PROTECCION FINANCIERA

Miittiples fuentes de financiamiento

Para identificar correctamente las opciones de
protecci6n financiera de un paifs frente a de-
sastres es necesario conocer su tolerancia al
riesgo. Sin esa medida de tolerancia, el costo
de transferir el riesgo puede parecer excesivo
en comparacion con la alternativa de absorber
su costo de alguna otra forma, por ejemplo
mediante la recaudacién de impuestos o la
dependencia de la ayuda externa. Los gobier-
nos de la region deberan analizar las diferen-
tes opciones con base en su nivel de aversién
al nesgo y aquellas restricciones intermnas y
externas que afectan su comportamiento eco-
nomico y financiero, con vista a adoptar la
proteccidén financiera mds adecuada para
transferir o asumir el riesgo y asegurar la dis-
ponibilidad de financiamiento después de un
desastre (Keip:, 2001).

Tradicionalmente se supone que, a diferencia
del sector privado, los gobiernos tienen una
actitud neutral frente al nesgo, suposicion que
se basa en su capacidad de imponer gravame-
nes y transferir el riesgo a los contribuyentes.
Los gobiernos se encuentran menos limitados
por la solvencia o liquidez que las grandes
corporaciones. Sin embargo, los paises de
América Latina y el Caribe no han podido
absorber internamente el riesgo de pérdidas
causadas por los desastres, quizds debido a
que la recaudacién de impuestos es ineficaz o
muy limitada.

Como principio general se enfatiza la impor-
tancia tanto de movilizar recursos de fuentes
existentes como buscar nuevos instrumentos
para aumentar la oferta de financiamiento.
Los pafses de la region tienen acceso a una
variedad de fuentes de financiamiento, entre
ellas los recursos de los gobiernos y los cré-
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ditos o donaciones nacionales e internacio-
nales. Estos recursos podrian financiar tanto
las inversiones ex ante como ex post relacio-
nadas con los desastres. Sin embargo, y como
se sefialé anteriormente, los recursos interna-
cionales ex post pueden tener dos inconve-
nientes principales: las donaciones suelen ser
en especie, en muchos casos poco ltiles para
los paises afectados por eventos catastréficos,
y el financtamiento—tanto a través de crédi-
tos como de donaciones—puede ser lento pa-
ra atender las emergencias.

También es posible acudir al crédito contin-
gente para emergencias que ofrece la banca
internacional o la nacional piblica o privada,
aunque conlleva gastos administrativos anua-
les durante el periodo anterior al desastre. Es
atil fortalecer las fuentes nacionales de finan-
ciamiento, especialmente a través del sistema
bancario. El desarrollo de un sistema eficiente
de ahorro y crédito, tanto por parte de los
bancos comerciales como a través de las enti-
dades de microfinanzas, contribuird a la pro-
teccion financiera del sector privado contra el
riesgo.

Los fondos sociales y de desarrollo ya esta-
blecidos pueden servir como instrumentos
para financiar la prevencidon y mitigacidén de
desastres y, en menor grado, la reconstruc-
cién. En vanos paises de la region se han
creado fondos especializados de reserva para
enfrentar desastres, normalmente para finan-
ciamuiento ex post. En el caso de Colombia,
estos fondos también suministran recursos
para inversiones ex ante.

En algunos paises de América Latina y el Ca-
ribe se han establecido contratos de transfe-
rencia de niesgo con compaiiias de seguro o
reaseguro, basando los pagos bien en pérdi-



das reales o en indicadores de activacién pa-
ramétrica desencadenantes (por ejemplo, el
pago a los asegurados resultaria del hecho de
que la intensidad de un terremoto se clasifique
como de 6,5 en la escala de Richter, indepen-
dientemente del nivel real de Ia pérdida). En
€ste MiSmo campo existen otros instrumentos
como los bonos de catdstrofe, aunque se con-
sideran todavia como muy nuevos en la re-
gion. Para el sector prnivado también existe la
opcion de la inversién directa.

Por 1ltimo, se dispone de instrumentos comu-
nitarios formales e informales de financia-
miento, los cuales cumplen un papel muy im-
portante a nivel local en lo que se refiere a
suministrar recursos potenciales tanto para
acciones ex anfe cOmo ex post a los grupos
econémicamente poco privilegiados. Cual-
quiera sea la fuente de financiamiento, la im-
plantacién de los mecanismos descritos re-
quiere de una estrecha colaboracién entre el
sector puiblico y privado, especialmente en
cuanto al establecimiento del marco normati-
vo.

En el Cuadro 2 se presenta una clasificacién
resumida de las fuentes potenciales de finan-
ciamiento para pérdidas por desastres, segin
su caracter ex ante o ex post. Dentro de los
mecanismos ex ante se incluye el financia-
miento no reembolsable y reembolsable sin
transferencia de riesgo (donaciones y crédi-
tos). Entre los instrumentos de transferencia
de riesgo figuran los seguros y bonos de ca-
tastrofe, los cuales pueden cubrir los dafios
basados en pérdidas reales (indemnizacidn) o
mediante activacién pardmetrica de pagos.
Los mecanismos de financiamiento estableci-
dos ex post incluyen donaciones, impuestos y
créditos de emergencia y de reconstruccion, y
reformulacién de créditos existentes.

Cuando sucede un desastre, tipicamente se
utilizarfan primero los recursos de las fuentes
inmediatamente disponibles y de menor costo
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para financiar la rehabilitacién y reconstruc-
cidén. Si ya existe un fondo de calamidades,
haya cobertura de pérdidas con seguros, rea-
seguros o bonos de catastrofe, los recursos de
estas fuentes tendrian prioridad. De la misma
manera, los recursos presupuestados de los
programas existentes del gobierno se transfe-
rirfan a las necesidades inmediatas de emer-
gencia (en algunos casos se usarian también
recursos de los fondos de desarrollo y socia-
les). Simultidneamente se trataria de buscar la
mayor cantidad de donaciones internacionales
y se usarian los recursos de posibles créditos
de contingencia. En caso de que haya acceso a
créditos de emergencia, por ejemplo del Me-
canismo de Reconstruccion de Emergencias
del BID (BID, 1999), se solicitarian estos re-
cursos, al tiempo que se contemplaria la re-
formulacién de préstamos existentes y la soli-
citud de nuevos créditos para la reconstruc-
cién. En algunos casos, como en Colombia,
después del terremoto de 1999, el gobiemo
del eje cafetero establecié un impuesto espe-
cial para financiar la reconstruccion.

Movilizacion de recursos de los gobiernos y
las fuentes multilaterales y bilaterales

Actualmente, el financiamiento a posteriori
es el instrumento mas usado por los paises de
la region, en su mayorfa a través del desvio de
recursos del presupuesto nacional hacia acti-
vidades de rehabilitacidn y reconstruccion.
Aun cuando el uso de estos recursos no cons-
tituye un gasto financiero en forma de pagos
por comisidén o interés, su costo de oportuni-
dad puede ser onerosc para la economia na-
cional. También, existe la posibilidad de esta-
blecer impuestos nuevos, segin el ejemplo de
Colombia mencionado anteriormente. Sin
embargo, en estos momentos no es una alter-
nativa muy factible para la mayoria de los
paises latinoamericanos y caribefios.

En caso de desastres de gran magnitud, los
gobiernos en la regién actian de facto como



financiadores de ultima instancia. Estas obli-
gaciones financieras asumidas por los gobier-
nos pueden ser divididas en tres categorias
distintas: (1) las que irfan a cubrir el costo fi-
nanciero de dafios a la infraestructura del
sector publico; (i1} las originadas en presiones
politicas para proporcionar financiamiento a
los actores del sector privado con msuficiente
cobertura de seguro; y, (iii) las obligaciones
para cubrir las necesidades de los sectores
mas pobres. La carencia de mercados adecua-
dos de seguros, la falta de gestion integral de
nesgo y la incapacidad de los gobiernos de
absorber pérdidas mediante la recaudacion de
impuestos significa que el sector piblico pue-
de asumir una carga financiera significativa
muy superior a sus posibilidades.

La ayuda bilateral o multilateral puede con-
cederse a manera de fondos reembolsables o
no reembolsables y, en algunos casos, de con-
donacién o reestructuracion de deudas pasa-
das. La disponibilidad del financiamiento ex
post mediante donaciones o a través de prés-

tamos con bajas tasas de interés tiende a crear
incentivos perversos, en la medida en que los
gobiemos pucden preferir depender de estos
recursos blandos externos en vez de gestionar
adecuadamente el riesgo para preventr los
impactos de desastres. Como se ha notado, la
ayuda extcrma no estd siempre inmediata-
mente disponiblie y tampoco llega en la forma
quc requennia la situacion del pais en un mo-
mento de cnists. Una forma de garantizar la
disponibilidad de financiamiento a posteriort
y la rupides de desembolso seria a través de
un esquema de lineas de crédito contingentes
de la banca internacional. En caso de que el
acceso ripido a los fondos fuera a tener un
impacto importante en el indice y el nivel de
recuperiacion de ta economia (y, por lo tanto,
de la posicion fiscal), entonces la opcién de
compra (call option) podria ser vilida sin
concederle tanta importancia a los términos
de la misma (Lester, 2000). Aunque los orga-
nismos financieros internacionales como el
BID no ofrezcan formalmente el mecanismo
de crédito contingente, pueden actuar como

Cuadro 2. Clasificacién provisional de mecanismos de financiamiento de pérdidas por desastres

Fuentes de financiamiento establecidas ex ante®

Fuentes de financiamiento
establecidas ex post

con cobertura de dafios
basada en pérdidas reales

con activacion parame-

cobertura de dafnos basa-

=) ]

%" Recursos no reembolsa- _%f e Seguros y reaseguros

£ bles £

'U: » Fondos de calamidades | 3

g ¢ Fondos de reserva o € e Seguros y reaseguros

g  desvio de recursos del N

%,  presupuesto nacional ‘% trica de pagos

§ » Fondos sociales y de E * Bonos de catdstrofe con
s desarrollo =

£ S daen pérdidas reales

§ Recursos reembolsables 2 e Bonos de catdstrofe con
S e Créditos contingentes $  activacién paramétrica
§ » Fondos sociales y de §_ de pagos

2 desarrollo j=

i —

Recursos no reembolsables

* Donaciones de emergencia
¢ Impuestos

Recursos reembolsables

¢ Créditos de emergencia (por
ejemplo, €] Mecanismo de Re-
construccién de Emergencia del
BID)

¢ Reformulacion de créditos
existentes

» Créditos de reconstruccidn

Nota: *Para financiar inversiones de prevencién y mitigacion, se pueden emplear mecanismos especiales como
donaciones o préstamos {a través de la Facilidad Sectorial de Prevencidn de Desastres del BID, por ejemplo).
Ademds de créditos contingentes. las empresas privadas pueden usar la equidad contingente coma instrumento.
El cuadro excluye otros mecanismos menos comunes, tales como mecanismos indexados segin condiciones cli-
maticas como un grupo de nstrumentos adicionales paramétricos.
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proveedores de facto de este tipo de lineas de
crédito por medio de la reasignacion de recur-
sos de préstamos existentes para rehabilita-
cién y reconstruccién. Si dichos organismos
cobraran una prima por este servicio, ayuda-
rian a los paises a internalizar el costo de esta
forma de proteccidn financiera.

Las agencias internacionales multilaterales y
bilaterales (como el BID) pueden ofrecer una
ayuda importante en lo que se refiere a anali-
zar la factibilidad de los diferentes mecanis-
mos de financiamiento en las diversas cir-
cunstancias econémicas y niveles de aversién
al riesgo de los paises, lo cual tiene el fin de
posibilitar la transferencia y distribucién del
riesgo a través del tiempo y entre diversos
protagonistas. Ademads, con el financiamiento
de estudios bdsicos los paises pueden abordar
los aspectos fundamentales de la gestién del

riesgo, a saber: (i) la identificacién de riesgo,
(ii) la prevencion y la mitigacién para prote-
ger la infraestructura esencial y las vidas hu-
manas, y (iii) la respuesta eficaz en casos de
desastre. El BID también puede ayudar a los
paises a adoptar mecanismos institucionales y
politicos que permitan crear la capacidad
permanente tanto técnica como operativa que
se requiere para garantizar inversiones soste-
nidas en la reduccién del riesgo (véase la Fa-
cilidad Sectorial de Prevencion de Desastres
en el Recuadro 3). Por ultimo, y aunque no se
trata del procedimiento preferido, el Banco y
otras agencias pueden ayudar a los paises de
la regién suministrando recursos financieros
inmediatos para atender la emergencia y el
rapido restablecimiento de los servicios basi-
cos (véase el Mecanismo de Reconstrucciéon
de Emergencia en el Recuadro 4).

Recuadro 4
Facilidad Sectorial para la Prevencion de Desastres y Mecanismo de Reconstruccién de Emergencia del BID

Facilidad Sectorial para la Prevencion de Desastres

En marzo de 2001 el Banco aprobd un nuevo mecanismo financiero para llevar a cabo y fortalecer acciones orienta-
das a la prevencién y mitigacién de los desastres. Esta Facilidad apoyard el establecimiento de programas piloto
para adquirir experiencia en gestidn integral de reduccidn de riesgos y prevencion de desastres. Estos programas
ayudardn también a reforzar la capacidad instituctonal antes de que se lieven 2 cabo programas de mayor escala.

La facilidad contard con recursos de caricter reembolsable hasta por US$ 5 millones por proyecto, destinados a for-
talecer los sistemas de prevencion de desastres y de gestidn del riesgo. Estas inversiones cubren diversas dreas: (i)
desarrollo institucional y de politicas relacionadas con sistemas de prevencidn y atencidn a desasires; (ii) estableci-
miento o adaptacidn de instrumentos financieros innovadores (fondos para reducir el riesgo, acuerdos de financia-
miento contingente y esquemas de seguros); (iii) prondstico y monitoreo de las amenazas; (iv) sistemas de alerta
temprana, y (v) estrategias e inversiones pricritarias de mitigacidn. Otras areas incluyen educacién y capacitacién,
desarrollo de tecnologias para la reduccidn del riesgo y sistemas de informacién para monitoreo y evaluacion. Exis-
ten varios proyectos en el programa de préstamos del Banco a ser financiados mediante este mecanismo

Mecanismo de Reconstruccion de Emergencia

En diciembre de 1998 el Banco cre6 el Mecanismo de Reconstruccion de Emergencia (MRE), que le permite res-
ponder rdpidamente a desastres con préstamos hasta de US$ 20 millones del capital ordinario o US$ 10 millones en
recursos del Fondo para Operaciones Especiales (recursos concesionales}. Su objetivo es tener una disposicidn in-
mediata de los recursos necesarios para financiar un mend preestablecido de actividades elegibles, que incluyen
ayuda para acelerar el restablecimiento de los servicios basicos, el financiamiento de reparaciones inmediatas y los
trabajos de limpieza en el periodo posterior a un desastre natural. La solicitud del pais pone en movimiento un pro-
cedimiento acelerado de aprobacién de financiamiento que puede tomar de dos a cuatro semanas. Debido a una gran
demanda por sus recursos, el MRE, que originalmente fue dotado con US$ 100 millones, ya ha agotado esos fondos
y estd siendo evaluado en 2002.

Fuentes: BID. 1999 v 2001.
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Recuadro 5
Ejemplo de fondo de calamidades: FONDEN de México

El Fo_n’da de [J:esa.s‘tres Naturales { FONDEN) constituye un esfuerzo gubernamental por fortatecer la pre-
paracion para :cs desastres v ia reduccidn de sus efectos. Su objetivo es contar con recursos gue permitan

atender los dafios sin alterar las finanzas piiblicas ni los programas normales de los gobiernos federal,
estatal y municipal.

El fin es el de atender los efectos de desastres naturales imprevisibles cuya magnitud supere la capacidad
de respuesta establecida por las autoridades. Asimismo se procura fortalecer la capacidad de respuesta
futura donde se prevea o se presente un evento catastrofico.

Actualmente sz estd pidiendo que el fondo se someta a un proceso de descentralizacidn que signifique
menos burocracia, menos normatividad, menos discrecionalidad y mds agilidad de los procedimientos
para emplear sus recursos. Ya se han emprendido acciones para que el FONDEN deje de ser un programa
disc_recional ¥ para que los recursos sean distribuidos en forma transparente, y para que €l proceso de
gestidn, entrega y utilizacién de recursos en las zonas afectadas sea eficaz y expedito.

El monto promedio anual en el FONDEN ha sido del orden de los US$ 100 millones. En el periodo de
1996 a 1999, £l 70% de los pagos por pérdidas fueron por huracanes e inundaciones, el 19% por sequias
y heladas, el 1056 por terremotos y el 1% por incendios.

Fuentes: EIRD (1999); Senaco Mexicano (2001); Freeman y Mechler (2001).

Fondos para financiar prevencién y
mitigacion

Los fondos de prevencidn y mutigacion se li-
mitan a financiar la reduccién de la vulnera-
bilidad. Estos fondos no deberian proporcio-
nar proteccion financiera al sector pablico o
privado después de un desastre, de forma tal
de no correr el riesgo de agotar sus recursos
en caso de un evento que cause perdidas sig-
nificativas. Por consiguiente, en sus regla-
mentos debe estipularse claramente que sus
recursos no estin disponmibles para financiar
actividades de emergencia, rehabilitacién o
reconstruccion. La composicién de sus juntas
directivas debe reflejar claramente este com-
promiso (enudades de desarrollo vs. agencias
de proteccion civil).

Existe una amplia gama de fondos de desa-
rrollo que pueden ser usados para financiar
inversiones de prevencién y mitigacién. En
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los paises de la regién existen fondos de de-
sarrollo municipal (urbano y rural) y de me-
dio ambiente que pueden asignar recursos
para prevencién y mitigacién de eventos ca-
tastréficos, ademds de las actividades a las
que destinan prioritariamente su financia-
miento. Algunos de estos fondos operan con
recursos reembolsables, y a través de ellos se
puede financiar inversiones mayores, tales
como la reconstruccién o rehabilitacién de
edificaciones criticas como hospitales y es-
cuelas, o de infraestructura de agua y sanea-
miento, vias de transporte importantes, etc.
Otros fondos son utilizados para financia-
miento no reembolsable, como por ejemplo
para financiar estudios de evaluacion de ries-
gos y de vulnerabilidad de pgblaciones y ac-
tivos, asi como de planificacion de uso de
tierras y de ordenamiento territorial (véase el
Anexo). Se puede incluir a la prevencién y la
mitigacién como una condicion para este tipo
de financiamiento ex post con el objeto de



prevenir la falta de accidn en lo que se refie-
re a la reduccion de vulnerabilidad de desas-
tres.

Para estos fondos existe una amplia gama de
consideraciones bdsicas que requieren aten-
cion especial en las etapas de disefio, como
lo son su estructura legal y fuentes de capita-
lizacién, politicas y reglamentos operativos
de financiacién de proyectos, eic. La mde-
pendencia administrativa y financiera con
relacion a las autondades politicas (adminis-
tracién publica o privada) y los sistemas es-
tablecidos para administrar los recursos son
importantes factores adicionales de planifi-
cacidén que afectan la sostenibilidad financie-
ra de estos fondos.

Seguros y reaseguros

En los paises desarrollados, el modo tradicio-
nal de transferir el costo financiero de los de-
sastres a lo largo del tiempo y entre los varios
actores es a través de seguros que ofrecen las
compafifas privadas. Se trata de un mecanis-
mo que permite la transferencia del riesgo fi-
nanciero de una entidad o un individuo a un
colectivo. Este grupo se puede ampliar ain
mds mediante el reaseguro internacional. En
varios paises de la regién, el gobierno tam-
bién asegura algunos de los activos piblicos.
La cobertura de seguro para estos activos
aminora la carga financiera de la reconstruc-
cién para el Estado después de un desastre,
permitiendo as{ que los gobiemos dependan
menos de la ayu-
da intemacional

Ademds de garantizar un acceso rdpido a fon-
dos para la reconstruccién, los mecanismos de
seguro tienen la ventaja de fomentar las ac-
ciones de prevencidn y mitigacién, por ejem-
plo a través de los descuentos en los niveles
de prima y deducibles ofrecidos a los clientes
que hayan progresado en esos campos. Por
otra parte, las compafifas de seguro realizan
inspecciones para revisar las condiciones de
los bienes asegurados, durante y después de
un desastre, lo que promueve un mejor ma-
nejo de los mismos. El uso de seguros permite
la distribucion del riesgo entre las partes y
reduce la varacién entre los asegurados.
ademds de facilitar la segregacion del riesgo
(Freeman y Kunreuther, 1997).

Como se muestra en el Cuadro 3, la cobertura
de seguros para pérdidas por desastres natu-
rales varia en forma significativa entre las di-
ferentes regiones del mundo: 3,85% en Amé-
rica Latina durante 1985-1999, mientras que
el porcentaje para Estados Unidos y Canada
fue 34,4%, para Europa 26,7%, y para Asia
4,3%. Es evidente que en América Latina y el
Caribe existe s6lo un mercado incipiente para
los seguros en general. Cuando se mide en
relacién con el PIB, la proporcion de las pri-
mas de todo tipo de seguros en la regién al-
canza s6lo entre €1 0,5% y el 2,7% (en compa-
racion, en los Estados Unidos ha llegado a
3,4%). La penetracion es todavia mucho mas
baja en el caso de los seguros contra desastres
naturales. Por ejemplo, segin el Banco Mun-
dial, del total de 16 millones de viviendas que

Cuadro 3. Pérdidas por desastres naturales aseguradas en diferentes regio-
nes del mundo, 1985-1999

contingente y

. . Pérdidas aseguradas (mi- | % de pérdidas
:’éi’s‘os y‘iej::i‘;f llones de US$) totales
América del Norte 116.940 34,45
nados del presu- g o0, 29.990 26,69
puesto  nacional Oceania 4330 25,71
para 1nversiones Africa 610 8,94
de emergencia, Asia 17.640 430
rehabilitacion  y América Latina y el Caribe 420 3,85
reconstruccion. Fuente: Munich Re, 2000.




hay en México sélo 150 000 (menos de 1%)
contaban con cobertura contra desastres en
1998 (Banco Mundial, 1999),

Existen diversos factores que explican el es-
caso desarrollo del mercado de seguros en la
region: la falta de competitividad y compe-
tencia del mercado de seguros y reaseguros;
ausencia de control y supervision sobre la ca-

lidad y estabilidad de los aseguradores; exclu-
sién de la inversién extranjera en el sector de
seguros; la falta de capacitacion y profesiona-
lismo de los agentes de seguro; ineficiencia en
el pago oportuno de las coberturas; la debili-
dad financiera de las compaiifas; y el hecho
de que la legislacién, regulacion y supervision
de los seguros no se ajustan a los estandares
internacionales (CFI, 2000; Skipper, 1997).

Figura 5. Proceso de comparacion de las primas de seguro
con el costo de otros mecanismos financieros

Frecuencia
v magnitud
del peligro

AW

Vulnerabilidad
por ubicacion
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Costo de otros
mecanismos fi-
NANCIEros

Fuente. Ajustado sobre la base del Banco Mundial (2001).
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Para contrarrestar estas carencias y desarrollar
el mercado asegurador se requerirdn acciones
del siguiente tenor: eliminar los obstaculos
normativos, incluyendo las barreras de acceso
que afectan la entrada de empresas extranjeras
al mercado; establecer y aplicar c¢édigos de
construccidén; levar a cabo un ordenamiento
territorial y zonificacidn con base en los peli-
gros potenciales; difundir informacién sobre
riesgo; y hacer que gobiemnos y donantes se
comprometan a no garantizar el financia-
miento y restablecimiento de aquellos bienes
perdidos que pudieron haber sido asegurados.
Estas medidas para estimular los mercados
ayudarian a bajar la prima de los seguros y a
hacerlos mds accesibles no sé6lo a los grupos
de altos ingresos sino también a los de ingre-
sos medios y bajos.

La creacién y el fortalecimiento de los merca-
dos de seguros es un objetivo estratégico de
largo plazo para transferir y disminuir el ries-
go. Tales mercados proveen algunos meca-
nismos de transferencia de pago y constituyen
una fuente adicional de recursos financieros
para los asegurados después de un desastre.
Por otra parte, dependiendo de la estructura
de pagos de la primas, dichos mecanismos
también pueden ser usados por las asegurado-
ras para incentivar la adopcién de medidas de
prevencién y mitigacidn por parte de sus
clientes. En la Figura 5 se describe el proceso
de definir las primas para seguros que forma-
ria la base para comparar ese instrumento
contra otros mecanismos de financiamiento
disponibles.

Los mercados de seguro pueden existir gra-
cias a la llamada ley de Bernoulli de los ni-
meros grandes, segin la cual para una serie de
variables independientes, la variacién del
promedio de la compensacién disminuye con
el aumento del nimero de las demandas. Sin
embargo, la caracteristica covariante de este
tipo de niesgo (es decir, el hecho de que mu-
chos de los asegurados sufririn la misma ca-
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lamidad al mismo tiempo y en el mismo lu-
gar) puede eliminar los beneficios del seguro
si las compaiiias no diversifican su portafolio
a varias zonas geogrificas y a lo largo del
tiempo. Ademas, cabe recordar que en-los es-
quemas de seguros existen cuatro tipos de
problemas potenciales: seleccién adversa,
riesgo moral, riesgo de base y riesgo de cré-
dito.

Seleccién adversa. Se basa en el supuesto de
que el asegurado puede saber mis sobre su
propio nivel de riesgo que la compaiifa de se-
guros. Consecuentemente, la demanda de co-
bertura de seguros suele provenir de quienes
enfrentan riesgos mdis altos, elevando asi la
probabilidad de pérdidas y también las pri-
mas, aun para quienes enfrentan riesgos me-
nores. Este problema se puede atenuar me-
diante una mejor recoleccién de infermacidn
sobre los asegurados (Rotschild y Stiglitz,
1976; Hillier, 1997).

Riesgo moral. Se presenta cuando la existen-
cia de una cobertura de seguro causa un com-
portamiento mds arriesgado por parte del ase-
gurado, comno por ejemplo construir en un lu-
gar inestable o con materiales de mala cali-
dad. El riesgo moral se puede reducir ajustan-
do las primas de acuerdo con las condiciones
de riesgo y la adopcién de acciones de miti-
gacion (Grossman y Hart, 1983; Doherty,
2000).

Riesgo de base. Surge de discrepancias entre
los indicadores de riesgo usados en los ins-
trumentos financieros y las posiciones que
esos instrumentos pretenden cubrir. Por ejem-
plo, si el valor del indice que sostiene el ins-
trumento para cubrir el riesgo se diferencia
significativamente del valor de la exposicién
al riesgo que debe cubrir, este instrumento
enfrentard un riesgo de base mayor, dado que
es dificil aplicar un indice general a una carte-
ra de riego individualizada (Andersen, 2002).




Riesgo de crédito. Puede existir preocupacién
por el nivel de ntesgo de crédito de la contra-
parte en relacién al instrumento que lo cubre,
lo cual quiere decir que este ultimo depende
de la solvencia del emisor. Por ejemplo, una
cobertura de riesgo por catdstrofe proporcio-
nada por una compaiiia aseguradora de baja
reputacion crediticia pone en riesgo futuras
coberturas, dado gue un desastre natural con-
lieva presiones adicionales para la solvencia
de las empresas del ramo més débiles El uso
de instrumentos financieros derivados o co-
mercializados en bolsas, o la emision de ga-
rantias en el mercado de capital, disminuirdn
o eliminarin el riesgo de crédito de la contra-
parte (Andersen, 2002).

La industria del seguro ha creado el instru-
mento de fondos comunes para permitir a un
grupo de aseguradoras, por lo general nacio-
nales, transferir los niveles mis altos de ries-
go a un fondo comiin, es decir, distribuir el
r1esgo entre un niumero mayor de actores y un
drea geogrifica mds extensa. Esto podria ser
voluntario, como en el caso de la California
Earthquake Authority, u obligatorno, como en
el sistema nacional noruego. Para que estos
fondos funcionen debe existir un cierto nivel
del desarrollo dentro de la industria de segu-
r0s, 1o que normalmente es mas probable en
paises grandes, o requerir un contexto regio-
nal para facilitar ciertos niveles de diversifi-
cacién.

Los eventos catastroficos en la regidn parecen
haber rebasado la capacidad de las industrias
nacionales de seguros y reaseguros de proveer
cobertura a un precio razonable. En los paises
industrializados, donde la cobertura es alta,
s6lo una parte del riesgo relacionado con las
amenazas naturales se transfiere intemacio-
nalmente mediante el reaseguro. En cambio,
en América Latina y el Caribe —donde mu-
chas de las empresas locales de seguros no
estan capitalizadas en un ntvel suficiente para
hacer frente a los desastres naturales—, la
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mayoria de las primas se ceden a las compa-
fifas internacionales de reaseguro. En el Cari-
be, por ejemplo, el mercado de seguros de
propiedad cede aproximadamente el 80% de
las primas a los reaseguradores de Europa y
Estados Unidos. Para los consumidores, este
hecho tiende a elevar el precio de las primas,
que en vez de estar sujetas a las condiciones
propias de riesgo del usuario local, se en-
cuentran sometidas a evaluaciones internacio-
nales (Poliner, 1999; véase también el Recua-
dro 6). En algunos casos las compaiiias rease-
guradoras internacionales aceptan préactica-
mente el ricsgo completo en todos los niveles
cubiertos por el seguro, en tanto que las loca-
les actiian mas como corredores de seguros, lo
cual es una prictica que tiende a aumentar el
precio de la prima para el consumidor.

Recuadro 6
El caso de los seguros en Barbados

En 1990, [a prima promedio de un seguro de
propiedad en Barbados era 0.4 % del valor es-
timado del activo. Esto significa, por ejemplo,
que para asegurar una propiedad valuada en
US$ 100.000 el duefio debe pagar una prima de
US$ 400. Después del huracin Andrew que
azot6 el Caribe en 1992, esa tasa se elevd al
1,3% en 1994, si bien el huracdn no afects a esa
isla Este aumento del 300% en el precio del
seguro ocurrié sin ningdin cambio en el riesgo
subyacente en el pais. Es posible que la prima
antes del huracdn fuera demasiado baja; sin
embargo, también es probable que una gestién
subregional integral del riesgo, asi como la dis-
ponibilidad de mejor informacién sobre la si-
tuacién del pais, hubieran contribuido a mejorar
la estabilidad de las primas en Barbados.

Fuente: Banco Mundial, 2000.

Un estudio realizado por la Corporacién Fi-
nanciera Internacional para América Central
indica que la cobertura para pérdidas en edifi-
caciones causadas por desastres se ha combi-
nado tradicionalmente con las pdlizas contra
incendios. En el caso de Honduras, esas péli-
zas correspondian al 20,3% del valor de todas



las primas de seguro en el pais en 1998. Los
pagos por las pérdidas causadas por el hura-
¢dn Mitch del mismo afio ascendieron a US$
160 millones, mientras que las pérdidas tota-
les fueron de US$ 3.800 millones. Como re-
sultado de esa limitada cobertura, varias de
las compafiias afectadas sufrieron econdémi-
camente por no haber contraido reaseguro
(CFI, 2000).

Como se menciond anteriormente, ademds de
los seguros de indemnizacién que cubren pér-
didas reales, existen también instrumentos
paramétricos de seguros a través de los cuales
el pago de la demanda después de un desastre
no se calcula con base a la indemnidad (pér-
dida real), sino mediante un indicador desen-
cadenante (por ejemplo, un terremoto de 6,5
en la escala Richter significaria un pago pre-
determinado). Como €l pago es un monto fijo
preestablecido y no depende de un avalio de
las pérdidas reales de cada asegurado se redu-
cen significativamente los elevados costos
administrativos asociados con la inspeccién y
evaluacién de dafios. Tampoco se exigen ti-
tulos de propiedad de los bienes asegurados.
Los instrumentos paramétricos se emplean en
areas con escasez de datos usando indicadores
faciles de medir como la velocidad del viento
(en el caso de huracanes), el volumen de pre-
cipitacion (inundaciones y sequias) o la inten-
sidad de un terremoto para determinar la
compensacion que se les debe a los asegura-
dos. Se consideran especialmente importantes
cuando se trata de ofrecer cobertura a los
segmentos mas pobres de la sociedad.

Bonos de catastrofe

Reconociendo la falta de capacidad financiera
frente a los desastres naturales, la industria de
seguros ha intentado transferir parte de estos
resgos a través de los mercados de capital
mediante la emision de bonos de catistrofe,
opciones e instrumentos similares. Los bonos
de catastrofe podrian complementar también
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el uso de los fondos especiales, mencionados
anteriormente, para transferir los niveles mas
altos de riesgo que enfrentan tales fondos
(Pollner, 1999). Aqui también figuran los de-
rivados indexados segin las condiciones me-
teorolégicas (aunque éstos suelen proveer
proteccion sélo contra los eventos poco ex-
tremos), asi como la financiacién contingente
(como Ia deuda retroconvertible). Ambos
permiten el refinancianuento de las inversio-
nes perdidas en un desastre utilizando bajas
tasas de interés.

Los instrumentos mas prometedores en este
sistema son las variaciones del mismo bono
de catdstrofe, cuyo mecanismo bésico es muy
simple. La parte que quiere transferir el riesgo
emitiria un bono, pero con un arreglo espe-
cial: en caso de que ocurra un desastre, se po-
dria cancelar el pago de intereses por parte del
emisor o quizds €ste recibirfa un porcentaje
del principal del bono. El porcentaje depende-
ria de la magnitud de la catastrofe (indicador
desencadenante) y de los términos del con-
trato. En ambos casos, los fondos de que dis-
pone el emisor, bien sea por no pagar los inte-
reses O por recibir parte del principal, actua-
rian en la prictica como el pago de una re-
clamacién de seguro. Por su parte, los inver-
sores (compradores de bonos) corren el resgo
de no recibir el pago de intereses o de que el
principal haya disminuido cuando el bono se
amortice al cumplirse el perfodo de madura-
cidn. Es asi como cobrarian unas tasas de in-
terés mas altas por correr estos riesgos (véase
¢l Recuadro 7).

Algunos de los nuevos instrumentos financie-
ros podrian ser aplicados en América Latina y
el Caribe, siempre y cuando existan marcos
normativos, mecanismos institucionales ade-
cuados y la informacién correspondiente so-
bre los riesgos que permitan desarrollar el
mercado. Sin embargo, cabe mencionar que
estos instrumentos muy especializados por si
solos no necesariamente conducirdn a una



Recuadro 7
El bono de terremoto para Disneyland de Tokio

En mayo de 1999 la Onental Land Company, la operadora de Tokio Disneyland, emitié un bono con el objetivo de ob-
tener cobertura contra el riesgo de posibles pérdidas financieras a causa de un terremoto. Se trata de un upo de bono de
catdstrofe. El nuevo bono no ofreceri proteccidn financiera contra dafios directos como la destruccidn de edificaciones,
sino contra {as pérdidas en flujo de caja que podrian resultar de una reduccién en el nimero de visitas

Los fondos adquiridos mediante la emisidn, equivalentes a US$ 200 millones, fueron depositados en una cuenta espe-
cial de las Istas Caimdn.

S1 se presentara un terremoto dentro de un radio de 75 kildmetros de donde se encuentra Tokio Disneyland, el bono
permitiria que Oriental Land recibiera un porcentaje del principal del bono, el cual dependeria de la intensidad del te-
rremoto. Por su parte, los inversores corren el riesgo de que el principal haya disminuido cuando el bono se amortice
dentro de cinco afios.

Oriental Land cree que la infraestructura de Tokio Disneyland no sufriria grandes dafios, aiin si se presenta un terremoto
de gran intensidad. Sin embargo, si se destruyeran los medios de transporte o si faltara la confianza de los consumido-
res, se podrian reducir significativamente las visitas al parque. La compaiifa calcula que tardarfa 10 meses para restable-
cer la confianza del piblico y que necesitarian US$ 180 millones para sobrevivir ese periodo.

Fuente: Nikkei (1999).

disminucién de las pérdidas por desastres. Pa-  cada instrumento. Se observa que los instru-
ra que tengan éxito, es necesario que el pibli-  mentos paramétricos suelen tener menos ries-
co tome conciencia sobre los multiples efec- go de seleccion adversa y moral que aquélios

tos de los eventos catastroficos e incentivarlo  basados en pérdidas reales como razén de pa-
a adoptar medidas de prevencién y mitigacién go. El riesgo de crédito es mayor para el rea-
con el fin de diminuir los costos de comprade  seguro que para los bonos de catistrofe. Por
cobertura del mecanismo. otra parte, se estima que los bonos de catis-
trofe basados en pérdidas reales podrian tener
En el Cuadro 4 se resumen las ventajas de los ~ menor aceptacion del mercado que los con-
contratos de reaseguros y bonos de catistrofe tratos de reaseguro o bonos paramétricos. Se-
—paramétricos y basados en pérdidas rea- gin el autor del cuadro, el riesgo de base seria
les— frente a la seleccién adversa y los ries-  relativamente aceptable para las cuatro alter-
gos moral, de base y de crédito. Ademis se nativas analizadas.
indica el nivel de aceptacién de mercado de

Cuadro 4. Elementos de riesgo (+ = alto nivel de riesgo) y aceptacion esperada (v' = buena
aceptacion) del mercado para contratos de reaseguro y bonos de catistrofe

Seleccion Riesgo Riesgo de | Riesgo de | Recepcion de
Instrumento adversa moral base crédito mercado

Contrato de reaseguro

- Paramétrico - - - + v

- Pérdida real + + - + v
Bonos de catastrofe

- Paramétrico - - - - v

- Pérdida real + + - - -

Fuente: Andersen, 2002,
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Estrategias comunitarias

Los mecanismos comunitarios de financiacion
tienen por objeto canalizar recursos hacia las
poblaciones que mas los necesiten; €stos son
de especial inportancia para la reduccién de
la vulnerabihidad de los mds pobres. En esta
categorfa se incluyen: (i) los fondos sociales o
municipales, mencionados anteriormente, con
frecuencia financiados parcialmente con re-
cursos multilaterales o bilaterales que se de-
sembolsan a través de los municipios y otras
entidades locales; (1i) proyectos de desarrollo
comunitario financiados por organizaciones
no gubernamentales (ONG) nacionales e in-
ternacionales; (iii) programas de crédito para
microempresas, y (iv) mecanismos informales
de financiacién como los mercados de crédito
en el &mbito local.

Siguiendo las politicas de modemizacién del
Estado, en los paises de la regién se intenta
delegar a los gobiernos locales una mayor
responsabilidad en cuanto a suministrar los
servicios plblicos. Como parte de este proce-
so de descentralizacion surge la posibilidad de
que la financiacién proveniente de las entida-
des multilaterales y bilaterales pueda ser ca-
nalizada hacia las entidades descentralizadas,
aunque para poder realizar un financiamiento
internacional normalmente se requerird un
aval suministrado por el gobiemo. Este nuevo
papel para las admunistraciones locales re-
quiere asimismo medidas de fortalecimiento a
través de la introduccién de mejoras en sus
sistemas de gestién fiscal y la diversificacion
de sus fuentes de ingreso. Con municipalida-
des capaces se pueden administrar mejor los
recursos destinados a actividades de mitiga-

cién y prevencion y aplicar mis eficazmente
normas locales que reduzcan el riesgo. En
muchos casos las comunidades son las que
mejor pueden identificar su vulnerabilidad y
asi dingir las inversiones hacia las dreas don-
de tengan un mayor impacto.

En el ambito familiar, Vatsa y Krimgold
(1999) han establecido una distincién entre
dos tipos de estrategia de gestién de riesgo
que también opera a nivel comunitario: (i)
aquellas disefiadas para reducir el riesgo, y
(ii) aquellas disefiadas para facilitar una mejor
adaptacién al riesgo. Las primeras constan de
actividades que diversifican las fuentes de
ingreso, como por ejemplo buscar mas de un
empleo, variar el cultivo, etc. De esta forma,
las familias pueden combinar una gama de
actividades que generan ingresos, aumentar la
base y diversificacién de sus activos para
protegerse contra los choques econémicos
periddicos causados por los desastres natura-
les, y asegurar un flujo adecuado de ingresos
después de un evento catastréfico. Con esto
dltimo se trataria de minimizar pérdidas de
bienestar y facilitar un flujo continuo de con-
sumo, y para ello las familias se pueden valer
de préstamos y ahorros, acumulacion o dismi-
nucion de recursos no financieros y esquemas
de seguros, especialmente informales.

La principal desventaja de los mecanismos
comunitarios puede ser la dificultad de trans-
ferir el riesgo, por cuanto todos los miembros
de una comunidad tienden a sufrir las mismas
calamidades. La limitacién geogrifica intrin-
seca del esfuerzo de una sola comunidad des-
carta la posibilidad de que otras regiones par-
ticipen en la toma de riesgos.



