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Introduccién

Las estadisticas demuestran que la cultura
de la contratacién de seguros estd aln poco
extendida en la gran mayoria de los paises en
desarrollo,y este hecho es incluso més evidente
cuando analizamos los nimeros de la penetra-
cién de las fianzas en estas economias.

El mercado afianzador latinoamericano ha cre-
cido significativamente en las Ultimas décadas.
Sin embargo, en muchos paises, el propdsito,
las caracteristicas y los detalles de este pro-
ducto son poco conocidos por las empresas
contratantes, las contratadas y la poblacion en
general.

Incluso en paises con mercados de fianzas mas
consolidados,es cominencontrarse con corre-
dores, tomadores y asegurados con dudas
acerca de las condiciones, el funcionamiento y
las coberturas de los productos ofrecidos por las
compaifiias de seguros que trabajan con fianzas.

Pensando en estas situaciones, la Asociacion
Panamericana de Fianzas (APF-PASA) decidié
elaborar este cuadernillo, que presenta las
principales caracteristicas de este producto de
manera sintetizada, con un lenguaje simple y
con conceptos generales, respetando las carac-
teristicas particulares que las fianzas tienen en
cada pais.

El principal objetivo de las fianzas es ga-
rantizar las obligaciones contractuales que
ayudan a impulsar el desarrollo de los mas
diversos paises, y la APF-PASA, a su vez, con
esta obra y otras iniciativas, trabaja para dar
a conocer cada vez mas nuestro producto en
estos mercados.

Gustavo Henrich
Presidente Comité de Fianzas




FIANZAS

Definicion, tipos y criterios de suscripcion

Definicion

Segun la definicién del diccionario, una fianza es
un acuerdo entre partes mediante el cual una
de ellas contrae la obligacion de hacer lo que
corresponde a otra en caso de que esta no lo
cumpla. Es, ademas, la garantia adicional otor-
gada por un tercero que ampara el cumplimien-
to de las obligaciones contraidas. El contrato de
fianza es el acuerdo por escrito mediante el cual
las partes se obligan respecto de un asunto o
cosa especifica cuyo cumplimiento puede ser-
les exigido. Este documento establece los térmi-
nos y condiciones contractuales.

Una fianza es un documento accesorio a un
contrato principal, el contrato que garantiza la
afianzadora respecto de un afianzado, la em-
presa constructora. Este contrato se celebra por
una contraprestacién conocida como prima. Las
afianzadoras comparten con sus reafianzadoras
los riesgos eventuales que han asumido. Las
reafianzadoras respaldan a las afianzadoras, que
han contraido con el gobierno o la parte contra-
tante la responsabilidad de cumplir con la obliga-
cién de la empresa constructora o del afianzado,
como se llama a esta parte en el sector.

Garante
Fiador



Consideraciones generales

Es importante tener en cuenta que un contrato
de fianza es accesorio a un contrato principal. Por
lo tanto, puede imponer a la afianzadora menor
responsabilidad pero no mayor que la que haya
asumido el afianzado. La vigencia del contrato de
fianza puede ser igual o menor que la del contrato
principal y la afianzadora puede estar obligada no
solo a indemnizar al beneficiario de la fianza (la
parte contratante), sino también a finalizar la obra.
Estas son algunas de las caracteristicas que apor-
tan valor a las fianzas. A su vez, si las afianzadoras
deben completar las obras o indemnizar al bene-
ficiario, tienen derecho a recuperar del afianzado.
Si el monto garantizado es inferior a la obligacion
del afianzado, la indemnizacion puede ser propor-
cional a la suma afianzada, excepto que se haya
acordado de otro modo con anterioridad a la sus-
cripcion de la fianza. En caso de que haya dudas
sobre los reclamos, deberé aplicarse el procedi-
miento de conciliacién que las partes hayan acor-
dado previamente. Si, en el contrato, el afianzado
y el beneficiario han estipulado el arbitraje, deben
acordar el monto de la indemnizacién. El procedi-
miento de conciliacién determinaré si el reclamo
es vélido y admisible, evitara el abuso de discre-
cionalidad por parte del beneficiario y garantizara
el derecho de la afianzadora a recuperar del deu-

dor original (el afianzado), es decir, el contratista.

Otras garantias

Ademas de las fianzas, existen otras garantias,
como las garantias bancarias. El crédito se
define como una suma de dinero que alguien
adeuda a una entidad y que el acreedor tiene
derecho a recuperar. En este sentido, la carta
de crédito es un documento que un banco emi-
te en nombre de un tercero para garantizar un
cierto pago a otra parte en condiciones espe-
cificadas. Una garantia es la firma al final de
los documentos de crédito para garantizar su
pago en caso de que el obligado principal no
lo hiciera. Una hipoteca es un instrumento que
también puede ser parte de una garantia; es
una garantia real que afecta un bien inmueble
para responder por el incumplimiento de una
obligacién. Pero las hipotecas tienen desventa-
jas importantes: no son divisibles ni liquidas (el
inmueble aun debe venderse).

AN




Las cartas de crédito fueron creadas para
garantizar obligaciones financieras o comer-
ciales, porque garantizan obligaciones de pago
especificas (no el cumplimiento de las obli-
gaciones) segun ciertas condiciones que im-
plican la restriccion o renuncia al derecho a
cobrar el pago. Estos instrumentos crediticios
son independientes del contrato principal. Son,
tipicamente, instrumentos bancarios. Son res-
ponsabilidades contingentes, pero, como ya
se sefialé, no dependen del contrato principal.
Como son documentos ejecutivos pagaderos
a la vista, son particularmente sensibles des-
de el punto de vista del obligado principal. Las
cartas de crédito o las garantias bancarias tie-
nen pros y contras. Los argumentos a favor de
las cartas de crédito incluyen el hecho de que
son liquidas, pagaderas a la vista, respaldadas
por una institucién bancaria y otorgan el dere-
cho de regreso. Una de las desventajas de las
cartas de crédito es que son dificiles de obte-
ner por montos muy grandes. Por otro lado, el
emisor de la carta de crédito esta limitado por
las reglamentaciones bancarias: debe emitirse
contra el capital propio del banco pero no esta
respaldada por el reaseguro, de modo que no
puede compartirse el riesgo, lo cual aumenta
la exposicion.

Asimismo, las cartas de crédito imponen al
constructor obligaciones onerosas e implican
un deposito de dinero; tienen un costo alto y
requieren antecedentes excelentes puesto que
el banco nunca tiene la intencién de asumir
riesgos. Las cartas de crédito son, basicamen-
te, instrumentos de pago. Por otro lado, quitan
oportunidades a las pequefias y medianas em-
presas (pymes). Las pymes han sido la fuerza
que ha impulsado el desarrollo de la economia
global, generando actividad en todos los espa-
cios que dejaron de lado las grandes empre-
sas. Ademas, la carta de crédito presenta el
problema de reclamos arbitrarios porque, al ser
un instrumento pagadero a la vista, el acreedor
puede ejecutarla sin tener el derecho legal de
hacerlo. Si no se ha recibido el pago con rela-
cién a una carta de crédito, todo derecho a ese
pago se extinguira al vencimiento de esa carta
de crédito.
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Mercados de fianzas

Fianzas en el drea gubernamental

La ventaja de las fianzas en el &rea guber-
namental es que son exigidas por ley. Las
disposiciones legales establecen qué ries-
gos deben cubrirse, la vigencia de las fian-
zas, el porcentaje de cobertura requerido,
las obligaciones del supervisor en las obras
(cuando se haya designado un supervisor)
y los procedimientos administrativos para
gjecutar las fianzas. A menudo, se obtienen
importantes beneficios con las fianzas en el
&rea gubernamental: existe un tercero con-
tractual, el supervisor de la obra, que contro-
la el cumplimiento de las obligaciones de las
otras dos partes, es decir, las obligaciones
contractuales del afianzado y las que el be-
neficiario haya contraido, como servidumbre
de paso, pago a término, autorizaciones, reco-
nocimiento de mayores costos en las obras.
Esto brinda un alto grado de certidumbre. En
la mayor parte de los casos, la contratacion
en el drea gubernamental es el resultado de
un concurso; por lo tanto, si participaron va-
rios concursantes, hay varios expertos que
analizan la obra. Los precios pueden indicar
si la obra seré potencialmente eficiente o si
puede presentar riesgos porque el afianzado

oferté un precio muy bajo y, por lo tanto, los
margenes peligran.

Fianzas en el area privada

Desde el punto de vista del mercado, todo lo
que no es gubernamental es privado. Esta 4rea
estd un poco mas sujeta a la arbitrariedad por-
que la solicitud de fianzas queda a criterio del
beneficiario (el duefio de la obra). Es aqui don-
de aparece la antiseleccion; los beneficiarios
contrataran una fianza solo por lo que conside-
ran altamente vulnerable. Entonces, se pierde
la “magia” de las fianzas porque, como no se
predetermina nada, puede tomarse cualquier
decision acerca de qué activos deben cubrirse
(solo el cumplimiento, el pago anticipado, etc.),
los términos y condiciones para la fianza y el
porcentaje de la obra que se va a cubrir. En
cuanto al proceso, las decisiones las toma el
duefio de la obra y, de este modo, el contrato
puede permitir cualquier curso de accion, in-
cluso los ilegales. En general, hay margen para
una arbitrariedad potencial dado que el benefi-
ciario tiene a cargo la supervision y decide qué
es correcto y qué es incorrecto, a menudo sin
tener el conocimiento necesario. En el area pri-
vada no hay concursos. Las obras se adjudican




por amistad o reputacion de la firma, pero sin  oferta presentada por el contratista es correcta
un conocimiento profundo de las alternativas y razonable o si, al contrario, los margenes de
que ofrece el mercado. Asi pues, los suscrip- ganancia son riesgosos o el tiempo para hacer
tores carecen de los medios para verificar si la  la obra es insuficiente.
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Tipos de fianzas segun el riesgo

Fianzas de seriedad de oferta

Garantizan que el afianzado cumplird con las
condiciones de la licitacion durante un periodo
especificado; de este modo, el beneficiario ten-
dré tiempo suficiente para analizar las ofertas
que haya recibido, calificarlas y seleccionar la
mejor. Durante este periodo, el contratista que
presento la oferta tiene la obligacién de mante-
nerla. Si el contratista no cumpliera con lo co-
tizado, el beneficiario tendra derecho a ejecutar
la fianza. El monto garantizado oscila entre el
1% y el 5% del precio de la obra, y la indem-
nizacion permitird al beneficiario recuperar el
tiempo perdido. Asimismo, si el mejor oferente,
el que cotizd el menor precio, no mantiene su
oferta, la indemnizacion ayudara al beneficiario
a compensar mayores costos por adjudicacion
a la sequnda mejor oferta. Las fianzas de se-
riedad de oferta se presentan con la licitacién.
Tienen una vigencia de 90 a 120 dias; cum-
plido este plazo, no seran vinculantes para la
afianzadora.

Fianzas de anticipo

Garantizan el dinero que se haya dado como
anticipo al contratista. Tienen la misma vigen-

cia que el contrato y el monto garantizado tiene
que ser el 100% del anticipo. Deben presentar-
se al recibir el anticipo. La cobertura finalizara
al vencimiento de las fianzas o cuando se haya
usado todo el anticipo, con lo cual se extingue
la obligacién de devolverlo; o si se cancela el
contrato de mutuo acuerdo de las partes; o en
caso de que el afianzado devuelva el monto al
beneficiario o, como minimo, la parte del anti-
cipo que no se utilizé.

Fianzas de cumplimiento

Garantizan el cumplimiento total del contrato
en lo que respecta a sus términos y condi-
ciones, volumen, calidad, especificaciones y
vigencia. Deben tener la misma vigencia que
el contrato principal. El monto garantizado os-
cila, comunmente, entre el 10% y el 25%, pero
en algunos mercados, como el estadounidense,
las fianzas de cumplimiento deben garantizar el




100% del precio de la obra. Deben presentarse
cuando se firma el contrato. Si la terminacién
de la obra excede un afio, debe pagarse una
prima adicional en proporcion al tiempo que
exceda ese periodo de un afio. La cobertura de
las fianzas de cumplimiento caduca cuando
termina la obra o vence el contrato.

Fianzas de mantenimiento

Garantizan que la obra cumpla con los requi-
sitos de las especificaciones contractuales.
Tienen una vigencia de 1a 3 afos y el monto
garantizado es del 10% al 25% del monto del
contrato. Deben presentarse cuando se adjudi-
ca la obra. La cobertura finaliza al vencimiento
de la pdliza.
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Fianzas de pago

El contratista debe entregarlas al beneficiario
para garantizar que pagara a sus proveedores. Si
un proveedor entregd materiales al contratista y
este no los paga, podria peligrar la terminacién
de la obra. En este caso, la fianza de pago indem-
nizara al proveedor y evitard que se retiren de la
obra los materiales provistos al contratista. Las
fianzas de pago se emiten por periodos cortos
de 90 a 180 dias. Deben presentarse al adjudi-
car la obra. El monto garantizado oscila entre el
5% y el 20% del monto del contrato. La cober-
tura termina al vencimiento de la poliza.

®
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Fianzas de aduana

Las fianzas de aduana han dado un importante
impulso a la actividad comercial y brindan gran-
des oportunidades. Su propdsito es garantizar
el pago de aranceles aduaneros que pueden no
estar especificados. Se utilizan también en casos
en que el periodo para calcular los aranceles pue-
da afectar la calidad de las mercancias. De esta




forma, se garantiza el pago del impuesto para
que el importador pueda retirarlas de la aduana
y, cuando se haya determinado el impuesto, la
afianzadora garantiza su pago. Funcionan muy
bien para la importacion temporaria de maquinas
y materias primas para maquiladoras (plantas de
ensamblaje). También se utilizan para mercade-
rias en transito. Si estas permanecen en el pais,
deben pagarse los aranceles. Se usan también en
caso de que haya alguna discrepancia. Cuando
se importan materias primas, en general pueden
aplicarse dos o tres posiciones arancelarias para
determinar los aranceles aduaneros que hay que
pagar, con la consiguiente pérdida de tiempo
mientras se llega a un acuerdo. Entonces, para
sacar las mercaderias de la aduana se pagan los
aranceles mas bajos y, si luego se determina que
deberfan haberse pagado los més altos, las fian-
zas de aduana garantizan la diferencia. Las
fianzas de aduana también garantizan las obli-
gaciones de empresas extranjeras. Suele suceder
que algunas empresas se establecen en un pais
extranjero, asumen obligaciones frente al gobier-
no y, finalmente, se van del pais sin cumplirlas.
Estas fianzas garantizan, en nombre de estas
empresas extranjeras, el pago de estas obligacio-
nes, que pueden ser de indole fiscal o laboral, o
pueden surgir de aranceles de registro ante auto-
ridades comerciales. El periodo de vigencia es de
90 a 365 dias, y el monto es siempre el 100% de

los aranceles garantizados. Las fianzas de adua-
na pueden presentarse al ministerio de Hacienda
o al ente recaudador de impuestos. La cobertura
finaliza al vencimiento de la pdliza.

S

Fianzas financieras

Garantizan el pago de obligaciones monetarias.
Se utilizan para contratos de servicios (lucro
cesante), promociones comerciales o rifas (en-
trega de premios), mercaderias en consignacion
(custodia de mercaderias de terceros), obliga-
ciones diferidas (excluido el crédito bancario
o comercial). Tienen la misma vigencia que el
contrato principal. El monto garantizado os-
cila entre el 1% y el 100% de la obligacién.
Las condiciones de presentacion dependen de
cada caso. La cobertura termina cuando vence
la pdliza o se paga la obligacion.
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Fianzas judiciales

Permiten el desarrollo normal de los procesos
judiciales. Como regla general, los procesos judi-
ciales llevan cierto tiempo y pueden pasar mu-
chas cosas hasta que el tribunal dicte sentencia.
Estas fianzas garantizan las obligaciones que
son el objeto de procesos judiciales o incluso de
procesos arbitrales. En los procesos civiles (re-
lacionados con temas comerciales), las fianzas
judiciales pueden garantizar el cumplimiento de
las obligaciones que originaron el reclamo. Si se
presentaron medidas cautelares en contra del
demandado, las fianzas judiciales garantizan los
danos y perjuicios que surjan de la adopcién de
estas medidas, como primer paso en caso de que
se entable un juicio. El tribunal también puede so-
licitar fianzas judiciales para garantizar el derecho
del demandado a presentar una contrademanda
si ganara el juicio; en este caso, el demandado
tiene derecho a accionar judicialmente contra el
demandante por costos legales o dafios y per-
juicios. Las fianzas judiciales penales garantizan
que el demandado sera procesado y, en caso
de que no comparezca o no cumpla con la pena-
lidad impuesta por el tribunal, el gobierno tendra
derecho a la indemnizacién. Estas fianzas estan
vigentes durante el proceso judicial, ya sea civil
o penal, y garantizan el 100% del monto que de-
beré pagarse conforme al fallo judicial. Las condi-
ciones de presentacion dependen de la sentencia.

La cobertura de las fianzas judiciales vencera
solo cuando terminen los procesos judiciales.

Fianzas de fidelidad

Se utilizan, por ejemplo, cuando empleados o ter-
ceros estan encargados de custodiar los activos
de una empresa como resultado de haber con-
traido responsabilidad comercial o contractual
0 para proteger bienes que estén en custodia o
consignacién de un tercero (empresas de segu-
ridad). La vigencia de estas fianzas es la misma
que la del contrato. El monto garantizado oscila
entre el 10% y el 100% de los activos involucra-
dos. Los requisitos de presentacién para las fian-
zas de fidelidad varian segun el caso. Puesto que
su demanda es constante, las fianzas de fidelidad
se emiten por un afo y se renuevan anualmente
al vencimiento de cada vigencia.
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Criterios de suscripcion

El contrato de fianza debe incluir condiciones
y reglamentaciones que se adecuen a la obra.
En la mayoria de los casos, esto no se cum-
ple porque parece que es mas facil adaptar un
contrato que se haya utilizado previamente que
redactar uno nuevo especial para la obra que va
a cubrir la fianza que se emite.

En cuanto al contrato, se recomienda consi-
derar lo siguiente: sse definen con claridad el
disefio, los volumenes y la calidad o solo se
plantean vagamente? ;Tiene el contrato una
vigencia coherente con el volumen de la obra?
Si se ha fijado el precio, sson suficientes los
margenes para hacer frente a esos cambios
de precios? Si el precio es variable, cuéles son
los criterios para hacer ajustes de forma que el
beneficiario pueda compensar al afianzado por
esos cambios de precios? sEsta sincronizado
el programa de pagos con el avance de la obra
o debe el afianzado financiar parte de ella en
algunas de las etapas? ;Cuél es el objeto final
del contrato? s Tiene el beneficiario interés en
completar la obra? sEs urgente la obra? 4Es
parte de un proyecto posterior méas importan-
te que pueda generar grandes exposiciones
en el futuro? ;Cuéles son las penalidades por
retraso? ;Son proporcionales al tamano de la

obra y al monto del contrato o son mas bien
costos de oportunidad que se transfieren a las
afianzadoras en forma de riesgo? De todas
maneras, el monto de las penalidades no debe
superar el 15%. Es muy importante entender-
las. En general, esto se estipula claramente
en los contratos. Si, en caso de una obra muy
compleja, el beneficiario se niega a aceptarla
porque hubo un problema menor, por ejemplo,
faltaba la llave de una sala, sse da por finaliza-
da la obra? El contrato debe estipular que los
montos de las penalidades deben ser propor-
cionales al incumplimiento y no pasaran a ser
montos de indemnizacion que acabarén dismi-
nuyendo el costo de la obra para el beneficia-
rio al transferir indebidamente un reclamo a la
afianzadora. Sj, al finalizar la obra, hay montos
retenidos, scuando van a ser liberados? ;Son
parte de la indemnizacion? ;Se sumaran es-
tos montos retenidos a la indemnizacién de la
afianzadora?




Con respecto a los afianzados, es conveniente
analizar lo siguiente: stienen experiencia pre-
via en obras o proyectos similares? Con rela-
cién a la envergadura de las obras, stienen
la suficiente capacidad de administracion o
estan dispuestos a tenerla? Es frecuente que
sean muy competentes, pero administran tan-
tas obras al mismo tiempo que no tienen ca-
pacidad para manejar todas ellas en la forma
adecuaday algunos pueden fracasar. Ademas,
slos afianzados tienen capacidad financiera
para hacer frente al incumplimiento? ; Tienen
recursos propios o acceso a ellos? sSus pro-
veedores les daran crédito o son nuevos en el
negocio y no tienen crédito y su capital de tra-
bajo estd comprometido? 4 Tienen control so-
bre factores clave que les permitan realizar las
obras, como la servidumbre de paso, si es su
responsabilidad conseguirlos? ;Pueden tener
acceso a las materias primas criticas que se
necesiten para el cumplimiento de un contrato
en particular? sEstan manejando en ese mo-
mento otros contratos que puedan poner en
peligro a toda la compafia? Aun cuando las
obras que se estan garantizando no impliquen
dificultades de cumplimiento, spueden verse
amenazadas por otras obras? ;Son conscien-
tes de la importancia de los asuntos legales
o tienden a firmar cualquier tipo de contra-
to sin el asesoramiento legal necesario? sEl

margen de la obra es atractivo? ;Estan inte-
resados los afianzados en completar la obra o
el margen es muy ajustado y a la larga podria
causar su abandono desencadenando riesgos
adicionales? sLos afianzados estan dispues-
tos a comprometer las contragarantias? Si a
los afianzados se les requiere constituir una
hipoteca como garantia, sestarian dispuestos
a hacerlo? Si no confian en si mismos, spor
qué la afianzadora deberia confiar en ellos?

@

Aun cuando no parezca que los beneficiarios
son muy importantes, es necesario considerar
lo siguiente: los beneficiarios estan realmen-
te interesados en la finalizacién de las obras
o hay intereses politicos subyacentes? sHan
nombrado un supervisor para la obra, y su su-
pervisor es un tercero experto? ;Es proactiva
la actitud de los beneficiarios? Si hay reclamos,
slos beneficiarios estan dispuestos a solucio-
narlos? ;O mostrardn una actitud agresiva
hacia el contrato o el afianzado? Esto es muy
importante porque en el area gubernamental




aligual que en la privada algunos beneficiarios
conllevan riesgos que, aunque no sean visibles,
podrian causar un significativo aumento de la
exposicion. jLos beneficiarios tienen suficien-
te presupuesto para completar las obras? Muy
a menudo las obras se comienzan con el Unico
recurso del anticipo pero no hay mas recursos
disponibles para completarlas. s Los beneficia-
rios tienen una buena coordinacién adminis-
trativa de manera que los pagos puedan seguir
el ritmo del avance de obra? Porque la demora
en los pagos puede poner en peligro el flujo de
caja o el capital de trabajo de los afianzados y
poner en riesgo todas las obras. 4 Su situacién
financiera es estable a largo plazo o deberian
preverse los cambios en sus activos o en sus
intenciones con relacion a este contrato? jHan
conseguido los permisos y licencias necesa-
rios para completar las obras? Esto es muy

importante, ya que en la mayoria de los casos
el plan es comenzar a trabajar inmediatamen-
te después de recibir el anticipo, pero, si en
ese momento no se han obtenido las autori-
zaciones locales para la construccion, el cro-
nograma de avance puede resentirse desde
el comienzo, y las obras pueden no haberse
empezado en los seis meses siguientes, lo que
supondria un reclamo inminente; el trabajo no
deberia empezarse nunca sin la correspon-
diente autorizacion, y es esencial que este he-
cho se establezca expresamente en la fianza.
Muchos suscriptores han fracasado en este
tema. Asimismo, seria Util tener informacion
sobre cémo han manejado los beneficiarios
los reclamos previos. 4Qué criterios se han
fijlado? En caso de demoras, ;como manejan
los beneficiarios las penalidades y el costo de
oportunidad?

-




Contragarantias

Existen muchos tipos de contragarantias para
proteger a las afianzadoras en caso de recla-
mos. Las garantias liquidas que por lo gene-
ral piden los bancos son muy seguras. Son
depositos bancarios, cheques, certificados de
deposito a plazo fijo. Es dificil acceder a ellas
porque forman parte del capital de trabajo del
constructor, pero las afianzadoras deberian
tratar de incluirlas en sus contratos en alguna
proporcion. Las garantias fiduciarias son las
que ofrecen otras firmas comerciales para res-
ponder por el afianzado ante las afianzadoras.
No obstante, tienen algunas desventajas: una
es que el andlisis financiero solo brindara la in-
formacion del momento; la otra es que no es
posible conocer cdmo se desarrollara el cum-
plimiento del afianzado a lo largo del tiempo
en el caso de obras de mediano y largo plazo.
La vulnerabilidad del afianzado en el tiempo
puede poner en peligro la garantia. En cuanto
a las garantias prendarias, en el caso de las
maquinarias hay que tener en cuenta la depre-
ciacién. La maquinaria se deprecia con el curso
del tiempo. Cuando se ofrecen en prenda las
acciones de capital o activos similares, es im-
posible saber cuél serd su valor de mercado o
cuanto costaran en el futuro. Las hipotecas, por
otra parte, se aprecian con el paso del tiempo,

pero también pueden ser usadas para garan-
tizar otras transacciones con bancos u otras
instituciones. El aspecto mas positivo de las hi-
potecas es que persisten en el tiempo porque
estan ligadas a los inmuebles, que son activos
de larga duracién.

Conclusiones

Las fianzas son el mejor instrumento para
garantizar las obligaciones contingentes asu-
midas. Pueden cubrir obligaciones de dificil
acceso para los bancos porque las afianzado-
ras pueden distribuir el riesgo a través de sus
reafianzadoras u otras afianzadoras. Permiten
un aumento significativo de la competen-
cia, porque a través de ellas pueden ingresar
nuevos actores y participar en las licitaciones,
permitiendo asi a los propietarios de las obras
obtener las mejores condiciones posibles.

Son especialmente valiosas para garan-
tizar obligaciones por montos no espe-
cificados. Esta es quizds una de las dife-
rencias mas significativas con respecto
a otros instrumentos financieros: las
fianzas se emiten para garantizar mon-
tos no especificados y es necesario es-




pecificarlos para hacer posible el pago.
En el caso de una carta de crédito, el benefi-
ciario recibe del banco el monto de la carta
de crédito sin ninguna explicacién adicional.
Esto es una considerable arbitrariedad.

En cuanto a la administracién de la acumula-
cién de riesgos del afianzado, los bancos no
analizan con profundidad el proceso de acu-
mulacién; toman garantias por sumas tan
altas que no se preocupan por analizar qué
grado de acumulacién podria poner en peli-
gro la ejecucién de las garantias. Las afian-
zadoras son més objetivas porque tienen un
profundo conocimiento de los afianzados y
sus antecedentes.

A diferencia de la carta de crédito, las fianzas
se ejecutan dentro de su periodo de vigen-
cia; estan vigentes hasta la finalizacion del
proceso de conciliacion y esto les confiere
gran certeza para garantizar las obligaciones
al beneficiario. Las negociaciones, siempre
que la fianza se haya reclamado a tiempo,
no cancelan la péliza, pero la mantienen en

reserva para ser ejecutada cuando se fije la
suma pertinente.

La gran ventaja de las fianzas es que permiten
completar las obras en nombre del afianzado.
Como el objetivo final de los contratos publi-
cos o privados es la finalizacién de los trabajos,
las fianzas son un vehiculo extremadamente
Util para lograr este objetivo sin que el benefi-
ciario tenga que atravesar un nuevo proceso de
licitacion. Ademas, contribuyen al desarrollo
de las pymes, porque el acceso a las fianzas es
mas sencillo que el acceso a otros instrumen-
tos financieros méas convencionales emitidos
por los bancos.

Las fianzas permiten a la companiia contratante
recibir ofertas de otros expertos, y en otros
mercados, lo que garantiza la finalizacion del
trabajo. La cantidad de oferentes aumenta, lo
que a su vez brinda certidumbre de que el pre-
cio convenido para el contrato es el mejor que
podria haberse obtenido. Finalmente, las fian-
zas brindan una garantia objetiva de las obliga-
ciones del afianzado.




Fronting

Definicion
La operaciéon de fronting ha estado creciendo
en el mercado afianzador y se usa con relati-

va frecuencia. Por sus caracteristicas, presenta
determinados rasgos especiales.

Pueden darse dos definiciones de las operaciones
de fronting: una de ellas, como se conoce en el
mercado de seguros generales, y la otra, como se
usa normalmente en el mercado afianzador. En el
primer caso, puede definirse como “el tipo de co-
bertura en la cual una aseguradora que subscribe
una pdliza transfiere la totalidad del riesgo, o su
mayor parte, a otra aseguradora o reaseguradora’”.

Y en el segundo caso, la que se relaciona con
el mercado afianzador, la operacion de fronting

puede definirse como la “emision de una péliza
para un afianzado al que se le ha adjudicado
un contrato o tiene que cumplir con una obli-
gacidén en otro pais y, por lo tanto, necesita una
garantia en ese mercado”.

Participantes

Las operaciones de fronting tienen un actor
adicional, porque el cliente de una afianzadora
necesita una péliza en un pais extranjero, pero esta
no puede emitirla en forma directa y le pide que lo
haga a una empresa colega que opera en ese pais.
La compariia que necesita prestar este servicio al
cliente y va a solicitar la pdliza a una empresa cole-
ga en otro pais se llama “compafiia instructora’y la
otra es la “compariia emisora o fronting'.

ELEMENTO CLAVE EN UNA FIANZA INTERNACIONAL: COMUNICACION

~Socio Fronting~

Actla como Aseguradora local
**Pais extranjero™

Representante del
cliente en pais extranjero +
beneficiario obligacion
afianzada en pais extranjero




La suscripcién en otros mercados
conlleva un riesgo mayor

Indudablemente para una compaiiia afianzadora
cruzar la frontera para cubrir a uno de sus afian-
zados implica un mayor riesgo; por lo tanto, tiene
que ser aln mas cuidadosa que en la suscripcidn
de un negocio directo. También necesita estar fa-
miliarizada con ese mercado y tener en cuenta el
tipo de pdlizas utilizadas en él, principalmente si
son fianzas a primer requerimiento o no. Por lo
menos, la compafifa instructora deberia conocer
los aspectos basicos y relevantes de la legislacién,
la regulacién del mercado y la certidumbre legal.

La compafiia instructora deberia considerar
también si ha trabajado antes con la compa-
fila fronting (en calidad de compafiia instructora
o0 fronting), su gerenciamiento, su posicion en el
mercado, las reaseguradoras (también en ambos
casos). Es decir, conocer los diversos aspectos
que ayudaran a clarificar dudas y conseguir ase-
soramiento sobre temas clave, como los aspectos
legales y culturales, el tipo de fianza que se nece-
sita, la administracién de los reclamos, entre otros.

El dltimo punto comprende una de las situa-
ciones mas delicadas, porque, cuando el be-
neficiario es un cliente muy importante para
la compaiiia fronting (por ej, el Ministerio de
Obras Publicas, que es un actor clave en una

gran cantidad de mercados afianzadores) y se
ha presentado un reclamo contra la pdliza, la
compaiiia fronting se sentird presionada a pa-
gar la indemnizacién si la péliza ha sido debida-
mente ejecutada o No, 0 si NO existen recursos
legales para rechazar o demorar el pago, lo que
la compariia por lo general haria en su nego-
cio directo. De lo contrario, podria arriesgarse a
ser incluida en una “lista negra”, tener algunos
problemas con la Superintendencia, o algunas
otras consecuencias similares o mas graves.

Entonces, también es necesario conocer la es-
tructura del Departamento de Reclamos de la
compaiia fronting y, de ser posible, conocer a
la persona responsable de ese departamento.

Es importante dejar bien claro que este es un
servicio adicional que brinda la afianzadora a sus
clientes (que obviamente generard valor agre-
gado) y no a las compafiias que no pertenecen
a su cartera de clientes. Aunque pueda parecer
obvio, deberia mencionarse que los Unicos con-
tratos que serdn cubiertos son los que se rela-
cionan con la actividad normal del cliente. No es
muy aconsejable cubrir aquellos contratos que
representan la primera experiencia del afianzado
en un pais extranjero. No obstante, pueden dar-
se algunas situaciones en las cuales se pueden
considerar algunas circunstancias atenuantes
(un consorcio con una colega local, algun tipo




de contrato estratégico para el gobierno de ese
pais, etc.). Siempre hay una primera vez y; si la
afianzadora no apoya el desarrollo y la expansion
de su cliente, lo hara otro competidor.

La experiencia del cliente en ese pais es méas que
importante. Sobre todo, sus contactos comerciales
(proveedores y otros), acciones de lobby, capaci-
dad de negociacién (pueden existir barreras idio-
maéticas, culturales, de sistemas de medidas, etc.).

Suscripcién y fijacion de precios

En cuanto a las contragarantias, el cliente
deberia saber desde un principio que, en esta
operacion, hay un mayor riesgo y, por esta ra-
z6n, las garantias deberian ser mayores, lo cual
incluye mayor liquidez que la que se requiere
para un seguro directo.

Como el contrato se regira por una legislacion
que no es la habitual, la compafifa instructo-
ra tiene que evaluarla en mucho mas detalle
que lo que hace habitualmente al suscribir en
su propio mercado. Ademaés de las cuestiones
anteriores sobre contragarantias, para la com-
pafiia fronting es importante tener otro tipo de
garantia, como el Slip de Reaseguro Facultati-
vo para Operaciones de Fronting desarrollado
por la Asociacién Panamericana de Fianzas e
ICISA, y cuyo uso se recomienda a los miem-
bros de ambas asociaciones.

6

También es aconsejable utilizar un documento
adicional, como una pdliza emitida por la compa-
fifa instructora, cuyo beneficiario seria la com-
paiia fronting. Este documento est4 disefiado
para cubrir la péliza y el contrato. Los convenios
de cooperacion entre ambas compariias también
son vélidos, pero se recomienda firmarlos de an-
temano. Ademaés, la compania instructora deberia
evaluar minuciosamente a la compania emisora
como si fuera el afianzado o en més detalle aun.
Muy a menudo la urgencia reside en la ansiedad
y la necesidad del cliente y del departamento
comercial de la afianzadora de cerrar el contra-
to lo antes posible, y se dejan de lado cuestiones
importantes, como el lugar y la fecha de entrega
de la pdliza, 0 su pago (a veces se paga a cada
compafiia por separado y otras, en un solo lugar).

Estos dos temas deben ser especificados, porque,
si la pdliza se envia a la companiia instructora, los
gastos de courier deberian incluirse en el costo. Si
el pago se efectiviza en un solo lugar, los detalles
para la transferencia de fondos deben indicarse
con claridad: fecha, monto neto, y otras cuestiones




que pueden ser de naturaleza regulatoria,como los
procedimientos vigentes en algunos paises para
las transferencias de divisas al exterior.

Del mismo modo, el cliente también debe ser
informado con claridad sobre la tasa de prima
convenida por ambas aseguradoras (que debe-
r4 ser mas alta dado el aumento del riesgo)
y los impuestos correspondientes. Ademas,
si interviene un broker, también deberia tener-
se en cuenta la comisién (aunque en muchos
casos podria ser menor que la de las pdlizas
directas, porque la compaifiia fronting aumen-
tard sus costos para cerrar la operacion). El
Certificado de Cobertura —si es necesario o
aconsejable— no debe obviarse.

Reaseguro

Otro punto basico es la cobertura de reaseguro,
porque, en muchos contratos, estas operaciones
no estan cubiertas. Por otra parte, también suce-
de que la cobertura de estas operaciones es del
100% o un porcentaje muy alto (depende de la le-
gislacién, porque en algunos mercados las opera-
ciones de fronting no estan autorizadas); entonces
la autoridad de control requerird un Certificado de
Cobertura porque esa péliza no estara cubierta en
el contrato de reaseguro automético de la compa-
fifa instructora. Luego deberan tenerse en cuenta
las regulaciones de la Superintendencia para ana-
lizar cémo actuar, ya que, en una gran cantidad de

mercados, los reguladores exigen que la compaiiia
instructora esté registrada como reaseguradora.
Esto no es sencillo para muchas aseguradoras que
operan solo en una plaza, en especial si son de
linea Unica, debido a que se requieren calificacio-
nes de capital e internacionales.

Una solucién alternativa seria que una de las
reaseguradoras de la compafiia instructora (pre-
ferentemente la reaseguradora lider) convenga
en emitir un Certificado de Cobertura facultativa
para esta operacion y luego la retroceda (a cam-
bio de una comision) a la compafiia instructora
(es decir, la companiia cedente), que la incluira en
SU reaseguro automatico. Finalmente, es impor-
tante acordar los plazos y condiciones del Certi-
ficado de Cobertura, cuyo texto y condiciones de
ejecucién serian los mismos que los de la poliza,
y pueden incluir especificaciones, como la ga-
rantia de Pago de Prima; el Certificado deberé
ser enviado antes de entregar la poéliza.

Conclusiones

Las operaciones de fronting pueden parecer
simples, pero tienen una gran variedad de suti-
les diferencias que las hacen mas complejas. La
realidad muestra que, en la actualidad, esas ope-
raciones son mas frecuentes (en gran medida,
gracias a la globalizacion) y son una herramien-
ta muy importante para generar valor agregado
para los clientes, ademas de ingresos por primas.




Estadisticas del mercado latinoamericano
sobre fianzas

América Latina - Fianzas: Primas y Crecimiento
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América Latina - Fianzas: Crecimiento promedio ponderado 2009-2018*
Primas por pais

25%
20%
15%
10%
5%
0%
-5%
-10%
-15%
-20%
-25%

1%

18%

12%
10%12% 119

6%

1051%

9% 9%

7%
1 B

% 8% 8% 8%7ty

0
7%7% 7% %5% 6% 4005%
. 2] FI R

1%

-
-
-1%

-17%

-22%

Ag Bol Bra (Chi Col CRi Dom FEcu Sal Gua Hon Méx Nic Pan Par Per PRI Uru Ven
@D (recimiento PRP Fianzas @D C(recimiento PRP primas todos los ramos

* (ifras a diciembre de 2018, excepto Bolivia (a noviembre de 2018, 12 meses), Puerto Rico (a diciembre de 2017),
Reptiblica Dominicana (a septiembre de 2018, 12 meses), Venezuela (cifras estimadas a diciembre de 2018).

4%4%

Reg



América Latina - Fianzas: Crecimiento 2017-2018* Primas por pais
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América Latina - Fianzas: Primas de fianzas (% de todos los ramos) por pais 2018*
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América Latina - Fianzas: Concentracién de primas por pais 2018* (2017)

Otros ** 9,6% (9,9%)

3,1% (2,6%)
3,3% (3,4%)

Chile 3,7% (3,2%)

Brasil 30,3% (33,2%)
Panama 6% (6,3%)

Argentina 7,5% (8,8%)

Colombia 10,9% (9,7%)

México 25,4% (22,8%)

* Cifras a diciembre de 2018, excepto Bolivia (a noviembre de 2018, 12 meses), Puerto Rico (a diciembre de 2017),
Reptiblica Dominicana (a septiembre de 2018, 12 meses), Venezuela (cifras estimadas a diciembre de 2078).

**Incluye: Bolivia, Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Paraguay, Puerto Rico, Reptiblica Dominicana, Uruguay, Venezuela.




América Latina - Fianzas: Siniestralidad y Resultado técnico
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América Latina - Fianzas: Siniestralidad prima ganada por pais 2018*
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@ Adjudicacién

Acto publico o privado a través del cual el
contratante, una vez cumplidas las formali-
dades de la licitacion, asigna a una persona
natural o juridica un contrato para la ad-
quisicion de bienes, prestacion de servicios
o realizacion de obras.

Administracién/Manejo conjunto/
Manejo mancomunado del anticipo

Convenio entre un fiduciario y una compa-
fila de seguros o afianzadora, reconocido
por una institucién bancaria, por medio del
cual se depositan fondos y valores para su
custodia, y por el que ambas entidades
conjuntamente manejan tales fondos vy
valores, y para su retiro exigen ciertos re-
quisitos y firmas.

Afianzado

Persona natural o juridica cuya obligacién
a favor de un tercero, llamado beneficiario,
esté garantizada por una fianza.

Agravacion (del riesgo)

Situacién que se produce cuando en el
riesgo cubierto surgen circunstancias
que cambian su naturaleza y agravan la

Glosario de términos de fianzas

peligrosidad existente al momento de
la contratacion. El tomador esté obligado
a informar sobre cualquier circunstancia
que aumente el riesgo.

Amortizacion del anticipo

Proceso por el cual se reduce en forma
proporcional el monto de la fianza de
anticipo mediante la presentacion de do-
cumentos, debidamente avalados por el
beneficiario, que prueben que los fondos
anticipados se han aplicado al proyecto.

Andlisis de riesgo

Componente de la gestion de riesgos que
consiste en: la identificacion de elemen-
tos negativos, su probabilidad y magnitud;
la evaluacién de sus consecuencias y la
aplicacion de técnicas cuantitativas y cua-
litativas para reducir: (a) la incertidumbre
sobre los riesgos, (b) las pérdidas y (c) los
costos asociados.

Anticipo

Adelanto de dinero, valores y materiales
recibidos por el contratista para ser em-
pleados en el cumplimiento del contrato.




Cupo/Linea de afianzamiento

El limite maximo que la afianzadora haya
decidido otorgar a un determinado afian-
zado para la emision de fianzas. El cupo
se basa principalmente en: la experiencia
de la afianzadora con dicho afianzado, las
contragarantias aportadas, su trayectoria,
su situacion econdmico-financiera.

Endoso

Documento contractual complementario
que se afade a la péliza y formaliza cual-
quier modificacion al texto original (alcan-
ce de la cobertura, importe de la prima,
adiciones, supresiones, aclaraciones, etc.).

Estados financieros

Documentos contables que reflejan la
situacion econémica y financiera de una
empresa a una fecha determinada y que
se utilizan en el andlisis de riesgos.

Exclusion

Declaracion expresa de la aseguradora en
la que esta indica los hechos o circunstan-
cias que la exoneran de responsabilidad
en caso de un siniestro.

Fianza
Contrato mediante el cual una persona,
llamada fiador, se compromete frente al

acreedor de otra, llamada deudor, a cum-
plir una obligacién contraida por este
Ultimo si no es satisfecha oportunamente.

Fianza a primer requerimiento

Tipo de fianza mediante la cual el
afianzador se compromete ante el be-
neficiario a pagar una suma de dinero
tan pronto como este le notifique el
incumplimiento del contratista, sin la
obligacién de acreditar de modo alguno
dicho incumplimiento.

Fianza condicional

Tipo de fianza cuya ejecucién, al momen-
to de existir un reclamo, quedaré sujeta al
cumplimiento de los requisitos estipula-
dos en la ley, en el contrato principal y en
la pdliza.

Fianza de anticipo

Fianza que garantiza el uso adecuado
del dinero y/o materiales dados como
anticipo por el beneficiario al afianzado
en relacion con el contrato principal, o su
devolucién en caso de incumplimiento.

Fianza de arrendamiento

Fianza que garantiza el cumplimiento
de las obligaciones asumidas por el
contratista en virtud de un alquiler de
bienes.




@ Fianza de concesiones

Fianza que garantiza el pago del canon y
el cumplimiento de planes de inversiones
y de otras obligaciones derivadas de una
concesion de bienes, servicios U obras.

Fianza de cumplimiento

Es la garantia de cumplimiento de contra-
to, emitida por una afianzadora autorizada,
que el licitante ganador debera entregar
al beneficiario en los dias posteriores a
la formalizacion del contrato. Garantiza la
entrega oportuna y puntual, con las carac-
teristicas y en las cantidades estipuladas,
de los bienes o servicios contratados. El
monto afianzado puede variar y general-
mente oscila entre el 5% y el 100% del
valor contractual. La fianza se haré exigi-
ble cuando el tomador incumpla cualquie-
ra de sus obligaciones contractuales por
causas a él imputables, y normalmente la
aplicacion de la garantia de cumplimiento
serd proporcional al monto de las obliga-
ciones incumplidas méas multas/sanciones,
si estan cubiertas.

Fianza de mantenimiento

Una fianza de mantenimiento protege
al duefio/beneficiario de un proyecto
terminado —durante un plazo especi-
ficado— contra los defectos y fallas en

materiales/mano de obra/disefio que pu-
dieran surgir después de la entrega y acep-
tacion (provisional). La fianza garantiza que
el tomador corregira los defectos o que se
compensara por ellos al duefio/beneficiario.

Fianza de seriedad de oferta

Fianza que garantiza el mantenimiento de
las ofertas en licitaciones publicas o pri-
vadas, si los oferentes resultan adjudicata-
rios. Se garantiza que firmaran el contrato,
proveeran las fianzas necesarias y cumpli-
ran con los demas requisitos que les sean
exigidos.

Fideicomiso

Acuerdo en virtud del cual una persona
natural o juridica (fideicomitente) transfie-
re a otra persona (fiduciario) uno o maés
bienes para que, al vencimiento de un pla-
zo 0 al cumplimiento de una condicion, el
fiduciario transmita el beneficio estableci-
do por el fideicomitente a su propio favor
o a favor de un tercero (beneficiario).

Fraude

(1) Acto cometido voluntariamente con
la intencion de enganiar a terceros a
fin de perjudicarlos.

(2) Acto del afianzado que, valiéndose
por lo comun de simulaciones, tiende




a afectar los derechos al cobro y a la
indemnizacién con que cuentan sus
acreedores (beneficiario, afianzadora).

Situacién que se produce cuando el
beneficiario de una fianza ha provocado
en forma intencional el siniestro o exage-
rado sus consecuencias a fin de obtener
la indemnizacién pactada.

Fronting

Operacioén en virtud de la cual una com-
pafia local, a solicitud de una compaiiia
extranjera, emite una fianza por cuenta y
riesgo de esta. La “compafiia fronting” es
la emisora de la fianza en el pais donde se
celebra el contrato cuyo cumplimiento hay
que garantizar. La “compafiia backing” es la
afianzadora del pais del contratista y quien
solicita la emision de la fianza.

Fuerza mayor

Situacién o acontecimiento que impida a
cualquiera de las partes llevar a cabo algu-
na de sus obligaciones contractuales y que
tenga las siguientes caracteristicas: que sea
imprevisible y excepcional, independiente
de la voluntad de las partes, no imputable
a una falta o negligencia de una de ellas, y
que no pudiera haberse evitado aplicando
la mayor diligencia posible. En estos casos,
ni el afianzado ni la afianzadora responden

por el eventual incumplimiento de las
obligaciones cubiertas por la fianza.

Hipoteca/Prenda

Derecho real por el cual un bien, normal-
mente inmueble, se afecta en garantia
de una determinada obligacién, de modo
que, si esta resulta incumplida, el acreedor
puede vender el bien y cobrar su deuda
con el producto de dicha venta. En fianzas,
la hipoteca puede ser una modalidad de
contragarantia de una operacion.

Intermediario/Agente/Corredor
Persona natural o juridica autorizada por
el 6rgano competente (de su pais) para
comercializar los productos de las ase-
guradoras. Asume la responsabilidad de
asesorar al cliente en la contratacion de las
diferentes coberturas, informar de las alter-
nativas de mercado, comunicar las limita-
ciones, exclusiones y costos del seguro.
Es la responsable de realizar los tramites
para la contratacion de las pélizas y aseso-
rar al cliente en caso de siniestro.

Liberacion de la fianza

Una companiia afianzadora queda, en ge-
neral, liberada de sus obligaciones en los
siguientes casos: (a) cuando se hayan
cumplido enteramente las obligaciones




garantizadas, como se estipula en el
contrato subyacente y/o en la legisla-
cién aplicable; (b) cuando el beneficia-
rio haya presentado una declaracién de
liberacién; (c) cuando se hayan pagado
reclamos por el valor total de la fianza;
(d) cuando se haya terminado el con-
trato subyacente y/o las obligaciones
garantizadas sean nulas.

@ Tres C (Caracter, Capacidad, Capital)

Son los tres pilares de la suscripcién en
fianzas. Caréacter: integridad, trayectoria y
confiabilidad del tomador o de sus accio-
nistas/duefios. Capacidad: experiencia en
proyectos similares y conocimientos técni-
cos del tomador. Capital: solidez econémi-
co-financiera y recursos del tomador para
llevar a cabo todos los proyectos en curso.



La APF en el mundo

La Asociacion Panamericana de Fianzas es una institucion sin fines de lucro fundada
en 1972 por un grupo de comparias afianzadoras del continente americano.

Hoy, con miembros en més de 30 paises de tres continentes, la APF representa al
mercado mundial del seguro de cumplimiento, fianzas, cauciones, garantias, seguro de
crédito y sus respectivos reaseguros.







