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La evolucién de los mecanismos de control de

la solvencia y los avances producidos en materia
normativa por los distintos organismos reguladores
europeos, constituye uno de los asuntos de mayor
actualidad en el sector financiero internacional.

Los proyectos Basilea Il, aplicable a la banca,

y Solvencia I, relativo al seguro, introducen el
concepto del riesgo asociado a la actividad particular
de cada empresa; los requisitos de capital que
deriven de su aplicacion marcaran un rumbo distinto
al hasta ahora establecido, pudiendo significar
importantes cambios en la configuracion de
ambos sectores. En este nimero se publica un
interesante articulo que describe con claridad las
implicaciones de este nuevo método de supervision
y control.

Objeto de intensas discusiones a lo largo de los
ultimos afios, el cambio climéatico acapara la
atencion tanto de la comunidad cientifica mundial,
como de los distintos estamentos politicos nacio-
nales e internacionales. Si bien ambas comunidades
no se han puesto de acuerdo en todos los detalles,
la inquietud generada se ha extendido a todos los
niveles de la sociedad. Entender el fenémeno y
analizar los posibles riesgos asociados al mismo,
y su probable impacto para el sector asegurador,
es el objetivo de uno de los articulos que TrREBoL
publica en este numero.

Con mas de cien afios de historia, designado por
la FIFA como el mejor club del siglo XX, el Real
Madrid, Club de Futbol representa una de las
marcas espafiolas mas conocidas. Aparte de los
éxitos futbolisticos, y de las enormes pasiones que
levanta, el club realiza una importante y compleja
actividad empresarial en la que el seguro representa
un rubro importante. En la entrevista con el director
general corporativo de la entidad, se describe

con precision esa otra dimensién, menos pasional
pero no menos importante, que sostiene a una

de las instituciones deportivas mas conocidas

del mundo M
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El mapa de riesgos de una empresa

Fernando Utrilla Aguero

Licenciado en Administracion y Direccion

de Empresas y en Ciencias del Seguro
Director de Auditorfa Interna de MAPFRE RE
Madrid (Espafia)

“Los escandalos contables detec-
tados en grandes multinacionales,
la explosion de la burbuja tecnol6-
gica, de las telecomunicaciones y
de la bolsa en general, las necesi-
dades de capital de aseguradoras
y reaseguradoras de primera linea
y la ralentizacién de las economias
mundiales pueden indicar que algo
se estd haciendo mal, poniendo

en tela de juicio la eficacia de los
sistemas de control interno de las
empresas. La nueva normativa
relativa al buen gobierno corporativo
y transparencia, Basilea Il y
Solvencia ll, son claros ejemplos
que tratan de mejorar este aspecto,
obligando a las compafiias a reforzar
su control interno, con el objetivo
de conocer y evaluar los riesgos a
los que esta expuesta la empresa
y actuar en consecuencia.”

La responsabilidad de garantizar un
adecuado y eficaz sistema de control
interno corresponde al Consejo de
Administracién, que marcan las directrices
a la Direccion de la entidad para su
implantacién. Ambos, Direccion y
Consejo, determinan el grado de riesgo
aceptable para la organizacion, tratando
de evitar la volatilidad en la empresa.

Es funcion de Auditoria supervisar que
los procesos de control son adecuados
y efectivos.

El control interno y la gestion de
riesgos son conceptos muy cercanos.
Entendemos el riesgo como cualquier
acontecimiento o suceso que pueda
afectar negativamente a la empresa,
bien via resultados, como en su
imagen, en los clientes e inversores,
etc. El riesgo forma parte de la vida
empresarial y debemos aprender a
convivir con él, ya que resulta imposible
eliminarlo en su totalidad.

El sector asegurador europeo va a vivir
una revolucion en los proximos afios
debido al proyecto Solvencia Il (transposi-
cién al mundo del seguro del proyecto
Basilea Il para la banca). Los requisitos
actuales de solvencia en la Unién
Europea se basan en un ratio fijo en
funcién del importe de las primas o de
los siniestros, siendo totalmente insensible
al perfil de riesgo especifico de cada
entidad y sin tener en cuenta la diversifi-
cacion de la cartera de inversion.

A raiz del incremento en el nimero de
las insolvencias en el sector asegurador,
Estados Unidos comenzo en los afios
94/95 una reforma del control de la

solvencia en las compaiiias aseguradoras,
introduciendo modelos de capital mas
sensibles al riesgo ("Risk based Capital"),
pero todavia con bajo poder predictivo
ante la insolvencia.

El objetivo buscado por los organismos
reguladores europeos es la revision y
homogeneizacion de la normativa que
valore la situacion financiera global de
la entidades aseguradoras, desarrollando
un nuevo esquema para la medicion del
riesgo y la valoracion de las exigencias
de capital en funcién de su perfil de
riesgos: riesgos asumidos asi como

la gestion que se realice sobre ellos.

¢Qué es el mapa de
riesgos de una empresa?

Para gestionar el riesgo adecuadamente
se debe comprender y conocer con
exactitud a qué riesgos se enfrenta la
empresa y el posible impacto que cada
uno de ellos puede tener en la misma.
La mejor forma de obtener una clara 'y
rapida vision del riesgo cualitativo es
elaborar un mapa de riesgos. También
se debe analizar cuantitativamente el ries-
go utilizando simulaciones extremas
(stress testing) y otras herramientas que
determinan la probabilidad y el valor de los
posibles beneficios y pérdidas a los que
se expone la entidad.

Actualmente la legislacion siempre hace
referencia a un correcto control interno,
pero no obliga a desarrollar mapas de
riesgos. Poco a poco las compairiias
comienzan a tomar conciencia de la
necesidad de controlar sus riesgos y
empiezan a invertir en el desarrollo de
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procesos de deteccion y gestion de
riesgos mas perfeccionados, por conside-
rarlo una ventaja competitiva que afiade
valor tanto al accionista como a la propia
organizacion y que permite poder hacer
un mejor uso del capital a su disposicion.

Un mapa de riesgos es un sencillo
diagrama o matriz donde se representan
todos los riesgos a los que se ve expuesta
una compaiiia, mostrando su probabilidad
de ocurrencia, el grado de control y el
impacto o importancia de los mismos.
Generalmente se representa en varios
colores, siendo la zona roja la més
«peligrosa» 0 mas expuesta al riesgo

y la zona verde la mas «benévola».

Proceso de elaboracion
del mapa de riesgos

En la elaboraciéon de un mapa de riesgos
podemos diferenciar las siguientes
etapas:

1. Identificacion y definicion de los
riesgos. En esta etapa es necesaria la
participacion de todo el personal, princi-
palmente de los responsables de cada
proceso por ser los que realmente
conocen los riesgos existentes.

"Un mapa de riesgos nos permite
tener una vision clara y rapida de
los riesgos cualitativos de una
empresa.”

2. Valoracion de los riesgos identificados
en funcion de su probabilidad de ocurren-
cia, controles establecidos e impacto o
importancia del mismo.

3. Elaboracion de planes de accion que
mejoren la eficacia de los controles
existentes o la creacion de nuevos
controles sobre los riesgos detectados,
principalmente los que se encuentran
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en la zona roja 0 mas peligrosa para
la compaiiia.

4. Actualizacion periddica del mapa de
riesgos, supervisando el cumplimiento
de los planes de accion y analizando el
movimiento o evolucién de los principales
puntos de riesgo.

"Un buen sistema de gestion

de riesgos influye positivamente
en los resultados, ratios
financieros y en la valoracion

de la sociedad."

Tipos de riesgos

Aunque en los préximos afos la normativa

de Solvencia Il regulara los tipos de riesgos
de una entidad aseguradora, podemos realizar
una clasificacion vélida basada en:

A Riesgos de mercado: riesgo de pérdida
por variaciones del entorno econémico
ajenos al control de la entidad (tipos
de interés, tipos de cambio, inflacién,
ciclo econémico).

A Riesgos propios del sector de seguros:
siniestralidad, riesgo de crédito por el
reaseguro, riesgos actuariales (calculo
de provisiones técnicas, tarificacion
insuficiente).

SOLVENCIA I

PILAR I: PILAR II: PILAR III:
Exigencia de recursos propios Procesos de supervision Disciplina de mercado
OBJETIVO OBJETIVO OBJETIVO

Determinar los recursos
propios minimos de cada
aseguradora en funcién de
los riesgos asumidos y la
gestién que se realice de
cada uno de ellos.

Supervision preventiva
y dindmica basada en
un modelo prospectivo.
Tratar de evitar aumentos
en el perfil de riesgos
de una aseguradora

sin el correspondiente

Establecer la
informacioén que las
aseguradoras deben
facilitar, buscando
mayor transparencia
e impulsar la disciplina
de Mercado.

incremento en el nivel
de solvencia exigido.



trébOI nimero 32 // julio 2004

A Riesgos gerenciales: derivan de las
politicas estratégicas de la empresa
(objetivos de crecimiento, politica de
inversiones, politica de suscripcion,
liquidez).

A Riesgos operacionales: riesgo directo
o indirecto de sufrir pérdidas debido
a fallos en los procesos internos,
humanos, en los sistemas o por
eventos externos.

Es importante realizar una valoracién
objetiva de todos los riesgos en funcién
de su importancia, la probabilidad de
ocurrencia y los controles que existen
para mitigarlos. Una escala de valoracion
podria ser: muy alta, alta, media, baja o
muy baja, siendo vélida cualquier otra
medicién similar.

"Un mapa de riesgos es un
sencillo diagrama o matriz donde
se representan todos los riesgos
a los que se ve expuesta una
compafiia, mostrando su probabi-
lidad de ocurrencia o grado de
control y el impacto o importancia
de los mismos."

Representacioén grafica

Una vez identificados, valorados y clasifi-
cados los riesgos se procede a la
representacion grafica del mapa de
riesgos. Aungue el objetivo buscado es
comun: entender la naturaleza (causas,
efectos, probabilidad) e importancia de
los riesgos que afronta una empresa, el
grafico puede realizarse segun diferentes
formatos:

Sistema formal de evaluacion de riesgos

IDENTIFICACION
Y PRIORIZACION

ELABORACION
MAPA DE RIESGOS

PLANES DE ACCION

SISTEMA DE
GESTION DE RIESGOS

A Matriz que muestre la importancia
relativa y la probabilidad de ocurrencia.

A Diagrama de barras horizontales de
los distintos procesos y su exposicion
al riesgo.

A Grafico de burbujas cuya altura
muestra el control ejercido y el
volumen la importancia del riesgo.

Conocidos y analizados todos los
riesgos, la empresa debe decidir si asume
el riesgo (financiandolo por cuenta propia
0 ajena) y trata de controlarlo o lo cede

a un tercero. Se estima que so6lo un tercio
de los riesgos de las empresas europeas
son transferidos (principalmente a
compafiias de seguros, entidades
bancarias y demas mercados financieros),
mientras que los dos tercios restantes
son retenidos por las empresas.

Esta demostrado que una adecuada
gestién de los riesgos asumidos tiene

un impacto directo en el resultado y

en los principales ratios financieros de las
compaifiias, y a su vez una influencia
positiva en su valoracion.

"Entendemos «el riesgo» como
cualquier acontecimiento que
pueda afectar negativamente
a la empresa, via resultados,
imagen, clientes o inversores,
principalmente."

Conclusioén

A modo de conclusién conviene resaltar
la importancia de un buen sistema de
control interno y gestién de riesgos,

tanto internamente para el Consejo de
Administracion, Direccion y empleados en
general, por reducir el impacto provocado
por acontecimientos inesperados; como
desde una éptica externa por ser positi-
vo para: los asegurados y clientes (que
redundara en una mayor fidelidad de los
mismos), los érganos de supervision (en
el futuro, con Solvencia Il, de no existir un
adecuado control interno las necesidades
de capital seran superiores), accionistas
e inversores (mayor confianza por la renta-
bilidad del capital a disposicion de la
compaifiia) y en general para el mercado
(mayor valoracién con menor volatilidad) M
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El cambio climatico y el seguro

Monica Chao

Economista y Master en Gestion Médioambiental
Division Medio Ambiente ITSEMAP S.T.M

Madrid (Espafia)

"El cambio climatico es percibido
como el gran problema medioam-
biental del siglo XXI. Hace ya algo
mas de un par de décadas comenzd
a hablarse del fenébmeno. En un
principio, el debate se planteaba
exclusivamente en términos cienti-
ficos. La comunidad econémica
veia lejana cualquier implicacion
que afectara al PIB nacional o a

la cuenta de resultados de las
empresas. El sector asegurador,
por su parte, es un agente funda-
mental de adaptacion, garantiza-
dor del bienestar econémico.

Por ello, la alteracion de las variables
que determinan la valoracion de
los riesgos puede tener implicacio-
nes para el sector y, en conse-
cuencia, para toda la sociedad."

Antecedentes

Después de afios de intensos debates,
una pequefia parte de la comunidad
cientifica todavia tiene cierta incertidum-
bre sobre la veracidad del cambio climati-
co. Alegan éstos que no se dispone de
datos histdricos suficientes y que podria
tratarse de un fenémeno puntual que no
persista en el tiempo.

Sin embargo, en el ambito politico se ha
llegado al consenso de que es urgente
aplicar medidas para la mitigacién de los

riesgos asociados, a la vista de eviden-
cias tales como el incremento de la tem-
peratura media global durante los Ultimos
treinta anos, o el aumento del nivel del mar.

En este contexto, los organismos
internacionales mas relevantes tratan
de impulsar la accion de los gobiernos
nacionales y del sector privado; los
gobiernos nacionales han creado gabinetes
especiales para el analisis del fendmeno
y los riesgos asociados, y las grandes
empresas y asociaciones sectoriales
estudian estrategias para la gestion

de las variables que pueden tener
implicaciones en su negocio.

No obstante, el logro de un acuerdo poli-
tico internacional es complicado. En la
ratificacion del Protocolo de Kyoto ha
habido reticencias por parte de paises,
con elevada cuota de emision de gases de
efecto invernadero, como EE.UU o Rusia.
En Europa, los Estados Miembros tienen
ante si ahora el reto de aplicar la Directiva
87/2003, aprobada en octubre de 2003,
por la que se establece un régimen para
el comercio de derechos de emisién de
gases de efecto invernadero.

Este articulo presenta el cambio climatico
como relevante para el sector asegurador,
en un entorno donde con la recientemente
aprobada Directiva 2004/35 sobre
Responsabilidad Medioambiental, la
variable medioambiental cobra mayor
relevancia para el seguro. El articulo
expone, en primer lugar, los conceptos
clave para entender el fenémeno y, a con-
tinuacion, se presenta un andlisis de posi-
bles riesgos asociados al cambio climético
que podrian generar impactos para el

sector asegurador. El articulo concluye
con una reflexion sobre el mercado de
seguros frente a los riesgos climaticos.

El efecto invernadero
y el cambio climatico

El efecto invernadero es un fenémeno
natural gracias al cual la temperatura
del planeta se mantiene en unos 30 °C,
la temperatura esencial para la vida, tal
como la conocemos.

Los gases que propician este efecto
invernadero natural son:

A el vapor de agua

A el diéxido de carbono

A el ozono

A el metano

A los 6xidos de nitrégeno

A los compuestos fluorocarbonados, y

A otros gases industriales.

Estos gases se generan de forma natural
como consecuencia por ejemplo, de la
erupcion de volcanes, por los incendios,
y por la actividad humana.

En el dltimo siglo, la concentracion de los
gases de efecto invernadero en la atmos-
fera ha ido creciendo constantemente
debido a la actividad humana. A comien-
zos de siglo, la quema de grandes masas
de vegetacion para ampliar las tierras de
cultivo y, en las Ultimas décadas, el uso
masivo de combustibles fdsiles como
petréleo, carbon y gas natural han consti-
tuido hitos relevantes.
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EL EFECTO INVERNADERO ¢ Como se origina?

Parte de la radiaciéon
solar es reflejada por
la atmosfera

La radiacion
atraviesa la
atmosfera

La mayor parte
de la energia es
absorbida por
la superficie
calentandose

El incremento de la concentracion de
estos gases potencia el efecto inverna-
dero, de forma que se incrementa la
temperatura media del planeta y origina
lo que se ha dado en llamar cambio
climético.

Prevencién ante los indicios

La existencia 0 no de cambio climatico
ha sido objeto de fuerte controversia en
la Ultima década. La comunidad cientifi-
ca internacional puso en alerta a los
responsables de la elaboracion de politi-
cas sobre hechos tales como el aumen-
to de la temperatura global media en la
superficie terrestre, el aumento de la fre-
cuencia de fendmenos climaticos extre-
mos, el retroceso en la extension de la
nieve o los glaciares y la subida del nivel
del mar.

La comunidad cientifica no se pone
de acuerdo en confirmar si las series

Parte de la radiacion infrarroja
atraviesa la atmosfera, y otra es
absorbida y reemitidaen todas
direcciones por los gases
invernadero. El efecto final es el
calentamiento de la superficie
terrestre y de la baja atmésfera

La superficie
de la tierra
emite radiacion
infrarroja

histéricas de que disponemos sobre
estos fendmenos no permiten emitir un
juicio sobre la existencia de un cambio
que pueda persistir en el tiempo. Sin
embargo, para la mayoria no se puede
esperar a disponer de mas datos y es
necesario comenzar a tomar medidas
para el conocimiento de las variables que
podrian determinar la aparicién

de riesgos asociados al cambio climatico,
y para mitigar el problema.

Riesgos asociados
al cambio climatico

Un cambio climatico implica:

A aumento de la temperatura media global
A subida del nivel del mar

A cambios en los patrones de

precipitaciones y regimenes
de vientos

El efecto invernadero se origina por la
diferencia de frecuencia entre la energia
que llega desde el sol y la energia remitida
desde la tierra hacia el exterior.

La energia que llega del sol, al proceder
de un cuerpo de muy elevada temperatura,
esta formada por ondas de frecuencias
altas. Sin embargo la energia reemitida
hacia el exterior desde la Tierra, al proceder
de un cuerpo mucho mas frio, esta formada
por ondas de frecuencias mas bajas.

Esta energia reemitida por la tierra es
absorbida por los gases denominados
de ‘Efecto Invernadero’, de forma

que la energia se devuelve de forma

mas lenta que se recibe del sol. Por

ello se crea una retencion de energia
que hace que la temperatura sea mas
alta. No obstante, en condiciones normales,
la cantidad de energia que llega a la Tierra
es igual que la cantidad de energia que
emite la tierra. Si no fuera asi, la
temperatura de nuestro planeta habria
ido aumentando continuamente.

A mayor presencia de dioxido
de carbono en la atmdsfera.

Estos factores determinan que se
incremente la probabilidad de que se
produzcan fenémenos naturales como:

A olas de calor
A granizo

A tornados

A tormentas

A avalanchas

A inundaciones de la zona
costera actual.

Todo ello se traduce en dafios a los
bienes y actividades asegurados y
cambios en las estructuras productivas,
como por ejemplo, disminucion de la
actividad pesquera o variaciones en
las tasas de productividad agricola.



La manifestacion de estos hechos,
de forma individual o sinérgica, supondria
un amplio abanico de riesgos.

Sector primario e
industrias asociadas

El aumento térmico y el incremento de
la disponibilidad de agua tendrian un
efecto positivo, en primer término, en
la productividad agricola y forestal.

No obstante, este efecto positivo

se reflejaria sélo en el Norte, pues en
el Sur el incremento de la temperatura
podria traducirse en estrés hidrico y
consecuentemente, en una caida de
la productividad de las cosechas.
Asistiriamos por tanto, a un cambio en
los patrones de distribucion productiva.

Derivado de estos impactos, las indus-
trias manufactureras asociadas, que
habitualmente se asientan proximos a
los lugares de produccion de materias
primas, podrian cambiar su ubicacion.
Ello incidiria de forma directa en el
incremento del coste asociado al
transporte de materias primas e,
indirectamente, en el sector servicios
y en las caracteristicas sociodemografi-
cas de las areas afectadas.

Turismo y ocio

La subida del nivel del mar es el riesgo
mas severo para el sector del turismo y
el ocio, pues supondria un incremento
de la vulnerabilidad de los asentamien-
tos costeros frente a la pérdida de suelo
ocasionada por la erosién o inundacion.

Los impactos del cambio climatico en el
turismo y el ocio se manifestaran de for-
mas diferentes en funcién de las caracte-
risticas geoldgicas y climaticas locales.

Como ejemplo de la relevancia de las
caracteristicas locales, podemos destacar
las diferentes consecuencias de un

incremento de 1 °C de la temperatura
media que podria ocasionar en Espafia
una disminucién en la recepcion de turis-
mo de "sol y playa", mientras que en el
Norte y Centro de Europa este incremen-
to de la temperatura podria revalorizar su
oferta turistica.

Salud humana

Otros efectos no desdefiables son las
posibles consecuencias en la salud
humana. En principio, cabria esperar una
disminucién en el nimero de decesos y
enfermedades que originan las bajas
temperaturas. Sin embargo, también
podria ocurrir que se incrementara la
frecuencia de aparicion de enfermedades
epidémicas que se propagan a determi-
nadas temperaturas, como por ejemplo
la legionellosis, o la aparicién de olas de
calor severas. En Espafia se ha hemos
asistido a este fendmeno en el verano

de 2003 y ha sido impactante la severidad
con la que se ha manifestado.

Asentamientos urbanos

En casos extremos, inundaciones de
zonas costeras por el incremento del nivel
de mar, podrian suponer desplazamientos
de poblaciones. Este dato para Europa,
cobra mayor relevancia si cabe, conside-
rando la elevada densidad demogréfica
de estas zonas.

Pero realmente los efectos mas

severos se manifestaran en las islas,
especialmente en las mas pequefias,

y en el continente africano. Las islas
pueden perder una parte significativa

de su territorio e incrementar su vulnera-
bilidad frente a las catéstrofes naturales.
Para Africa, un incremento neto del nivel
del mar, que requiera la financiacién de
la recolocacion de sus escasas infraes-
tructuras, supondria un aumento de

su ya elevada deuda externa.
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Algunas evidencias

A La temperatura global se ha

incrementado en 0,6 °C en el
pasado siglo. Los modelos de
prevision del comportamiento
climatico estiman que la
temperatura global se
incrementara entre 1,4y 5,8 °C
para el afio 2010. De ser asi,
este cambio seria mucho mayor
que los cambios registrados en
los ultimos 10.000 afios.

Se espera que el nivel medio

del mar se incremente entre

9y 88 cm para el afio 2100.
Actualmente el incremento

del nivel de mar ha producido
ya la contaminacion de recursos
de agua dulce en Israel y
Tailandia y en algunos de los
deltas mas productivos del
planeta, como el Yangtzé de
China y el de Mekong en Vietnam

Segun la agencia de calificacion
A.M. Best, el calentamiento
global podria causar catastrofes
que costarian a los aseguradores
EUR 98.000 millones.

Segln un estudio elaborado
por el Switzerland's National
Research Programme 31 (NFP
31), un incremento de 2 °C en
los préximos 50 afios supon-
dria para Suiza una pérdida
de CHF 2.300 millones (EUR
1.499,65 millones) a CHF 3200
millones (EUR 2.086,46 millo-
nes), cantidad equivalente al
1% de su PNB.
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Ecosistemas y biodiversidad

El incremento de la temperatura y del
nivel del mar, asi como los cambios en
los patrones de precipitaciones y la pre-
sencia de dioxido de carbono, tendra
efectos directos en los ecosistemas y
por tanto, en el desarrollo y conservacion
de las especies animales y vegetales.

Como consecuencia primera, si ocurre
el cambio climético, se producira un
desplazamiento de especies hacia
altitudes superiores. Las especies
menos adaptables podrian extinguirse.

Ademas del impacto sobre el capital
natural y cultural, la disminucion de la
biodiversidad nos podria privar de descu-
brimientos cientificos, propiciados, entre
otros, por el sector farmaceéutico, que
repercuten en el bienestar social global.

Parametro de posibilidad
de Control de riesgos

Tasa de incremento de la temperatura global de la Tierra
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Fuente: IPCC. “Climate change 2001: the scientific basis”
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Puesto que los efectos son un problema
global, el control del riesgo depende de
la voluntad de la comunidad internacional
de implementar medidas preventivas y
correctivas eficaces.

El Protocolo de Kyoto es el marco de
referencia para los gobiernos nacionales
comprometidos con la reduccién de los
gases de efecto invernadero. Firmado en
esta ciudad japonesa en 1997 por 159
estados, prevé que los paises industriali-
zados reduzcan, para el periodo 2008 -
2010, la emision de gases de efecto
invernadero en un 5,2%, en comparacion
a los niveles de emision de 1990.

Hasta la fecha, el documento ha sido
ratificado por 100 Estados. Sin embargo,
paises relevantes en cuanto a su cuota

Fuente: IPCC. “Climate change 2001: the scientific basis”

de emision de este tipo de gases, como
Estados Unidos o Rusia han rehusado
su ratificacion.

En Estados Unidos se plantea que el
factor relevante no es la cantidad neta
de emisiones, sino la productividad

de esas emisiones, es decir, la cantidad
de emisiones por unidad de PIB.

En estos términos, Estados Unidos seria
el pais més eficiente, mientras que Rusia
seria el més ineficiente.

Rusia alega que en las condiciones
actuales, la ratificacion del Protocolo
de Kyoto limitaria su crecimiento
economico.

Europa, sin embargo, a pesar de las
diferencias entre Estados miembros y

de algunas discrepancias politicas,
parece que en su conjunto, como unidad
econOmica, esta decidida a seguir
adelante con los compromisos asumidos.
Actualmente, se esta trabajando, entre
otras iniciativas, en la Directiva 87/2003,
sobre el comercio de derechos de emi-
sion de gases de efecto invernadero.

Mientras que otros paises europeos

han estabilizado o han comenzado a
disminuir sus emisiones, Espafia, segun
la Agencia Europea de Medio Ambiente,
es el pais de la Union Europea con mayor
incremento de emisiones desde 1990



Pérdidas anuales debido a desastres climaticos
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Fuente: US EPA. “Preparing for Global Warming” 2000
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(un 23,2%). Este dato cobra mayor
significancia, considerando que el
objetivo que el Protocolo de Kyoto
marca a Espafa es reducir en un 15%
sus emisiones respecto al nivel de 1999.
Segun las organizaciones empresariales,
cumplir con el objetivo de Kyoto obligaria
a Espafia a disminuir en un 40% las
emisiones por unidad de PIB.

El sector asegurador frente
a los riesgos climaticos

Estos posibles impactos del cambio
climatico repercuten en la economia y
se reflejarian paralelamente en el sector
asegurador.

Existen ya algunas evidencias cuantitati-
vas de ese posible impacto. Los datos

disponibles reflejan que el dafio econémico

causado por los sucesos climaticos, se
ha multiplicado por 14 desde la década
de los cincuenta al afio 2000

(confirmar este factor), y ello pese a las
importantes inversiones realizadas para
fortalecer la infraestructura y prevenir
desastres. La parte asegurada de esas
pérdidas aumenté de un nivel insignificante
a casi los 10.000 millones de euros

Segun el Grupo Intergubernamental
de Expertos sobre el Cambio Climatico
(IPCC), la relacion entre las primas
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mundiales de los seguros de vida y
propiedad y las pérdidas relacionadas
con el clima, disminuyd segun un factor
de tres entre 1985 y 1999.

En opinién del IPCC, la historia reciente
demuestra que las pérdidas relacionadas
con el clima podrian tener algin impacto
en las cuentas de resultados de las com-
pafiias aseguradoras. Asi lo justifican
porque los sucesos de baja probabilidad
y alto impacto o los sucesos multiples
muy frecuentes son costosos.

Cabe destacar que el sector no se ha
posicionado al respecto y hasta la fecha
nada hace prever que vaya a ocurrir un
cambio a medio plazo en el mercado de
seguros, motivado por las previsiones
sobre un posible cambio climatico.

"Si los riesgos identificados
asociados al cambio climatico
efectivamente se materializan,
desde el punto de vista tedrico
podria ocurrir que el sector hiciese
frente a la nueva situacion, incre-
mentando las primas, limitando
las coberturas de ciertos riesgos

o reclasificandolos como no
asegurables."

No cabe duda de que el sector es un
agente relevante para la internalizacion
de los costes del cambio climatico.

En la medida en que el sector se adapte
a la nueva situacion sera posible distribuir
los riesgos, y de esta forma repartir los
costes de los sucesos relacionados con
el clima, entre otros sectores y en toda
la sociedad. Parece evidente que el
sector de los seguros podra hacer
frente a los impactos futuros del

posible cambio climatico.
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Ejemplos de riesgos relevantes para el sector asegurador

EJEMPLOS DE RIESGOS RELEVANTES PARA EL SECTOR ASEGURADOR
Ejemplos de riesgos SEEEES AEEReS Valoramon Ramas afectadas del Posibilidad
del riesgo sector asegurador de control
del riesgo
Ola de calor Reducci6n de la Pesca, Industria derivada Aseguramiento de
productividad de de la actividad pesquera, gananciag, Interrupcion ®
pesquerias Asentamientos urbanos de negocio
* Incremento de la Inundacion
temperatura media Dafios a infraestructuras Industria, Asentamientos Propiedad, Aseguramiento
global industriales asentadas en urbanos, Administraciones de ganancias, Interrupcion
Granizo zonas costeras Publicas de negocio
Reduccion de la actividad Turismo, Asentamientos Aseguramiento de ganancias,
Tornado turistica urbanos, Interrupcién de negocio
T Desplazamientos de Asentamientos urbanos Propiedad
. ormenta i
« Incremento del nivel fomer asentamientos urbanos
del mar (Inundacién P Desaparicién de islas Turismo, Industria, Aseguramiento de ganancias, @
de zonas costeras) p Asentamientos urbanos Propiedad, Vida, Salud,
Tormenta ; . Propiedad, Vida, Salud,
de ni Incremento de la frecuencia | gentamientos urbanos, Vehﬁ:ulos
€ nieve y severidad de catastrofes Industria. Servicios ) @
naturales (tsunami, olas de Administraciones Publicas Aseguramiento de ganancias,
calor, inundaciones, etc) Interrupcién de negocio
Avalancha -
) ) ) Industria, Agricultura, Aseguramiento de
» Cambios en los Deterioro de acuiferos Asentamientos urbanos ganancias, Interrupcion
patrones de las Inundacién de negocio, Salud
precipitaciones costera Incremento de incendios Industria, Silvicultura, A;ﬁggé?g'ﬁmgr?f cion
en bosques Asentamientos urbanos 9 P P
de negocio
Alteraciones en el . . Aseguramiento de
Enfermedad | fncionamiento de los Ingustrla,;‘senta:uentlct)s ganancias, Interrupcion @
ecosistemas urbanos, Fesca, Agricultura de negocio, Propiedad
* Mayor presencia de id ) d
dioxido de carbono Dano; a Propagacion de plagas Agricultura, Silvicultura, g;nin@?;g Liﬁirenrlri?)tgone
materiales Asentamientos urbanos de negocio, Enfermedad
s . . Enfermedad, Vida, @
Interrupcion Extincion de especies Industria Interrupcion de negocio
. i de negocios o . .
Cambio en los 9 Transmision de enfermedades | Asentamientos urbanos Enfermedad, Vida
regimenes de vientos
o Increjmte nto de enfermedades Asentamientos urbanos Enfermedad, Vida
Pérdidas respiratorias
de benefigio Cambios regionales en la Agricultura, Ganaderia, Aseguramiento de
empresarial productividad agricola Silvicultura, Asentamientos ganancias
urbanos
Valoracién de riesgo: riesgo bajo Valoracion de la Dificultad para la aplicacion de medidas preventivas. )
posibilidad de control: Se estén asignando recursos escasos para el control del riesgo.
riesgo medio . . . . . .
9 Posibilidad de aplicar medidas preventivas. Se estan asignando
. . recursos para el control del riesgo.
riesgo medio
Facilidad de aplicacién de medidas preventivas.
nota: el riesgo se valora de forma combinada en funcién de la probabilidad/frecuencia La comunidad 'memamon,al esta aS|gnando Importantes
de ocurrencia, el posible nimero de damnificados y el coste econémico estimado. recursos para reducir del riesgo.

Entre otras iniciativas sectoriales en el
ambito del cambio climéatico, destaca
la “Insurance Industry Initiative for the
Environment”, desarrollada por el sector

asegurador y bancario en asociacion

con la UNEP (Programa de las Naciones
Unidas para el Medio Ambiente) en

el afio 2000.

"El sector seguros no se ha
posicionado respecto al cambio
climatico y hasta la fecha nada
hace prever que vaya a ocurrir

un cambio a medio plazo."

MAPFRE es una de las entidades

que forma parte de esta iniciativa, donde
estan representados mas de 20 paises.
Esta es una plataforma para el didlogo
sobre los principales riesgos medioam-
bientales, entre los que destaca el cambio
climatico, y para el intercambio de conoci-
mientos y experiencias en este ambito M
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No existen grandes diferencias
entre nuestro programa de seguros

entreViSta y el de una empresa industrial

Carlos
Martinez de
Albornoz

Designado en 2001 como el
mejor club de fatbol del siglo XX
por la FIFA, el Real Madrid afronta
el futuro lleno de proyectos.
Este club de fatbol centenario
representa la marca espafiola
con mas reconocimiento
internacional. Cuenta con 82.000
socios, 150.000 aficionados con
carné y mas de 50 millones de
seguidores en todo el mundo.
Para conocer la evolucion del
entramado financiero y

asegurador que sustenta al
Real Madrid Club de Eatbol Carlos Martinez de Albornoz Bonet nacié en Huesca, donde inicié

hemos conversado con su sus primeros estudios. Tras obtener el titulo de Ingeniero Industrial
director general corporativo, en la Escuela de Ingenieros Industriales de Madrid, se doctor¢ en la
Carlos Martinez de Albornoz. Universidad de Glasgow. Continué su formacién en distintos centros
americanos y europeos, como la Escuela de Negocios Wharton de la
Universidad de Pennsylvania, y la London Business School.

- Entre 1970 y 1988 trabajé en Dragados y Construcciones en diferentes
_w‘..-\ proyectos industriales, llegando a director de Divisiéon. En 1988 fue

E, -||1 II nombrado director general de la Division de Construccién Naval del

4 Instituto Nacional de Industria (INI), donde permaneci6 hasta 1990,

] afio en el que paso6 a asumir la presidencia ejecutiva de la constructora
Auxini, posteriormente integrada en ACS. En 1993 fue nombrado
presidente ejecutivo del grupo Astilleros Espafioles y Astano,
desempefiando ademas la presidencia de la Asociacidon de Constructores
Navales Europeos (AWES) y la de EUROYARDS (asociacion que agrupa
los cinco primeros constructores navales europeos). En 1996 pasé a
desemperiar el cargo de director general de Aceralia Corporacién
Siderdrgica. Ademas, fue presidente y consejero de distintas sociedades
de los grupos Aceralia y Arbed en Espafia, Bélgica y Brasil, siendo
nombrado vicepresidente de la Asociacién de Empresas Siderudrgicas
Espariolas (UNESID) y consejero de la Asociacion de Empresas
Siderurgicas Europeas (EUROFERY). Desde enero de 2002 es director
general corporativo del Real Madrid.
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¢Cudles son las fuentes de ingresos
de un club de fatbol?

En relacion con los ingresos y gastos

de un club de fatbol, me gustaria

indicar que son de dos clases: ordinarios
o de explotacion, es decir, los correspon-
dientes a las actividades normales

y recurrentes de los clubes, y los extraor-
dinarios, procedentes de la enajenacion
de activos, ya sean jugadores u otros
bienes o derechos, como terrenos,
edificios, etc. En esta entrevista me
referiré en todo momento a ingresos

y gastos ordinarios o de explotacion.

"La innovacion en el desarrollo
de productos para cubrir los ries-
gos de un club deportivo ha evo-
lucionado mucho més despacio
que la correspondiente a empre-
sas industriales o de servicios."

Basicamente, un club como el Real
Madrid obtiene sus ingresos de cuatro
fuentes distintas:

A La que podriamos llamar Estadio,
que corresponde a los ingresos por
taquillas, palcos, cuotas de socios
y abonos de temporada.

A La correspondiente a la participacion
de los equipos en competiciones,
tanto oficiales como amistosas.

A Los derechos de retransmision
televisiva, correspondientes a la
participacion de los equipos en
competiciones, nacionales e
internacionales, asi como los
del Canal REALMADRID TV.

Evolucién porcentual de las fuentes de ingresos

2000-2001

Marketing
28%

Competiciones

9%

Marketing

36%

Competiciones

8%

A Los ingresos de marketing, en los que
se engloban los de comercializacion
de productos marca Real Madrid, los
correspondientes a licencias para el
uso de la marca, los correspondientes
a patrocinadores, anunciantes, etc.

¢Cudles son los objetivos del Real
Madrid respecto a la evolucion de los
ingresos?

Desde el punto de vista de los ingresos,
el objetivo de nuestro club en las dltimas
temporadas ha sido poner en marcha
medidas encaminadas a:

Estadio

30%

Retransmisiones

33%

Estadio

26%

Retransmisiones

30%

A Incrementar sustancialmente el
importe de los ingresos de explotacion.

A Modificar la composicién de los
ingresos de explotacion, con un mayor
crecimiento de los correspondientes
a marketing, para alcanzar una
estructura de fuentes de ingreso
recurrente y equilibrada.

El éxito en la implantacién de estas
medidas puede resumirse con los
siguientes datos:

A Los ingresos totales de explotacién
han aumentado casi un 70%, pasando



de EUR 138 millones en la temporada
2000/2001 a EUR 234 millones en la
actual 2003/04.

A En ese mismo periodo y gracias a la
estrategia disefiada para el desarrollo
de la explotacion de los derechos de
merchandising, imagen del club y de
los jugadores, distribucion e Internet,
tanto en el mercado nacional como
internacional, los ingresos de marketing
han aumentado més de un 140%,
desde EUR 34,6 millones hasta EUR
83,7 millones .

En el Real Madrid estamos trabajando
para mantener el ritmo de crecimiento
de los ingresos ordinarios sobre la base
de la puesta en marcha de medidas
tendentes a:

A Profundizar en el desarrollo internacional
de la marca Real Madrid, haciendo un
esfuerzo de penetracion comercial en
mercados de elevado potencial de
crecimiento, como los asiaticos y
norteamericanos

A Incrementar la difusion de contenidos
del Real Madrid, utilizando el vehiculo
que proporcionan las nuevas
tecnologias (banda ancha, UMTS, etc)

¢Cuales son los gastos principales
de un club de fatbol?

En el capitulo de los gastos ordinarios

o de explotacion, el correspondiente a
personal, y, especificamente, a jugadores
y técnicos, representa, con mucha
diferencia, el de mayor importancia.
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Hasta tal punto es una referencia

que el G14 (asociacién de los clubes
europeos mas importantes) recomendé
como medida de prudencia financiera
que los gastos totales de personal,
deportivo y no deportivo, no superaran
el 70% del total de ingresos ordinarios
y que este nivel se alcanzase antes del
afo 2005. Este ratio, definido a partir
de la propia experiencia y del analisis
de empresas consultoras externas,
esta empezando a ser asumido por

el mundo del fatbol, como requisito
minimo para asegurar la viabilidad de
los clubes de futbol.

"Las medidas de crecimiento de
ingresos y contencion del gasto
que el Real Madrid ha puesto en
marcha en estos Ultimos afos,
han permitido alcanzar una situa-
cion econdémico-financiera que
colocan a nuestro club entre los
mas solventes a escala mundial."

En el Real Madrid, el incremento
significativo de los ingresos de
explotacion antes comentado, junto

con la contencién de los gastos,
compatible con la incorporacion de
grandes jugadores, han dado como
resultado que este ratio haya pasado
desde el 86% en la temporada
2000/2001, al 54% en el ejercicio

en curso. Es decir, hemos superado

con creces las recomendaciones del G14,
y con mas de un afio de anticipacion

a lo previsto para el conjunto de los
grandes clubes europeos. A mucha
distancia de los gastos de personal,
merecen especial mencioén los destinados
a la compra de material con destino a

la venta, los referentes a desplazamientos
y los de primas de seguro.
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¢Coémo es la situacion financiera del
Real Madrid?

Las medidas de crecimiento de ingresos

y contencion del gasto que el Real Madrid

ha puesto en marcha en estos dltimos

afios, han permitido alcanzar una situacién
econémico-financiera que colocan a nues-

tro club como minimo, entre los més sol-
ventes a escala mundial. Algunos de los
datos que soportan esta afirmacion son:

A El club ha conseguido invertir la
tendencia en el resultado de
explotacion antes de amortizaciones;
frente a una pérdida de EUR 24
millones en la temporada 2000/2001,
en la actual se prevé obtener un
beneficio de EUR 48 millones.

A El inmovilizado correspondiente a
costes de adquisicion de jugadores,
asi como el relativo a derechos de
explotacion, aplicaciones informéticas,

patentes y marcas, se encuentra,
a fecha de hoy, totalmente amortizado
en el balance.

"Considero que el seguro para
una empresa es, basicamente,
una herramienta para minimizar
las consecuencias econémicas
desfavorables que un suceso
negativo pueda ocasionar, tanto
por la pérdida de bienes, como
por la reduccion temporal o
definitiva de la capacidad de
generar ingresos."

La positiva generacion de fondos,
obtenida en las cuatro Ultimas
temporadas, ha permitido realizar
inversiones totales de EUR 422
millones, destinados fundamentalmente
a la adquisicion de jugadores, a la
modernizacién, remodelacion y
ampliacion del Santiago Bernabéu

y a la recompra de derechos de
explotacion.

A El fondo de maniobra (diferencia entre

activo y pasivo a corto plazo) ha
pasado de ser negativo por importe
de EUR 50 millones a 30 de junio de
2000 -con el consiguiente riesgo para
la continuidad de las operaciones del
Club- a niveles positivos y superiores
a EUR 100 millones en la actualidad.

Frente a una tesoreria de EUR 10
millones el 30 de junio de 2000,

al finalizar la presente temporada
tenemos EUR 140 millones. Las
cifras actuales permitiran afrontar

las inversiones necesarias para la
construccion de la nueva Ciudad
Deportiva y para seguir sosteniendo
una plantilla deportiva e instalaciones
de primer nivel mundial.



Perspectiva aseguradora

¢Qué opina del seguro? ¢Qué aspec-
tos debe contemplar un programa de
seguros de un club deportivo?

Considero que el seguro para una empre-
sa es, basicamente, una herramienta para
minimizar las consecuencias econdémicas
desfavorables que un suceso negativo
pueda ocasionar, tanto por la pérdida de
bienes, como por la reduccion temporal o
definitiva de la capacidad de generar
ingresos. Desde este punto de vista, no
existen grandes diferencias entre nuestro
programa de seguros y el de una empre-
sa industrial o de servicio y que incluye:

Los seguros relacionados con la
gestion de nuestros activos mas
importantes, los deportistas de élite,
sobre los que luego me extenderé
con mas detalle.

Los seguros de dafios a las
instalaciones y elementos fisicos

de nuestro activo, en los que la Unica
particularidad proviene de las especiales
caracteristicas de algunos de los
bienes asegurados, tales como trofeos,
camisetas, documentos y otros
elementos, que poseen un valor
histérico y representativo muy superior
al puramente economico de su coste
de fabricacion.

Los seguros de responsabilidad civil,
en los que las diferencias respecto a
otros sectores provienen de:

El elevado capital asegurado en
responsabilidad civil por la explotacion,
derivado del hecho de organizar
eventos a los que acuden mas

de 70.000 personas.

Las particularidades juridicas de un
club deportivo, frente a las sociedades
mercantiles, lo que obliga a proporcionar
explicaciones detalladas a los asegura-
dores, sobre todo extranjeros.

A Los seguros de contingencias
deportivas.

¢Cbomo se protege a los deportistas
de élite desde una perspectiva
aseguradora?

La proteccion de los riesgos relativos
a deportistas de élite se instrumenta
en pdlizas que cubren las siguientes
coberturas:

La indemnizacién por invalidez
profesional temporal. Mientras dura
esta situacion, el club abona la
totalidad de los ingresos fijos al jugador
y recibe de la compafiia de seguros
una indemnizacion diaria, tras un
periodo de franquicia que varia segun
la edad. El monto total de esta
indemnizacion se fija en funcion de
un porcentaje de los ingresos del
jugador.

La indemnizacién por invalidez
profesional permanente, vida y
accidentes. Los capitales para cubrir
esta contingencia se determinan de
forma individual por cada jugador,
teniendo en cuenta el valor en el
mercado de un deportista de

similar nivel y puesto en el equipo.

¢COmo contemplan otros seguros
de contingencias como el pago de
premios y primas, la compra de
derechos de retransmision, el
descenso de categoria, los acuerdos
publicitarios con empresas, el alquiler
de instalaciones...?

Actualmente el Real Madrid no incluye

en su programa de seguros la suscripcion
de polizas para cubrir este tipo de contin-
gencias. Nuestra posicion actual es la de
estar atentos a la evolucion de los merca-
dos en cada momento para analizar la
posibilidad de realizar coberturas puntua-
les en condiciones favorables de coste,

al mismo tiempo que estudiamos alterna-
tivas no tradicionales de cobertura que
podamos instrumentar de una forma

mas general 0 a mas largo plazo. Los
pardmetros que sometemos a andlisis a
la hora de decidir la cobertura de contin-
gencias son:
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Determinacion del perjuicio econdémico
neto a cubrir.

Influencia de la contingencia en la
estabilidad presupuestaria.

El ratio coste/impacto del siniestro.

Respecto a la oferta de seguros

a los socios del club, ¢Esté previsto
explotar este yacimiento que
suponen los grupos de afinidad?

Este es un tema que estamos analizando
para su posible implantacién en el futuro.
En cualquier caso, nuestra prioridad

es que los socios Yy titulares del carné
madridista sean conscientes de que
solo realizaremos ofertas que impliquen
ventajas para ellos.

Desde una perspectiva aseguradora,
¢qué lineas de colaboracion se
podrian establecer con los clubes

de fatbol?

La innovacion en el desarrollo de
productos para cubrir los riesgos de

un club deportivo ha evolucionado
mucho mas despacio que la correspon-
diente a empresas industriales o de
servicios. Existe un amplio margen de
maniobra para que los expertos del
sector asegurador tomen conciencia
del escenario en que nos desenvolvemos
las entidades deportivas y desarrollen
férmulas innovadoras que cubran de
forma adecuada los riesgos especificos
y conjuguen la idoneidad de riesgo,
cobertura y coste
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agenda

CURSOS ORGANIZADOS POR MAPFRE RE (2004)

y evaluacion de riesgos (inglés). 3-4 de octubre Amman Jordania

Inspeccion y evaluacion de riesgos (inglés). finales de noviembre Estambul Turquia

Valoracion de activos e infraseguro. 1° quincena de noviembre Latinoamérica

CURSOS ORGANIZADOS POR ITSEMAP SERVICIOS TECNOLOGICOS MAPFRE (2004)

La aplicacion del Reglamento de prevencion 5-6 de octubre Madrid Espafia
de incendios en la Comunidad de Madrid (R.D.
31/2003, de 13 de marzo).

Elaboracion e implantacion de planes 12-14 de octubre Lisboa Portugal
de emergencia. Integracion de aspectos
medioambientales.

Las nuevas disposiciones en relacion con 14-15 de octubre Madrid Espafia
la seguridad por atmdsferas potencialmente

explosivas.

Elaboracion e implantacion de planes 19-21 de octubre Madrid Espafia

de emergencia para el cumplimiento de
requisitos de seguridad y medio Ambiente.

Auditorias de seguridad, higiene y salud 26-28 de octubre Lisboa Portugal
en el trabajo.

Instalaciones eléctricas en baja tension: 10-11 de noviembre Madrid Espafia
prevencion de riesgos laborales, de incendios
y de explosiones.

Analisis de accidentes de trabajo. 10-11 de noviembre Lisboa Portugal

Sustancias peligrosas - caracterizacion, 24-26 de noviembre Lisboa Portugal
manipulacion y transporte.

Buzdén del lector:

Se comunica a todos los lectores de TReBoL que se ha habilitado la direccién de correo electrénico trebol@mapfre.com, para canalizar
todos los comentarios, sugerencias, cartas y peticiones, hacia la Direccién y Consejo de la revista. Asimismo, se invita a todos los
receptores de TREBOL a exponer los comentarios que surjan sobre el contenido técnico de los articulos y entrevistas, informacion
gue se hara llegar a los autores si se considera conveniente.
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