legislativas, siempre que el Deudor haya realizado 
un depósito en moneda local. 

La mayoría de Aseguradoras, ofrecen información vía web sobre la situación de 
cada país para que sus clientes puedan tener información antes de empezar a 
exportar al mismo y sepan de antemano si podrán tener cobertura o no para 
una venta a crédito para la exportación. 
 
Las Aseguradoras analizan diferentes aspectos de la situación del país, tales 
como la situación política, la situación económica interna y externa, así como 
una previsión a futuro de las diferentes variables. 
 
De todas las webs consultadas, cabe destacar la de CESCE por ser muy senci-
lla, y permite ver mediante un simple sistema “semafórico”, la situación de cada 
país. 
Permite seleccionar el país a consultar facilitando la información sobre la situa-
ción del mismo. 
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7.1 Conceptos de prima 

� Prima provisional: Es la prima resultante de aplicar la tasa resultante por 
el volumen de ventas a crédito estimada por el Asegurado. 

� Prima mínima: Dado que el pago inicial ( prima provisional ) se establece 
en base a una previsión de ventas que tendrá que ser regularizada al 
cierre de ejercicio, el contrato establece una prima mínima para el caso 
que las ventas reales sean muy inferiores a las esperadas. Normalmen-
te, la prima mínima se establece en el 80% de la prima provisional. 

� Prima devengada: Es la prima final que el cliente abonará por un periodo 
anual. La misma recoge la regularización de las ventas así como la boni-
ficación o penalización por resultado de siniestralidad (si el contrato lo 
prevé). 

 

7.2 El cálculo de la prima 
 
El seguro de crédito, a diferencia del resto de ramos, no cuenta con una base 
estadística para poder establecer la prima. El factor principal que da sentido a 
la cobertura, es decir, el impago por parte de los diferentes deudores (clientes 
de nuestros asegurados) es casi imposible de determinar mediante los cálculos 
matemáticos utilizados en otros ramos. 
 
Esta es la primera gran dificultad que los Aseguradores de Crédito tienen ante 
sí, como establecer la prima a abonar por el cliente. 
 
Esta dificultad desemboca además en la segunda gran diferencia entre el segu-
ro de Crédito y el resto de seguros. El análisis que el Asegurado ha de realizar 
para la aceptación o no de la póliza tiene su peso principal en terceros (clientes 
del candidato a Asegurado), y por tanto no sólo debe valorar al propio cliente y 
como gestiona sus ventas a crédito, sino que ha de realizar un estudio econó-
mico-financiero de todos los clientes que compran a crédito al Asegurado. 
 
Existen muchos factores objetivos y sobre todo subjetivos, que un Asegurador 
de Crédito ha de tener en cuenta para poder determinar la cantidad a abonar 
por un Asegurado como prima provisional. Para ello requiere de una serie de  
información imprescindible para poder determinar si aceptará o no la póliza y 
cuáles serán sus condiciones: 
 

� Informes comerciales de los Deudores. 

7. La prima en el seguro de Crédito 
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� Balance y cuenta de pérdidas y ganancias. 

� Verificaciones en el registro de la propiedad. 

� Inscripciones en el registro mercantil. 

� Información de impagados. 

� BOE ( publicación de concursos de acreedores ) 

� Información cotización bursátil y del INE 

� Boletines / revistas especializadas del sector donde opera el Deudor. 

� Investigaciones privadas y comentarios personas de contacto. 

� Información interna de la propia Aseguradora  

� Experiencias comerciales 

Otros datos imprescindibles para la valoración del riesgo son: 
 

� Datos personales del Asegurado (nombre, domicilio, CIF). 

� Actividad desarrollada por el Asegurado (sector don donde opera). 

� Distribución de los riesgos (importes por tramos de ventas a crédito y 
plazos de pago para cada uno de los Deudores). 

� Información de siniestralidad de los últimos tres años (con detalle de im-
portes por siniestro). 

� Actividad de cada uno de los Deudores del candidato a Asegurado. 

� En el caso de tratarse de un Seguro de Crédito a la Exportación, conocer 
los países a los que vende, con volumen de importes y nº de deudores 
en cada país. 

Podríamos decir, que la prima media provisional será aproximadamente el 
0,3% sobre las ventas totales a crédito realizadas por el Asegurado. 
 
Esta tasa variará en función del análisis de toda la información recogida en los 
puntos anteriores y de las coberturas contratadas por el cliente. Aspectos que 
influyen en la tasa: 
 

� Sector donde opera el Asegurado  

� Sector / Actividad de los deudores 

� Política de gestión de créditos del Asegurado  
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� Relación de deudores e importes de clasificación solicitados 

� Coberturas solicitadas (póliza de crédito doméstico, póliza de crédito a la 
exportación, riesgo político, etc.) 

� Volumen de ventas a crédito del Asegurado. La relación entre tasa y vo-
lumen de ventas es inversamente proporcional, es decir, a mayor volu-
men de ventas, menor es la tasa y viceversa. 
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Conviene realizar una aclaración importante entre el concepto de declaración 
de ventas a crédito y el riesgo en curso que asume el Asegurador.  

Podríamos pensar que el riesgo asumido por el Asegurador es la suma de los 
volúmenes de ventas a crédito de todos sus clientes, pero no es así. 

El Asegurado está obligado a declarar su volumen de ventas anual a crédito 
como base de cálculo para establecer la prima, pero paralelamente ha de soli-
citar la clasificación de todos sus deudores junto con su previsión de ventas 
individualizada. 

Por tanto, lo habitual es que el importe de las solicitudes de clasificación sean 
sensiblemente superiores al importe de ventas total. 

Desde el punto de vista de gestión de riesgos, es importante que las Asegura-
doras mantengan una vigilancia sobre el consumo del margen crediticio de los 
Asegurados, puesto que tiene un coste para las mismas al tener que Reasegu-
rarse por el importe del riesgo en curso. 

Cada día más, las Aseguradoras vigilan de cerca la evolución del consumo de 
clasificación, instando a los Asegurados a rebajar dicha clasificación si esta no 
es utilizada o bien si detectan diferencias importantes en la suma de clasifica-
ciones respecto a al volumen de ventas declarado. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

8. Diferencia entre volumen de ventas a crédito y 
riesgo en curso 
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9.1 La clasificación de los deudores 

Es obligación del Asegurado solicitar al Asegurador la clasificación de todos los 
deudores a los que venderá a crédito. 
 
Podemos definir la clasificación, como la cifra máxima que un Asegurado pue-
de vender a crédito a un deudor. Por tanto, es una de las bases principales del 
contrato, puesto que determina la responsabilidad máxima que el Asegurador 
asume para un determinado deudor. 
Sobre esta responsabilidad asumida por el Asegurador, hay que aplicar el por-
centaje de cobertura acordado en el contrato. 
 
Si un Asegurado vende a un Deudor por encima del importe de clasificación, el 
exceso es asumido por el propio Asegurado. 
 
 
9.1.1 Los gastos de clasificación 
 
Es importante destacar que la clasificación tiene unos costes que son asumidos 
por el Asegurado, por lo que se realiza una vez firmada la póliza. 
Antiguamente se generaba un anexo o suplemento a la póliza en el que se re-
cogía la siguiente información: 
 
� Los datos identificativos del Asegurado. 

� Datos completos de cada uno de los deudores con la siguiente información: 

a) Nombre 

b) Domicilio 

c) CIF 

d) Importe de la clasificación 

e) Plazo de pago permitido para el abono del importe de la factura. 

En la actualidad, los contratos recogen cláusulas donde se da validez a las no-
tificaciones realizadas en sus webs para clientes. Por tanto la clasificación de 
los deudores está disponible on-line en la cuenta cliente  y por tanto ya no se 
suele utilizar un anexo en el contrato. 

El importe de clasificación y el plazo de pago van estrechamente ligados con la 
cifra de ventas a crédito que se permitirá para cada Deudor.  
 

9. Gastos de gestión de la póliza 
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Mientras que para el Asegurado es de obligado cumplimiento la solicitud de 
clasificación, el Asegurador por el contrario no tiene ninguna obligación de cla-
sificar a todos los Deudores. Por tanto, el Asegurador puede aceptar, reducir e 
incluso denegar la clasificación para un determinado Deudor en cualquier mo-
mento del contrato. 
 
Si bien no es usual, podría darse el caso de que, con la póliza firmada y la pri-
ma abonada por el Asegurado, el Asegurador decidiera no clasificar a una par-
te importante de los deudores. 
 
Para evitar esta situación, es práctica habitual realizar una pre-clasificación de 
los principales deudores del Asegurado. 
 
Los gastos totales de clasificación, en función de la tarifa del Asegurador, pue-
den, suponer en algunos casos incluso un coste igual a la prima del seguro. 
 
Suele ser habitual que la tarifa de costes de clasificación varíe en función de si 
el deudor es nacional o internacional. En este último caso, se establece ade-
más una clasificación por zonas, siendo las tarifas diferentes para cada una de 
ellas. 
 
Merece la pena reseñar que COFACE tiene un sistema de calificación interna 
denominado @rating. Se trata de una clasificación previa en base a la expe-
riencia propia dónde se establece un escalado en función de la calificación del 
deudor: 
 

� Deudor @@@=> Permite hasta 100.000 € de venta a crédito. 

� Deudor @@ => Permite hasta 50.000 € de venta a crédito. 

� Deudor @ => Permite hasta 20.000 € de venta a crédito. 

� Deudor R => Permite hasta 10.000 € de venta a crédito. 

� Deudor X => Sin garantía 

La ventaja radica en que se reduce el coste de clasificación para el cliente en 
aquellos deudores que tiene calificación @rating, lo cual supone una ventaja en 
forma de reducción de costes frente a la competencia. 

Por último destacar que el importe de la clasificación se factura como un servi-
cio por parte del Asegurador, totalmente independiente del importe de la prima. 
Este servicio está agravado por el impuesto sobre el valor añadido. 
 
 
9.2. Gastos de reclamación 

Pueden tener concepto de coste fijo por cada reclamación o bien porcentual. 
Se suele diferenciar el coste en función del tipo de reclamación.  
Así pues, podríamos diferenciar entre: 
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� Gastos de apertura y gestión de expediente: Se aplican a la recepción del 

aviso de impago y se devengarán y serán facturados por parte del Asegura-
dor al Asegurado. Es de aplicación el impuesto sobre el valor añadido. 

� Gastos por recobro judicial: Para el caso de reclamación por vía judicial. 
Habitualmente se deducen del importe de la indemnización o de los reco-
bros practicados. 

A efectos de comercialización del producto, la aplicación de gastos puede re-
presentar una ventaja competitiva ya que si se decide aplicar la opción de gas-
to porcentual frente a gasto fijo, los costes son más elevados para el cliente. 
Pese a que puede parecer una partida sin importancia, estos pueden llegar a 
ser considerables en los casos de ventas a crédito elevadas o bien en los ca-
sos dónde se pueda producir una situación que implique la aplicación regla 
proporcional (ventas a crédito por encima de la clasificación aceptada por el 
Asegurador. 
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10.  Siniestros. Cobertura y plazos de comunica-
ción e indemnización 

 
En el seguro de crédito, el Asegurador garantiza el pago de una indemnización 
por las pérdidas finales que el Asegurado sufra como consecuencia del impago 
de hecho o de derecho de algunos de los Deudores.  
 
Dicha cobertura incluye los gastos que resulten necesarios para aminorar o 
evitar las pérdidas causadas o que pudieran causarse por el acontecimiento de 
cualquiera de los riesgos comerciales cubiertos por la póliza. 
 
Esta cobertura se extiende por tanto más allá de lo previsto en el artículo 69 de 
la LCS, y prevé, no solo la insolvencia definitiva del deudor sino el impago total 
o parcial del importe de la venta a crédito transcurridos seis meses (plazo de 
carencia) desde la fecha de recepción del Aviso de Insolvencia Provisional y 
toda la documentación acreditativa de la deuda. 
 
Es de aplicación en algunas pólizas, un plazo de prórroga para el cobro de la 
factura (plazo estipulado en póliza)1.  
 
Antes de finalizar dicho plazo, si la factura no ha sido cobrada por  el Asegura-
do, este está obligado a comunicar al Asegurador la insolvencia provisional.  
 
En caso de exceder dicho plazo, si el Asegurado no ha realizado dicha comuni-
cación, el Asegurador quedaría liberado de sus obligaciones. 
 
En caso de comunicación de siniestro, el Asegurado no podrá seguir suminis-
trando al Deudor sin el consentimiento expreso del Asegurador. 
 
El plazo de carencia es el plazo determinado en las condiciones del contrato 
para la obligación de indemnizar al cliente y se inicia con la declaración de avi-
so de impago por parte del cliente. Este plazo puede variar en función del Ase-
gurador, pero suele estar entre cuatro y seis meses en el caso de insolvencia 
de derecho y entre uno y seis meses en el caso de insolvencia de hecho. 
 
 

                                                        
1 En el caso de no existir prórroga automática, el cliente no puede negociar con el deudor la misma sin el consentimien-
to del Asegurador. En caso de hacerlo, el siniestro carecería de cobertura. A partir del vencimiento de la factura, el 
cliente tendría 30 días para la notificación del impago. 
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Fuente: Elaboración propia 
 
 
En el momento de la declaración de aviso de impago e inicio del plazo de ca-
rencia, el Asegurado está obligado a facilitar toda la documentación acreditativa 
del crédito que sea requerida por el Asegurador, otorgar poderes notariales a 
favor de este o de las personas que se designen. La documentación necesaria 
que debe presentar el Asegurado es: 
 

� Extracto de cuenta actualizado. Copia del libro mayor. 

� Facturas correspondientes. 

� Copia del pedido, condiciones generales de la venta, confirmación del 
pedido. 

� Documentos de transporte originales, firmados y sellados por el destina-
tario de la mercancía. 

� Albaranes de entrega firmados por el destinatario. 

� Correspondencia y comunicaciones cruzadas con el deudor. 

� Contrato de distribución de Agencia si lo hubiera. 

� En su caso, los efectos comerciales originales impagados así como sus 
protestos. 

� Los justificantes bancarios de los gastos de devolución devengados. 

Cuadro 7. Ejemplo de aplicación de los plazos de cobertura para 
una póliza con Prórroga automática de 60 días 

Pedido                   Factura                                                       Situación de impagado 

     Entrega                         VTO. Inicial Factura                         Levantamiento de cobertura 

 
                                                                     Prorroga  
 

Extensión auto-
mática prorroga 
de 60 días 

Máximo. 
30 días 

Plazo de caren-
cia 180 días 

Màx. 30 
días 

Condiciones de pago por 
ejemplo, hasta 90 días 

Nuevas entregas 
cubiertas. Gestión de 
recobro 

Siniestro reco-
nocido 

        PagoIndemnización  
      

Solicitud límite crédito                                                 Fecha límite para comunicar el aviso 
de siniestro ( comunicación de  
 insolvencia provisional ). 
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Durante este periodo, el Asegurado no podrá ejercitar acción alguna, ya sea 
judicial o extrajudicial, ni suscribir ningún tipo de acuerdo, pacto o convenio con 
el Deudor, sin el consentimiento expreso del Asegurador. 
 
Por tanto, corresponde al Asegurador en exclusiva, la dirección de la gestión de 
cobro. 
 
Cualquier pago del crédito, total o parcial que el Asegurado perciba a partir de 
la fecha del aviso de impago, ya sea por parte del Deudor o de sus garantes, 
serán considerados como recobros, ya sean percibidos directamente por el 
Asegurado o a través del Asegurador. 
 
Todo recobro, sea percibido antes o después de la indemnización, será afecta-
do de manera proporcional a la deuda cubierta y hasta el límite que correspon-
da indemnizar o hubiera sido ya indemnizado. 
Una vez finalizado el plazo de carencia y establecida la pérdida asegurada, el 
Asegurador procederá al abono del importe de la indemnización correspondien-
te de acuerdo al plazo estipulado en las condiciones del contrato ( habitualmen-
te 30 días ).  
 
Una vez efectuado el pago de una indemnización, si el crédito fuera objeto de 
impugnación judicial del Deudor, o en procedimientos concursales no fuera 
admitido en el pasivo del Deudor, o por cualquier circunstancia se pusiera de 
manifiesto que la cobertura del crédito no es válida bajo los términos de la póli-
za, el Asegurado deberá reintegrar al Asegurador el importe total que hubiera 
percibido. 
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11. Análisis por sectores 
 

Las Aseguradoras de crédito deben mantener una permanente vigilancia sobre 
la situación y evolución de los diferentes sectores, realizando además proyec-
ciones a futuro para evitar aquello que, por diferentes circunstancias puedan 
tener un cambio negativo en su evolución.  
 
Es por tanto una información absolutamente viva, y el éxito del Asegurador 
vendrá dado por su mayor o menor acierto en los análisis económicos. 
 
Sectores como el farmacéutico, con un excelente comportamiento histórico, 
pueden cambiar sus perspectivas de futuro por cambios en la regulación que 
les afecten directa o indirectamente. 
 
Sin que sirva como guía, sino más bien a modo de ejemplo, se detalla a conti-
nuación una clasificación sectorial no actualizada dónde por colores se identifi-
can sectores prioritarios (blanco y gris claro), sectores que requieren de un 
análisis más estricto (gris medio), y aquellos que conviene evitar (gris oscuro). 
 
Cuadro 8. Ejemplo de Clasificación sectorial 
 
 

AGRICULTURA  DETALLISTA MUEBLES 

SILVICULTURA  PAPEL Y DERIVADOS 

FRUTAS Y VERDURAS  FABRICACIÓN CARTON  

BEBIDAS NO ALCOHOLICAS  INDUSTRIAS MANUFACTURACIÓN 

HARINAS  TABLONES, PUERTAS DE MADERA 

GRASAS Y ACIDOS  ARTES GRAFICAS 

DETALLISTA ALIMENTACIÓN  

P
A

P
E

L,
 M

A
D

E
R

A
, 

C
A

R
T

O
N

 

MAYORISTAS DE MADERA 

CITRICOS  METAL Y MAQUINARIA 

FRUTOS SECOS  ESTRUCTURAS METALICAS 

ALIMENTOS CONGELADOS  MAQUINARIA Y HERRAMIENTAS 

PRODUCTOS LACTEOS  MAQUINARIA AUXILIAR 

ACEITUNAS  METAL Y FUNDICIONES 

CONSERVAS VEGETALES  APLICACIONES METALICAS 

FLORES Y PLANTAS  PRODUCTOS DE FERRETERIA 

DISTRIBUCIÓN ALIMENTACIÓN  AUTOMOCIÓN Y RECAMBIOS 

MAYORISTA DE FRUTAS  

M
E

T
A

LU
R

G
IA

 

MAYORISTAS DE METAL 

FABRICACIÓN CONSERVAS PESCADO  PLASTICOS Y GOMAS 

DISTRIBUCIÓN CONGELADOS  PESTICIDAS 

PRODUCTOS DE PANADERIA  CAUCHO Y DERIVADOS 

PRODUCTOS AVÍCOLAS  PINTURAS 

ADITIVOS ALIMENTARIOS  PETROLEO Y DERIVADOS 

CONSERVAS NO VEGETALES  LUBRIFICANTES Y ACEITES 

SERVICIOS AGRICULTURA  ESMALTES Y LACAS 

CAZA Y PESCA  FERTILIZANTES 

PESCADOS Y MARISCOS  QUIMICAS Y FARMACIAS 

BACALAO SECO  TRATAMIENTOS DE AGUA 

VINOS Y ALCOHOLES  

P
LA

S
T

IC
O

S
 Y

 Q
U

IM
IC

A
S

 

DROGUERIA Y PERFUMERIA 

PRODUCTOS CARNICOS  HILATURAS 

ACEITES COMESTIBLES  TEJIDOS 

CEREALES Y SEMILLAS  LANAS 

ALIMENTOS PARA ANIMALES  CONFECCIÓN 

GANADERIA  DETALLISTA PRENDAS 

A
LI

M
E

N
T

A
C

IÓ
N

 

PIENSOS COMPUESTOS  

T
E

X
T

IL
 

ALGODÓN 
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CUERO, CURTIDOS Y MANUFACTURAS  MARROQUINERIA Y COMPLEMENTOS 

C
U

E
R

O
/P

IE
L 

CALZADO  BORRAS 

MATERIALES DE CONSTRUCCIÓN  TEXTIL HOGAR 

OTROS MATERIALES DE CONSTRUCCIÓN  ADUANAS 

CEMENTO  TRANSPORTES 

VIDRIO Y CERAMICA  SERVICIOS 

OBRA PUBLICA Y PRIVADA  DISTRIBUIDORES 

CANTERAS Y MINERALES  EDUCACIÓN 

CONSTRUCCION INMOBILIARIA  
ACTIVIDADES RECREATIVAS Y DE 
OCIO 

PROMOCION INMOBILIARIA  ETT,S 

AZULEJOS Y PAVIMENTOS  SERVICIOS DE TRANSPORTE 

DEMOLICION  PUBLICIDAD 

FONTANERÍA Y CLIMATIZACIÓN  S
E

R
V

IC
IO

S
 Y

 T
R

A
N

S
P

O
R

T
E

S
 

COMUNICACIONES 

AISLAMIENTOS TERMICOS  HOTELES 

C
O

N
S

T
R

U
C

C
IO

N
 

ARIDOS Y HORMIGONES  T
U

R
I

S
M

O
  

AGENCIAS DE VIAJE 

ORDENADORES E INFORMATICA  JUGUETES 
PRODUCCION Y DISTRIBUCIÓN DE 
ENERGIA  EQUIPOS MEDICOS Y PRECISION 

ELECTRONICA  RECICLAJE 

MAYORISTA DE ELECTRODOMESTICOS  VEHICULOS LIGEROS 
VENTA AL DETALLE 
ELECTRODOMESTICOS  

D
IV

E
R

S
O

S
 

VEHÍCULOS PESADOS 

ELECTRICIDAD DOMESTICA    

ELECTRICIDAD INDUSTRIAL    

E
LE

C
T

R
IC

A
S

 

DISTRIBUCIÓN MATERIAL ELECTRICO    

 
Fuente: elaboración propia 

 
Las Agencias de información comercial elaboran estudios permanentes sobre 
la evolución de los diferentes sectores. Esta información sirve de soportes para 
los Aseguradores para mantener una adecuada gestión en la contratación de 
pólizas. 
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12. Agencias de información comercial 

Las Agencias de información comercial juegan un papel vital en el mercado de 
crédito. Están especializadas en la valoración de empresas y en  elaboración 
de información comercial y financiera. 
 
Su función principal es ayudar a las empresas en la toma de decisiones de ne-
gocio y a minimizar su riesgo cliente. La principal información facilitada a clien-
tes es: 
 

� Valoración del riesgo de impago de un comprador 

� Potencial de compra 

� Informes sobre vinculaciones societarias 

� Informes sobre Directivos 

Desde el punto de vista del Asegurador de crédito, son la fuente de información 
que sirve de base para que los analistas realicen la  clasificación de los deudo-
res de un Asegurado. 
 
Si bien es cierto que el mayor patrimonio de un asegurador de crédito es el his-
tórico propio, la información facilitada por las Agencias de información comer-
cial complementan dicha base histórica.  
 
En el caso de un Asegurador recién llegado al mercado de crédito, las Agen-
cias representarían su fuente principal y casi exclusiva de información. 
 
En la actualidad, casi todos los Aseguradores tienen su propia Agencia de in-
formación comercial, y a través de las mismas intercambian información. 
 
A continuación se relacionan algunas de las Agencias de información comercial 
más utilizadas: 

� Axesor 

� Informa=> Empresa del grupo CESCE. En 2006 llevó a cabo la fusión 
por absorción de Dun&Bradstreet Servicios de información, pasando a 
así a formar parte de la red global de información de empresas D&B 
Worldwide Network. 

� Iberinform => Empresa del Grupo Crédito y Caución ( Grupo Atradius ) 

� Veritas 

� Dun&Bradstreet 
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Cuadro 9. Análisis DAFO para operar en el seguro de Crédito 
 

1.Escaso / Nulo conocimiento de los factores de riesgo 
2.Nula capacidad técnica 
3.Inexistencia de histórico propio del comportamiento de los 
deudores 
( base histórica propia ). 
4.Imagen de la entidad en un ramo que requiere de mucha  
especialización. 
5.Fuerte inversión para desarrollo del ramo 
6.Tiempo de implantación del proyecto 

DEBILIDADES 

  

1.Posible incremento del gasto interno (costes de personal 
elevados) 
2.Dificultad de comercializar un producto diferenciador 
3.Siniestralidad del ramo no predecible 
4.Escaso ritmo de crecimiento del sector (en decrecimiento) 
5.Política social 
6.Reacción de competidores ( mercado muy concentrado ) 
7.Riesgo de empeoramiento del margen de solvencia. Re-
servas de estabilización. 
8.Alternativas al seguro de crédito. 

AMENAZAS 

 

1.Red de distribución 
  

  

  

  

FORTALEZAS 

  

1.Incrementar cuota de mercado mediante la diversificación 
de productos. 
2.Mejora de marca en el mercado de empresas. Producto de 
alto valor. 
3.Fidelización de los clientes empresa de la Aseguradora. 
Venta cruzada. 
4.Captación de nuevos clientes empresa 
  

OPORTUNIDADES 

  
Fuente: elaboración propia 

 

13. Análisis DAFO de un asegurador que quiera 
operar en crédito 
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14. Alternativas al seguro de crédito 

Existen diferentes fórmulas para cubrir los impagos de los deudores frente al 
vendedor, y que representan por tanto una alternativa al seguro de crédito.  

Estas deben ser conocidas por el Asegurador dado que su producto competirá  
con ellas en el mercado.  

El factoring, el Crédito Documentario o el Aval Bancario, son algunas fórmulas 
que pueden competir con el seguro de crédito.  

� Factoring 

El Factoring es una relación contractual mediante la cual una empresa transfie-
re sus créditos comerciales a una entidad bancaria, para recibir anticipadamen-
te el importe de sus cuentas por cobrar.  

Esto permite que la empresa se libre del trabajo de gestionar y cobrar sus fac-
turas emitidas, cubra el riesgo de posibles insolvencias de sus clientes, y dis-
ponga de liquidez.  

Lógicamente el factoring tiene un coste para la empresa que lo contrata. 

Componentes de una operación de factoring: 

o Empresa cedente =>Solicita la operación al factor (entidad bancaria) 
y está obligado a ceder todas lasfacturas (ventas) de los deudores 
nominados en el contrato de factoring.  

o Factor =>Adelanta el dinero a la empresa cedente, gestiona el cobro 
de la deuda y ofrece el resto de servicios de factoring. 

o Deudores de la empresa =>Son los clientes compradores de la em-
presa cedente. Están obligados a pagar las deudas que han sido ce-
didas, directamente al factor. 
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Cuadro 10. Esquema del factoring 
 

 

Fuente: elaboración propia 

Es un producto financiero que permite, a las empresas proveedoras de bienes 
o de servicios, disponer anticipadamente de los importes de las transacciones 
comerciales con sus clientes, es decir, mucho antes del vencimiento del pago 
acordado.  

Es un servicio financiero que consiste en que una sociedad especializada en 
factoring a cambio de una comisión abona el total de las facturas emitidas por 
una determinada empresa proveedora a sus clientes, y se encarga de su poste-
rior cobro a los deudores. El factoring permite a las empresas, disponer de 
efectivo de forma casi inmediata y les evita tener que recurrir a endeudamien-
tos. 

El factoring engloba una serie de servicios sobre la base de la cesión de crédi-
tos comerciales; en estos se hallan los servicios administrativos-financieros, 
como son la gestión integral de los créditos cedidos. Dentro de estos servicios 
se encuentran: 

o El análisis y clasificación de las solicitudes de crédito de futuros clien-
tes.  

o La evaluación y clasificación de los niveles de solvencia de los clien-
tes y el establecimiento de los límites de crédito a cada uno de ellos  

o La gestión de cobro de las facturas cedidas  

o La administración de la cartera de clientes de la empresa, estable-
ciendo el control de los pagos de los deudores y las incidencias de 
cobro que puedan ocurrir.  

VENDEDOR 
 

CEDENTE 

COMPRADOR 
 

DEUDOR 

Contrato compra-venta 

Entrega mercancías 

Cesión  facturas 

Pago 
factu-

Pago factu-
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E .FINANCIERA 
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o La financiación de las ventas mediante el abono anticipado de los 
créditos comerciales cedidos por el usuario a la compañía de facto-
ring.  

En cuanto a la asunción del riesgo comercial de las operaciones, podemos dife-
renciar dos modalidades:  

o Factoring sin recursos: Implica que la sociedad de factoring se hace 
cargo de la cobertura del riesgo asumiéndolo en su totalidad, por lo que 
en caso que el deudor no efectúe el pago el día de su vencimiento, la 
compañía de factoring no podrá reclamar el importe anticipado en su día 
al usuario del servicio. Las entidades de factoring generalmente transfie-
ren el riesgo de crédito comercial a una entidad aseguradora de crédito 

o Factoring con recurso: La sociedad de Factoring no asume el riesgo 
de las transacciones comerciales y en caso de impago de las facturas 
las cargará en la cuenta del cedente. 

El seguro de crédito no requiere que el deudor conozca la existencia de di-
cho seguro, la relación del cobro es personal entre empresa y cliente  por lo 
que se crea una relación comercial de confianza.  

Contrariamente, en el factoring, se debe notificar al deudor la existencia del 
contrato de factoring y que las relaciones de cobro (mejor o peor) las ges-
tionará el factor, perdiendo la empresa ese matiz comercial llamado con-
fianza y pudiendo deteriorar la relación con el cliente. 

En el contrato de factoring se pueden elegir los deudores que la empresa 
desea garantizar, no teniendo la obligación de cubrirlos a todos, por lo que 
no se garantiza la totalidad de la facturación a crédito.  

Por el contrario,  en el seguro de crédito, de forma estándar, es obligatoria 
la incorporación de todos los deudores en el contrato, por lo que  cubre, ga-
rantiza y afianza todas sus ventas a crédito.  

Al no existir antiselección en el seguro de crédito los resultados de este tipo 
de garantía son mucho más fiables que los del contrato de factoring. Por 
otro lado el coste absoluto de un seguro de crédito es superior al contrato 
de factoring, siendo su coste relativo por € de venta a crédito sustancial-
mente más económico con respecto al factoring. 

� El crédito documentario 

El crédito documentario es el medio de pago que ofrece un mayor nivel de 
seguridad en las ventas internacionales, asegurando al exportador el cobro 
de su operación.  
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El crédito documentario es una orden que el importador da a su banco para 
que proceda al pago de la operación en el momento en que el banco del 
exportador le presente la documentación acreditativa de que la mercancía 
ha sido enviada de la manera convenida. 

El banco del importador va a pagar si la documentación está en regla, con 
independencia de que en ese momento el importador tenga saldo o no. Es 
decir, el banco del importador garantiza la operación. 

La documentación debe ser muy precisa e incluir todos los documentos que 
se han especificado en el crédito documentario. No puede haber ningún tipo 
de error, ni de fondo ni de forma. Cualquier fallo en este sentido puede lle-
var al banco emisor a no proceder al pago, a la espera de que los errores 
sean subsanados. 

El procedimiento comienza cuando el importador instruye a su banco para 
abrir  un crédito documentario y se lo comunica al exportador, indicándole la 
documentación que debe remitir.  

Acto seguido, el exportador procede al envío de la mercancía al lugar con-
venido y, paralelamente, a través de su banco, remite al banco del importa-
dor la documentación acreditativa de que la mercancía ha sido enviada en 
las condiciones acordadas. El banco del importador recibe esta documenta-
ción, comprueba que está todo en regla y procede al pago. 

Tipos de créditos documentarios: 

o Revocable o Irrevocable 

Revocable=> Es aquél que después de su apertura y antes de haber 
procedido al pago, el importador puede anularlo en cualquier momen-
to a su libre voluntad, por lo que la seguridad que ofrece es muy re-
ducida. 

Irrevocable =>Es aquél que una vez abierto ya no se puede cance-
lar, lo que garantiza al exportador que si la documentación presenta-
da es correcta, va a cobrar su venta. 

o Confirmado =>Es este caso un tercer banco (normalmente un banco 
internacional de primera fila) garantiza el cumplimiento del pago en el 
supuesto de que el banco del importador no lo hiciera. 
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o A la vista o a plazo 

A la vista =>El pago de la operación es al contado, por lo que en el 
momento de presentar la documentación el banco del importador 
procede al pago. 

A plazo =>El pago de la operación es aplazado, por lo que una vez 
entregada la documentación hay que esperar al transcurso del plazo 
acordado para recibir el importe de la venta. 

� Confirming 

El confirming es un servicio financiero que ofrece una entidad financiera con el 
ánimo de facilitar a sus clientes la gestión del pago de sus compras. Se ofrece 
para pagar las facturas con anterioridad a la fecha de vencimiento de éstas o 
para obtener de parte del banco la financiación que el proveedor no estuvo dis-
puesto a otorgar, de esa forma, la relación entre cliente y proveedor no se daña 
y el cliente obtiene el plazo que requiere. Su uso es frecuente en empresas que 
tengan diversificados sus proveedores, que deseen dilatar el pago a proveedo-
res o que tengan un sistema de pagos complejo. 

No se debe confundir el confirming, con los "pagos confirmados" o "pagos do-
miciliados" de menor vinculación en la responsabilidad del pago por parte de la 
entidad financiera. El confirming equivale a un pago certificado, con la diferen-
cia de que aquí el banco avala el pago al proveedor. De hecho, es unfactoring 
inverso ya que lo inicia el cliente y no el proveedor.  

� Aval Bancario 

Un aval es una garantía bancaria. Su misión es demostrar al banco que, aun-
que el titular del crédito no constituya suficiente garantía para la concesión del 
crédito, hay un cotitular que responde por el titular y se compromete a pagar la 
cantidad que éste haya dejado de abonar, cuando esto ocurriera. 
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15. Conclusiones 
 
El Ramo de crédito es sin duda una oportunidad de negocio para cualquier 
Aseguradora Multirramo que opere en el negocio de empresas, pero su implan-
tación entraña una gran dificultad por las necesidades específicas y la comple-
jidad de este ramo. 
 
Las principales líneas en las que tendrá que trabajar para abordar la implanta-
ción del ramo son: 
 
Fuerte inversión en las áreas de RRHH e informática: 
 
1. RRHH =>La consecuencia directa de la implementación del ramo de crédito 

es una fuerte inversión en personal. Los costes de personal en la mayoría 
de Aseguradoras de crédito suelen ser altos si los comparamos con los cos-
tes de Aseguradoras multirramo. En la mayoría de las Aseguradoras consul-
tadas, el gasto interno se acerca al 25% sobre las primas. La implementa-
ción del ramo, requiere de la creación de un departamento de analistas 
económicos que sigan al día la evolución de la economía y realicen predic-
ciones sobre la posible evolución (a nivel sectorial y por países). Requerirá 
además de la incorporación de personal en la práctica totalidad de los de-
partamentos de negocio (técnico, comercial y prestaciones) 

2. Informática y sistemas => La informática es siempre crucial en la empresa 
moderna, pero en el caso del seguro de crédito, requiere además de una 
comunicación directa y on-line con el cliente. Cualquier Asegurador que se 
plantee operar en crédito, debe disponer de un portal para clientes dónde 
directamente puedan interaccionar con la compañía.  El cliente deberá po-
der comunicarse principalmente para : 

� Conocer la situación de la cartera de sus clientes. 

� Declaración de ventas. 

� Solicitud de clasificación de deudores. 

� Consulta, cancelación o solicitud de modificación del límite de 
crédito de sus Deudores. 

� Solicitud de prórrogas de vencimiento de las facturas. 

� Comunicación de avisos de impago. 

� Consultar el estado de las acciones de recobro de sus créditos. 
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Acuerdo con proveedores de información comercial (Agencias de informa-
ción comercial) que le garanticen informes sobre deudores en cualquier  país 
del mundo. 
 
La mayoría de Aseguradoras que operan en el sector cuentan con una Agencia 
propia de información que opera como suministradora de información para 
otras Aseguradoras.  
 
Implantación de red de Abogados para la reclamación créditos impagados en 
cualquier país del mundo.  
 
Como hemos visto en el cuadro DAFO, son numerosas las debilidades y ame-
nazas que deberá asumir el Asegurador que decida operar en crédito, y si es 
bien es cierto que las oportunidades existen, haciendo un análisis de pros y 
contras, el riesgo en que se incurre, en mi opinión es muy elevado. 
 
La siniestralidad del ramo es cíclica como podremos ver en el cuadro 3 que se 
detalla a continuación, y su comportamiento está estrechamente ligado a la 
situación económico-política, no solo del país propio, sino de cualquier país a 
dónde un asegurado exporte. 
 
Si bien en los últimos once años, solo en dos años se produjeron pérdidas en el 
sector, algunas aseguradoras han atravesado serias dificultades de continui-
dad, y su pertenencia a grandes grupos Aseguradores les han permitido sobre-
vivir a la crisis. 
 
Cuadro 11. Evolución histórica resultado negocio retenido 2001/2011 
 

  
Resultado del negocio retenido sobre primas imputadas (%) 

  2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

Crédito 12,14 14,31 29,73 18,96 19,18 19,38 4,75 -13,66 -8,47 30,74 7,13 

 
Fuente ICEA 
 
 
Este es otro importante handicap con el que ha de contar una Aseguradora de 
tamaño medio que pretenda hacer una incursión en el sector. 
 
Si bien las Aseguradoras cuentan con departamentos de análisis, las previsio-
nes no cuentan con una base estadística como ocurre en otros ramos, y por 
tanto la base actuarial no existe.  
 
¿Es por tanto posible operar en el ramo de crédito? 
 
En mi opinión, y sin ánimo de parecer pesimista, las opciones de implantación 
del ramo, como ramo propio de una entidad son prácticamente nulas.  
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¿Debemos descartar entonces cualquier opción de operar en crédito? 
 
Creo firmemente que NO se debe descartar la posibilidad de comercializar el 
productor de crédito.  
 
¿Cuál es la alternativa? 
 
Una opción viable es alcanzar un acuerdo de colaboración con una de las enti-
dades ya implantadas en el sector. 
 
Las ventajas de esta opción son múltiples para el recién llegado y en mi opi-
nión, no solo sin perjuicio para el especialista, sino también con algún benefi-
cio. 
El inconveniente son las pocas opciones existentes en el mercado.  
 
La opción factible sería, en mi opinión, un “socio” con el que no existan incom-
patibilidades por competencia en otros ramos. 
 
Con esta premisa, podríamos convenir que las opciones se reducen a dos ( 
COFACE y CESCE ), dado que tendíamos que descartar a Mapfre Crédito ( 
Grupo Mapfre ), Crédito y Caución / Atradius ( Grupo Catalana Occidente ) y 
Euler Hermes ( Importante accionariado de Allianz Group ).  
 
Además, recientemente se ha publicado el acuerdo en forma de “jointventure” 
entre Mapfre Crédito y Euler Hermes para desarrollar conjuntamente el negocio 
de Crédito en España y América Latina. 
 
 
CESCE 
 
El principal accionista de es el propio Estado Español, y el resto del accionaria-
do está compuesto por grandes grupos bancarios como el Banco Santander, 
BBVA, Banco Sabadell, Banco Popular y otras prestigiosas entidades financie-
ras. 
 
En noticia publicada por el diario Expansión en Abril del presente año, la inten-
ción del Gobierno es vender el 50,25% del capital que posee en esta entidad, 
dentro del plan de reestructuración del sector público. Dicha venta podría re-
querir de una modificación legal, ya que la norma establece que el estado debe 
tener la mayoría de capital. 
 
Otra opción que maneja el gobierno, es dar entrada en la aseguradora a nue-
vos accionistas privados, siendo por tanto, una opción de futuro para una enti-
dad Aseguradora. 
 
CESCE cuenta con 25 oficinas comerciales en toda España y sucursales en 
Portugal y Francia. 
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COFACE 
 
Es una empresa Filial del Banco de inversión y corporativo NATIXIS, creado en 
2006 producto de la fusión entre Natexis Banque Populaire (grupo Banque Po-
pulaire) e IXIS (Grupo Caissed´Epargne). 
 
COFACE cuenta con doce oficinas en el Territorio Nacional y una en Portugal. 
Al igual que CESCE, COFACE no tiene vinculación actual con ningún grupo 
Asegurador, por lo que es otra alternativa para un posible acuerdo. 
 
 
Podríamos resumir las ventajas de un acuerdo de colaboración frente a la im-
plantación directa del ramo en: 
 

� Mínima inversión por parte del Asegurador Multirramo. 

� Reducción de los plazos para operar en el ramo. 

� Reducción o eliminación del riesgo de pérdidas del ramo y por tanto sin 
afectación en  la cuenta de resultados del Asegurador. 

� Aprovechamiento del Know How y de la estructura ya creada del socio 
especialista. 

� Para el Asegurador de crédito, una posible ventaja es el aprovechamien-
to de la red comercial del Asegurador Multirramo para la distribución de 
sus productos, y por tanto un incremento de la fuerza de ventas. 
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