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MOMENTO CRUCIAL PARA PUERTO RICO

Una economia desconocida integrada
en el mercado estadounidense

El objetivo de este articulo es trasladar a los lectores una vision concreta de la actual situa-
cion econdmica, social y politica de Puerto Rico, asi como dar a conocer las perspectivas con
las que la isla afronta la recuperacion de unas infraestructuras devastadas por el paso de los
huracanes Irma y Maria en septiembre de 2017, lo que agravo aiin mas su situacion financiera,
pero también ha supuesto una oportunidad ante las necesidades de reconstruccion y la recep-
cion de nuevos fondos federales.

Este articulo pretende explicar los efectos para Puerto Rico de su especial relacién con
EEUU. Ademas, dado el momento crucial para la isla, queremos dar a conocer las particulari-
dades de Puerto Rico a las empresas espaiiolas, las cuales podrian aprovechar nuestra proximi-
dad dados nuestros fuertes vinculos historicos y culturales.

Palabras clave: reconstruccion, Estado Libre Asociado, deuda, EEUU, sector farmacéutico, fondos

federales.

Clasificacion JEL: F15, F36, F50, F55, H70, N12, O10.

1. Introduccion

Hemos de comenzar recordando que Puerto
Rico es un Estado Libre Asociado de EEUU,
dicho lo cual, no es de extrafar que en Espafa
se tenga cierto desconocimiento de las impli-
caciones politicas y econdmicas que ello supo-
ne.Y con la intencién de aclarar esta peculiar
forma de gobierno, creemos adecuado reflejar
brevemente su historia reciente.

* Este articulo ha sido elaborado por M.2 Rosario Paradinas
Zorrilla, Consejera Econémica y Comercial de Espana en Puerto
Rico. Técnico Comercial y Economista del Estado; y por Maria
Eugenia Poveda Gonzalez, Becaria ICEX.

Version de diciembre de 2018.
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Es por todos sabido que Puerto Rico formé
parte del territorio espafnol hasta 1898, cuando,
tras la Guerra Hispanoamericana y el Tratado
de Paris, pasé a ser territorio de EEUU en
1900. Bajo la Ley Foraker se establecio un go-
bierno militar y en 1917, bajo la Ley Jones, se
otorgd la ciudadania estadounidense a los
puertorriquefios. No obstante, la primera mitad
del siglo xx en Puerto Rico quedd marcada por
el constante debate en torno al estatus politico
que debia regir en la isla. Siendo aparentemen-
te dos las opciones: la anexion como un estado
mas de Estados Unidos o la independencia to-
tal de dicho pais. Finalmente, se impuso una
férmula intermedia, tan novedosa como [>
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incierta, el «Estado Libre Asociado». Corria el
ano 1952.

Pero ¢ qué implica formar parte de un Estado
Libre Asociado (ELA)? A grandes rasgos pode-
mos decir que los puertorriquenos, residentes
en la isla, disponen de pasaporte americano,
pero no votan en las elecciones presidencia-
les. Puerto Rico tiene un representante, elegido
democraticamente, en el pleno de la Camara
de Representantes, con voz pero sin voto, de-
nominado comisionado residente. La legisla-
cion esta repartida en funcién a las competen-
cias que aborde, si bien las leyes y politicas
federales de EEUU rigen no solo las relaciones
internacionales, migracion, aduanas y seguri-
dad nacional de Puerto Rico, sino que también
regulan las comunicaciones, el mercado labo-
ral o los sistemas monetario y bancario.

A nadie se le escapa que a dia de hoy el de-
bate politico sigue girando entre las opciones del
statu quo (ELA), la independencia o la anexion
total a EEUU. No en vano, los dos principales par-
tidos politicos se distinguen principalmente por di-
chas variantes ideoldgicas. Se han realizado dife-
rentes plebiscitos que solo han servido para medir
la popularidad de cada opcion, pues ninguno de
ellos estuvo avalado por el Gobierno federal, ulti-
mo 6rgano que ha de aprobar la medida en cues-
tién. En el dltimo referéndum (2017) se impusieron
los partidarios de la estadidad (anexion a EEUU),
si bien el indice de participacion fue extremada-
mente bajo (22%). Actualmente el partido que go-
bierna la isla es partidario a la citada anexion.

2. Particularidades de Puerto Rico

2.1. Evolucion del crecimiento del PIB

Las relaciones econdmicas de Puerto
Rico con EEUU son fundamentales para su

economia. De hecho, a Puerto Rico hay que
verlo mas como una economia regional dentro
de la economia estadounidense que como una
economia nacional.

Una de las primeras preguntas a plantear es
si existe una correlacion directa entre el ciclo
economico de ambas regiones. Analizando la
evolucion del producto interior bruto (PIB), des-
de los anos 1980, observamos que si existe
una cierta correlacion entre la evolucion del
PIB de EEUU y Puerto Rico. La economia es-
tadounidense tiende a liderar la evolucion del
PIB de la isla de Puerto Rico, si bien se obser-
va un efecto de magnitud limitada y con cierto
retraso para la economia de Puerto Rico.

Esta correlacion se explica, fundamental-
mente, tanto por las condiciones externas fa-
vorables como por la fuerte intervencién gu-
bernamental a nivel federal. Como ejemplo,
destacar una de las medidas mas exitosas,
como fue el establecimiento del Cddigo de
Rentas Internas, la seccién 936.

La seccion 936 del Codigo de Rentas Inter-
nas, establecida en 1976, fue una medida del
Gobierno federal de Estados Unidos para pro-
mover que las corporaciones norteamericanas
pudieran utilizar Puerto Rico como fuente de
inversion, al quedar eximidas de pagar contri-
buciones federales. La medida promovio la in-
dustria bancaria y financiera, ademas de las
manufactureras, principalmente los sectores
farmacéutico y electrénica. A pesar del debate
sobre las ventajas e inconvenientes de esta
seccion, si podemos afirmar que esta exencién
permitié el establecimiento y desarrollo de un
sector industrial en Puerto Rico mas intensivo
en capital y con mayor contenido tecnoldgico.

No obstante, en los afnos 1990, ante la situa-
cion de déficit presupuestario de EEUU, el Go-
bierno estadounidense (Bill Clinton) recomen-
do su eliminacion. Finalmente, la seccion >
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GRAFICO 1
EVOLUCION DEL PIB EN EEUU Y PUERTO RICO
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Fuente: elaboracion propia con base en datos de la Junta de Planificacion Fiscal (Puerto Rico).

936 se derogd en 1996, estableciéndose un
periodo de gracia de diez anos para las com-
pafiias que permanecieran en Puerto Rico. El
efecto fue negativo, pues, como se puede ob-
servar, desde 1997 se produjo una fuerte caida
en el crecimiento de la isla, unida a una impor-
tante pérdida de empleos relacionados con la
manufactura.

Finalmente, en sustitucién de la 936 surgio
la seccién 901 del Codigo de Rentas Internas,
y hoy, las corporaciones que se han mantenido
en la isla que fueron parte de la seccién 936
son clasificadas como corporaciones foraneas.
Otro factor que explica la correlacion entre la
evolucién del PIB son las exportaciones de
Puerto Rico a Estados Unidos, que suponen
mas del 75% del total, como analizaremos
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posteriormente. De esta forma, tanto los inter-
cambios comerciales como los movimientos de
capital y las decisiones de las empresas esta-
dounidenses, junto con las transferencias fede-
rales, explican un alto porcentaje de la evolu-
cioén de la economia de Puerto Rico.

En definitiva, el desempefio y la evolucion
de la economia estadounidense son factores
decisivos para la economia puertorriqueia, si
bien la economia de la isla responde con cierto
retraso y no se ha beneficiado de las mayores
tasas de crecimiento, lo que demuestra la fragi-
lidad del vinculo entre los ciclos.

Tal y como sugieren economistas como José
Alameda, catedratico de la Universidad de
Puerto Rico (UPR), en su articulo «La sensibili-
dad de la economia de Puerto Rico ante los >
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ciclos econdmicos de Estados Unidos» (1989),
sefala que no hay que olvidar que la economia
de Puerto Rico podria estar sujeta a una mayor
influencia de variables ajenas al comportamien-
to de la economia estadounidense. Una posible
explicacion seria la denominada globalizacion
de las empresas. El crecimiento de sectores in-
dustriales como el farmacéutico, tan determi-
nante en el PIB de la isla, depende de cadenas
globales y sigue una logica que no obedece
unicamente a la economia estadounidense.

2.2. Analisis de la brecha entre PIB y PNB

Otro de los datos mas significativos de la
economia de Puerto Rico es la destacada di-
ferencia entre el nivel del producto interior bru-
to (PIB) y del producto nacional bruto (PNB).

Como se puede observar en el Grafico 2, el
PIB es siempre superior al PNB, es decir, el in-
greso que se genera dentro de la isla es mayor
que el propio ingreso de sus residentes. Esta
diferencia se produce porque gran parte de los
recursos generados son de propiedad extran-
jera, por lo que pertenecen a no residentes y
no quedan incluidos dentro del PIB, lo que ex-
plica el proceso de desnacionalizacion de la
economia de la isla, excesivamente depen-
diente de la inversion extranjera.

De la misma manera, la balanza de pagos de
Puerto Rico muestra el continuo financiamiento
de su déficit comercial y por cuenta corriente, a
través de la entrada de capital via inversion ex-
tranjera directa, de titularidad principalmente
norteamericana. Se experimenta, por lo tanto, un
mecanismo de ajuste automatico de tipo regio-
nal con EEUU, su principal socio comercial. [>

GRAFICO 2
COMPARATIVA PIBY PNB DE PUERTO RICO, 2017
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No obstante, y a pesar de esta diferencia,
conviene destacar los efectos positivos de la
recepcién de la inversion extranjera directa en
Puerto Rico, derivados de la entrada y el esta-
blecimiento de numerosas empresas extranje-
ras, especialmente norteamericanas. Estas
han permitido el desarrollo de la economia lo-
cal, una importante transferencia tecnolégica,
la creacion de empleo y el incremento del nivel
de formacion gerencial, entre otros efectos di-
rectos e indirectos.

2.3. Importancia del sector manufacturero

El sector manufacturero en Puerto Rico re-
presenta una pieza clave en la economia. Este
sector es la actividad econdmica que mas con-
tribuye al PIB: practicamente representa la mi-
tad de la produccion (48%), ademas de emplear
a un numero mayor de personas en compara-
cion con otros sectores importantes como los
bienes raices o incluso la Administracion.

Dentro del sector manufacturero, como se
puede observar en el Gréfico 4, los productos

MOMENTO CRUCIAL PARA PUERTO RICO

quimicos (farmacéuticos y medicinas) suponen
un 79% del total, lo que explica la gran impor-
tancia de la inversion del sector farmacéutico
en Puerto Rico. De hecho, en la isla estan esta-
blecidas 12 de las 20 mayores multinacionales
del sector, con 79 plantas manufactureras apro-
badas por la Food and Drug Administration
(FDA), asi como 13 de las 20 principales em-
presas fabricantes de dispositivos médicos.

A pesar de los incentivos fiscales, el sector
farmacéutico aporta el 30% del total de los im-
puestos que recibe el Estado, ademas de ge-
nerar unos 18.000 empleos directos y unos
68.000 indirectos aproximadamente.

3. Ventajas e inconvenientes de su
integracion en el mercado
estadounidense

Como hemos ido adelantando, Puerto Rico
es una economia pequefa integrada de forma
profunda en una de tamafo mucho mayor, la
de EEUU. En este marco, existen simultanea-
mente aspectos positivos que contribuyen a >

GRAFICO 3
PIB POR SECTORES DE ACTIVIDAD, 2017
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Fuente: elaboracion propia. Datos de la Junta de Planificacion
Fiscal (Puerto Rico).

GRAFICO 4
DESGLOSE DEL SECTOR MANUFACTURERO, 2017
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Fuente: elaboracion propia. Datos de la Junta de Planificacion
Fiscal (Puerto Rico).
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la estabilidad macroeconémica de laislay a su
desarrollo, y otros aspectos menos favorables
que limitan su crecimiento.

3.1. Ley Jones y el acceso al mercado
de EEUU

Puerto Rico forma parte del territorio adua-
nero de EEUU, por lo que existe libre movilidad
de bienes y servicios y, como cabria esperar, el
mayor volumen de intercambios comerciales
de Puerto Rico se produce con EEUU, lo que
analizamos posteriormente.

Dada la importancia de estos intercambios,
es necesario mencionar la Ley Jones de 1917,
sobre cabotaje, que establece que todo trafico
maritimo entre la isla y los puertos estadouni-
denses debe realizarse en buques de la marina
mercante de EEUU, fabricados en ese pais y
con tripulacion de ciudadania estadounidense.

Aunque existe controversia sobre los efec-
tos de dicha ley, existen algunos analisis, inclu-
so presentados al Senado', que concluyen que
una apertura a la competencia en el transporte
maritimo entre EEUU y Puerto Rico abarataria
notablemente los costes de los productos im-
portados, puesto que solo cuatro firmas sirven
regularmente en el mercado de Puerto Rico.

Tras el huracan Maria se derogé esta ley en
Puerto Rico durante diez dias, lo que permitio
la entrada de diez buques extranjeros, facili-
tando la llegada de productos de primera ne-
cesidad desde EEUU (agua, generadores, ga-
solina, productos de bebé, etcétera), lo cual
demostré la necesidad de revisar dicha ley,
que, no obstante, incluye aspectos tan impor-
tantes como el acceso a la ciudadania ameri-
cana de los nacidos en Puerto Rico.

' Comision de Derechos Civiles, Participacion Ciudadana y Economia
Social, abril de 2015.

3.2. Puerto Rico dentro
de la Reserva Federal

Como se podria esperar, el délar es la mo-
neda oficial de Puerto Rico y, al estar dentro de
la jurisdiccién de EEUU, no cuenta con una po-
litica monetaria propia, sino que esta depende
de la Reserva Federal norteamericana. Puerto
Rico forma parte del segundo distrito adscrito al
Banco de la Reserva Federal de Nueva York?,
uno de los doce bancos mas importantes de la
Reserva Federal.

A su vez, como Estado Libre Asociado de
EEUU, Puerto Rico no es reconocido como
miembro del Fondo Monetario Internacional
(FMI) y, por lo tanto, no es elegible para apoyo
financiero ni asistencia técnica, y no ha sido
incluido en los programa de ajustes estructu-
rales existentes®. En este contexto, destacar
que Puerto Rico tampoco es elegible para ser
receptor de las lineas de emergencia de apoyo
financiero existentes por catastrofes naturales
en organismos internacionales como el Banco
Mundial (BM) o el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), como quedé patente tras los
recientes huracanes.

No obstante, como aspecto positivo, resaltar
que en Puerto Rico, gracias a su dependencia
de las agencias reguladoras de EEUU y a sus
relaciones con la banca estadounidense, el
sector financiero, y en particular la banca co-
mercial, ha alcanzado niveles de desarrollo si-
milares a EEUU, lo que supone un gran respal-
do y las garantias suficientes para atraer
inversores bajo la Ley 22, que se explicara a
continuacion. >

2 Del que dependen el estado de Nueva York, los doce condados
nortefios de Nueva Jersey, el condado de Fairfield en Connecticut, Puerto
Rico y las Islas Virgenes.

3 El FMI si incluye a Puerto Rico en sus Perspectivas sobre la
Economia Mundial.
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3.3. Libre movilidad de personas y
el mercado laboral

La migraciéon a EEUU ha sido un hecho fun-
damental en la vida de los puertorriquefos.
Aunque legalmente no se trata de una migra-
cion, puesto que los puertorriquefios son ciu-
dadanos de EEUU, a nivel cultural si lo es.

Las caracteristicas de los «emigrantes» han
cambiado con el paso del tiempo; si bien ini-
cialmente predominaron los trabajadores agri-
colas o menos cualificados, hoy la mayor parte
son trabajadores, entre 35 y 50 afios, con un
nivel medio alto de formacion académica. La
principal razon de la persistencia de la emigra-
cion es consecuencia de la falta de convergen-
cia del empleo y de la diferencia salarial entre
la isla y el continente.

Recientemente, tras el impacto del huracan
Maria en septiembre de 2017, se ha produci-
do un éxodo importante estimado en mas de
200.000 personas, hecho que ha contribuido a
reducir el nimero de residentes en la isla, el cual
ha descendido de forma considerable, hasta los
3,2 millones de habitantes en la actualidad.

No obstante, la poblacion total de puertorri-
quenos supera los seis millones de habitantes,
por lo que en estos momentos hay practica-
mente el mismo numero de puertorriquefios
fuera que dentro de la isla, principalmente en
EEUU. Hoy en dia, uno de los objetivos de la
comunidad puertorriquefa residente en EEUU
es tener algun efecto sobre los resultados elec-
torales, especialmente en Florida, y asi poder
influenciar positivamente en las decisiones po-
liticas que afectan a la isla.

Con respecto al mercado laboral, en Puerto
Rico la tasa de participacion laboral es consi-
derablemente baja, inferior al 40%, debido a la
falta de empleos bien remunerados para los j6-
venes con menos formacién, asi como por el
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fuerte apoyo a través de subsidios, o que en
Puerto Rico conocen como «el mantengo», es
decir, el apoyo econdémico para la vivienda y
alimentacién, que en muchas ocasiones desin-
centiva la busqueda activa de empleo.

3.4. Incentivos fiscales

Puerto Rico, al no ser un estado pertenecien-
te a la Unién de Estados Americanos (EEUU),
goza de un alto grado de autonomia fiscal y lo
exime de fiscalidad federal.

En estos momentos de replanteamiento del
futuro econdmico de la isla y tras el fin de algu-
nos de los incentivos fiscales, que atrajeron es-
pecialmente al sector manufacturero, se esta
trabajando en un nuevo Cddigo de Incentivos
Contributivos que permita la atraccion de nue-
vas inversiones.

Actualmente, en el marco impositivo de
atraccion de inversiones, debemos resaltar las
dos leyes vigentes con mayor relevancia:

— Ley n°20/2012 de exportacion de servi-
cios, que fundamentalmente establece
incentivos contributivos para las empre-
sas que elijan Puerto Rico como base
para la exportacion de servicios, con un
tipo maximo del 4%, ademas de otras
exenciones a la propiedad y el reparto de
los beneficios. Al ser de aplicacién en la
isla la legislacion federal estadouniden-
se, la prestacion de servicios dirigidos al
territorio continental de EEUU resulta
muy atractiva, pues el coste de instala-
cion y de la mano de obra es inferior.

— Ley n°22/2012 para inversores: tiene el
objetivo de incentivar el traslado de inver-
sores individuales como residentes per-
manentes en Puerto Rico (un minimo >
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de 183 dias). Se establece una exencién
contributiva del 100% de los ingresos de
todas las fuentes. Incluye intereses y divi-
dendos, entre otros beneficios.

En estos momentos, en Puerto Rico se esta
trabajando en un nuevo Cddigo de Incentivos
Contributivos que ayude tanto a reactivar el di-
namismo inversor como a contrarrestar la re-
forma fiscal aprobada a nivel federal en enero
de 2018, la cual podria afectar negativamente a
Puerto Rico. Muchas de las empresas estadou-
nidenses establecidas en la isla lo estan como
Corporaciones Extranjeras Controladas (Con-
trolled Foreign Corporation, o CFC). La reforma
fiscal obliga a tributar a estas corporaciones un
14% de las ganancias generadas fuera del
pais norteamericano, ademas de gravar en un
20% las compras que las empresas hagan de
sus afiliadas fuera de territorio nacional, inclu-
yendo Puerto Rico.

La dificultad principal de desarrollar un Co-
digo de Incentivos Contributivos atractivo es la
situacion financiera actual. Cualquier reforma
debe ser avalada por la Junta de Control Fiscal,
que solicita al Gobierno la necesidad de man-
tener o incrementar el nivel de ingresos redu-
ciendo el nivel de gasto, con el objetivo de po-
der hacer frente al pago de la deuda.

3.5. El problema de la deuda

La deuda publica de Puerto Rico esta com-
puesta principalmente por las deudas de las
empresas publicas (70% del total), los munici-
pios y el Gobierno central. El origen del fuerte
aumento de la deuda se explica por el colapso
del modelo econdmico de la isla a finales de la
década de 1990, lo que generd una importante
reduccién en la recaudacioén publica y, a su

vez, una fuerte emisién de deuda por parte de
las corporaciones para compensar la disminu-
cion de los ingresos.

Otro factor responsable de la deuda es el
proceso de la desindustrializacién, que llevo a
perder importantes clientes industriales, redu-
ciéndose la demanda de energia y de agua v,
por tanto, de ingresos, y afectando directamen-
te a dos de las mas grandes corporaciones del
Gobierno, la Autoridad de Energia Eléctrica
(AEE) y la Autoridad de Acueductos y Alcanta-
rillados (AAA), que no llevaron a cabo una res-
tructuracion de los gastos.

El déficit estructural que arrastraban las
cuentas publicas obligé al Gobierno de Puerto
Rico a tomar importantes medidas de ajuste del
gasto; sin embargo, a pesar de estos esfuerzos
presupuestarios, en febrero de 2014 Standard
& Poor’s rebajo la calificacion de la deuda publi-
ca de Puerto Rico a grado especulativo, un ni-
vel por debajo del grado de inversion.

El 3 de agosto de 2015, por primera vez,
Puerto Rico no hizo frente al vencimiento de su
deuda publica. Esto llevd a que las Camaras
Legislativas de Puerto Rico establecieran una
Ley de Moratoria que les permitiera poder
dejar de pagar la deuda y evitar las demandas
de los acreedores. En este contexto, destacar
que la deuda total de Puerto Rico supera los
73.000 millones de dolares y las obligaciones
futuras contraidas por los planes de pensiones
de los empleados publicos, otros 49.000 millo-
nes de dolares.

Ante esta situacion, la Administracién de
Puerto Rico solicité ayuda a EEUU y el Tesoro
Federal inicid el proceso para aprobar una le-
gislacion especifica que pudiera resolver el
problema fiscal de Puerto Rico. En 2016, tanto
republicanos como demdcratas aprobaron la
ley PROMESA (Puerto Rico Oversight, Mana-
gement and Economic Stability). Los dos [>
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puntos mas importantes de esta legislacion
son el establecimiento de una Junta de Super-
vision Fiscal (JSF), responsable de realizar
una consolidacion fiscal a cinco anos vista, y la
posibilidad de que Puerto Rico reestructure su
deuda, bien voluntariamente o bien bajo el am-
paro judicial. Finalmente, en mayo de 2017, el
Gobernador de Puerto Rico solicité acogerse
al proceso de quiebra, con la finalidad de que
sean los tribunales los que fijen los términos
del pago de la deuda.

El asunto de la deuda en Puerto Rico es
muy complejo, ya que hay 18 distintos emiso-
res de deuda publica y cada tipo de deuda
cuenta con unas garantias diferentes. Dentro
de los acreedores también hay una gran diver-
sidad: fondos de inversion, bancos..., incluyén-
dose también cooperativas de crédito locales,
por lo que estos impagos podrian tener un im-
pacto directo en las cuentas de algunas entida-
des de crédito de la isla.

En estos momentos continian avanzando
las negociaciones con los diferentes grupos de
bonistas, habiéndose alcanzado tres acuerdos
de reestructuracion parcial de la deuda con la
Corporacion del Fondo de Interés Apremiante
(COFINA), con la Autoridad de Energia Eléc-
trica (AEE) y con el Banco Gubernamental de
Fomento. Segun el plan fiscal certificado por la
Junta de Supervision fiscal, el sobrante prima-
rio, disponible para el pago de la deuda, ascen-
deria a unos 1.200 millones de ddlares anuales
para los préximos cinco anos.

En este sentido, es de especial interés el
reciente articulo de Joseph Stiglitz, Pablo
Gluzzmannn y Martin Guzman (2018) sobre el
analisis y la necesidad de aliviar el volumen de
deuda de Puerto Rico*. En el mismo destacan

4 «An analysis of Puerto Rico’s debt Relief needs to restore debt
sustainability». Working Paper 252256. National Bureau of Economic
Research.

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3108
DEL 1 AL 28 DE FEBRERO DE 2019

MOMENTO CRUCIAL PARA PUERTO RICO

la fragilidad del modelo econémico de Puerto
Rico, basado en «una industrializacion centrada
en los incentivos fiscales» y en la imposibilidad
de alcanzar niveles de deuda sostenibles sin una
cancelacion en torno al 60% del total de la deuda
que asciende a 72.000 millones. Ademas, desta-
ca que, dado el nivel de incertidumbre de la im-
plementacion del Plan Fiscal y de la evolucion de
la economia de la isla, una posible solucion en la
reestructuracién de la deuda podria ser incluir
bonos alineados a la evoluciéon del PIB, en la que
se ajustarian los pagos de la deuda a la capaci-
dad real de repago vy, por definicion, tanto los
deudores como los acreedores se beneficiarian
de una recuperacion economica.

En definitiva, el objetivo es reestructurar el
total de la deuda con un plan creible, el cual
exige numerosas reformas estructurales; inclu-
yendo la reduccién del tamano de la Admi-
nistracion, el cumplimiento del plan fiscal esta-
blecido por la Junta de Supervision Fiscal vy,
como indica el articulo recientemente mencio-
nado, contemplar la inclusién de un fuerte ali-
vio 0 condonacién de la deuda, para que esta
sea sostenible, lo que tendra como contrapar-
tida una merma en cuanto a la credibilidad o
coste de los futuros bonos emitidos por la
Administracion de Puerto Rico.

3.6. Transferencias recibidas

En esta situacion de quiebra econémica jue-
gan un papel aun mas importante las aporta-
ciones del Gobierno federal a la isla, que hist6-
ricamente han representado el mayor flujo de
recursos hacia Puerto Rico. Ademas de las
aportaciones a las agencias federales que ope-
ran en Puerto Rico, donde destacan los gastos
a agencias militares, asi como al Departamento
de Justicia o Tesoro, los desembolsos del [>
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Gobierno federal incluyen las transferencias a
los residentes en Puerto Rico, asi como las apor-
taciones al Gobierno central y a los municipios.

Como podemos observar en la Tabla 1, en
los ultimos cinco anos, las transferencias fede-
rales ascienden a mas de 18.000 millones de
ddlares anuales, mientras que los pagos no su-
peran los 4.000 millones de ddlares anuales.
Esto resulta una aportacion positiva anual para
la economia de Puerto Rico por un valor de
14.000 millones de ddlares anuales.

Como se puede observar, dentro de los in-
gresos la gran parte de las transferencias provie-
nen de los beneficios del Seguro Social o de los
beneficios del MediCare. También resaltar la im-
portancia del Programa de Alimentos Nutricional

(PAN), que recibe transferencias por valor de
casi 2.000 millones de ddlares anuales, y del
cual se benefician las rentas mas bajas.

Las transferencias federales son objeto de
numerosos debates. Por un lado, se defiende
que el modelo actual de Estado Libre Asociado
ha creado un estancamiento econémico basa-
do en una dependencia excesiva de las politi-
cas y transferencias del Congreso de EEUU,
sin que Puerto Rico pueda tener acceso a al-
gunas decisiones politicas relevantes, como la
politica comercial, la politica monetaria o gozar
de representacion en los principales organis-
mos econdmicos internacionales.

Otros argumentan que gracias a esta «de-
pendencia» y a las transferencias federales >

TABLA 1
TRANSFERENCIAS ENTRE PUERTO RICOY EL GOBIEH‘_NO FEDERAL, GOBIERNOS ESTATALES Y OTROS NO RESIDENTES:
ANOS FISCALES
2012 2013 2014 2015 2016
Ingresos 17.463 18.106 17.981 17.943 18.152
Gobierno federal, total 16.482 16.967 16.953 17.017 17.222
Transferencias a individuos 16.238 16.751 16.739 16.863 16.983
Beneficios a veteranos 899 807 869 1.416 1.230
Beneficios de MediCare 3.188 4.148 4.481 4.467 4.511
Beneficios de Seguro Social 7.549 7.929 7.354 7.718 7.820
Becas 1.012 895 909 789 780
Pensiones del Sistema Federal de Retiro 314 134 138 141 143
Ayuda para la vivienda 587 630 791 216 208
Asistencia nutricional 1.897 1.868 1.869 1.846 1.908
Otros 0 0 0 0 0
Subsidios a industrias 244 216 214 228 239
Gobiernos estatales de EEUU 20 30 30 34 34
Otros no residentes 961 1.109 998 892 896
Pagos 3.752 3.745 3.870 3.988 3.967
Gobierno federal, total 3.644 3.653 3.762 3.848 3.837
Transferencias a individuos 1.887 1.924 1.936 1.982 1.946
Transferencias a industrias 105 104 127 133 137
Aportacion al seguro por desempleo 212 214 217 248 283
Aportaciones de los patronos a sistemas de SS 1.440 1.411 1.482 1.485 1.471
Gobiernos estatales de EEUU 4 3 3 2 3
Otros no residentes 105 89 105 139 128
Balance neto 13.711 14.361 14.111 13.955 14.185

Fuente: elaboracion propia.
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la isla ostenta un nivel de desarrollo y un nivel
de renta per capita y de cobertura de las nece-
sidades basicas muy superior a sus paises ve-
cinos de Centroamérica y Caribe. En estos mo-
mentos, el PIB per capita se encuentra en torno
a los 28.000 délares anuales, sin olvidar que el
indice de Gini asciende a 0,54, siendo Puerto
Rico uno de los paises donde mas ha aumen-
tado la desigualdad en los ultimos afos, segun
datos del Centro de Informacion Censal de la
Universidad de Cayey de Puerto Rico, que utili-
za datos del Banco Mundial del 2017°.

Entre las fuentes de ingresos también hay
que mencionar las remesas individuales que
se reciben desde EEUU, que suponen otro
apoyo importante a la economia familiar. En
este marco, podemos destacar que el 60% de
los puertorriquenios reside fuera de la isla, lo
que explica la importancia de las remesas que
llegan principalmente desde EEUU.

4. Intercambios comerciales
de Puerto Rico

4.1. Puerto Rico-EEUU

Puerto Rico forma parte del territorio adua-
nero de EEUU, por lo que aunque, para simpli-
ficar, hablamos de exportaciones e importa-
ciones, deberiamos hablar de intercambios
comerciales con el que es, sin duda, su princi-
pal socio comercial.

Segun datos de la Junta de Planificacion de
2017, el volumen total de las exportaciones
de Puerto Rico a EEUU asciende a 51.280 mi-
llones de délares, mientras que las importacio-
nes superan los 23.160 millones de délares, lo

5 http://lwww.upr.eduliii-cayey/mdocs-posts/notas-del-centro-
de-informacion-censal-cic-29-desigualdad-social-en-puerto-rico-vs-el-
mundo/
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que representa el 83,42% y el 56% de las ex-
portaciones e importaciones totales de Puerto
Rico.

Por un lado, el saldo positivo de la balanza
comercial se explica por el valor de los productos
exportados, principalmente derivados del sector
farmacéutico. Por otro lado, no sorprende que la
mayor parte de los intercambios se produzcan
con EEUU, tanto por la presencia de entidades
americanas en la isla como por la libre movilidad
de bienes y servicios entre ambas partes.

Dada esta dependencia comercial, uno de
los puntos mas importantes es analizar el im-
pacto directo de la politica arancelaria actual
de EEUU con el resto del mundo. El pasado
mes de marzo, el presidente de EEUU adopto
medidas de salvaguardia por motivos de segu-
ridad nacional, bajo la seccién 232 de la Trade
Expansion Act, que implican la imposiciéon de
una tasa adicional del 10% de todas las impor-
taciones de aluminio y del 25% para el acero.

Estas subidas tendran un impacto directo
sobre los precios de importacion de las ma-
terias primas, componentes industriales (bate-
rias y placas solares) y materiales de construc-
cion, tan necesarios en este momento para la
reconstruccion de la isla.

4.2. Puerto Rico-resto del mundo

A la hora de analizar los bienes y servicios
exportados por Puerto Rico al resto del mundo
hay que destacar los bienes producidos por la
industria farmacéutica, ya que estos suponen
un 70,19% del total de las exportaciones puer-
torriquenas, asi como otras industrias de alta
tecnologia. Este alto nivel de exportacion ha
tenido efectos muy positivos en la economia,
generando un importante volumen de ingresos
y de empleos. Le siguen en importancia los >
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Fuente: elaboracion propia. Datos de la Junta de Planificacion Fiscal.

GRAFICO 5
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE PUERTO RICO, 2017
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44%
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instrumentos y aparatos opticos y médicos
quirurgicos (11,20%) v, en tercer lugar, los pro-
ductos quimicos (7,44%). Por tanto, todas las
categorias estan relacionadas directa o indi-
rectamente con la industria farmacéutica.
Ademas, las exportaciones en esta categoria
siguen creciendo, habiendo aumentado en
2017 un 0,12% con respecto al afio 2016, re-
presentando un total de 51.671,5 millones de
ddlares.

Una de las consecuencias actuales del de-
sarrollo de la manufactura desde los afos
1980 es que Puerto Rico es una de las econo-
mias mas abiertas del mundo. En el afio 2017
el comercio total de bienes y servicios sumé
167.103,4 millones de ddlares, lo que supone
una tasa de apertura del 160%. No obstante, a
pesar de que Puerto Rico exporta una gran
porcién de su produccion interna, la industria
de capital local tiene una participacion muy li-
mitada en dichas exportaciones.

La mayor parte de las inversiones en estos
sectores se encuentra en manos de capital
privado extranjero, lo cual, como menciona-
mos previamente, explica las fuertes diferen-
cias entre el PIB y el PNB de la isla. La

repatriacion de beneficios que realizan las
compahias estadounidenses establecidas en
la isla, en los sectores farmacéuticos, biotec-
noldégico y de dispositivos médicos, hace que
la partida de gastos de capital se vea afectada,
obteniendo un saldo negativo superior a
35.000 millones de ddlares en 2017.

Con respecto a las importaciones, las dos
principales categorias son los productos far-
macéuticos (27,39%) y los productos quimicos
(16,89%), siendo la justificacion de ello la ne-
cesidad de importar bienes intermedios nece-
sarios para la produccién farmacéutica.

A nivel de importaciones, Irlanda destaca
como el principal socio comercial de la isla
(22,8% del total en 2017). Esto es debido a que
su industria farmacéutica suple de insumos a
empresas relacionadas en Puerto Rico, ascen-
diendo el valor de las importaciones a 4.200
millones de dolares.

4.3. Puerto Rico-Espaha

Teniendo en cuenta la gran diferencia de ta-
mafo y poblacién entre Espafa y Puerto >
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Exportaciones (excluido EEUU)

Fuente: elaboracion propia. Datos de la Junta de Planificacion Fiscal.

GRAFICO 6
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE PUERTO RICO EXCLUIDO EEUU, 2017

Importaciones (excluido EEUU)
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Rico, resulta curioso observar que el valor de
las exportaciones puertorriqueias a Espafa es
seis veces superior al de importaciones (877,35
millones de ddlares frente a 146,2 millones de
ddlares en 2017). La justificacion procede, una
vez mas, de la industria manufacturera, ya que
la practica totalidad de las exportaciones son
productos farmacéuticos (98,3%). Queda cons-
tancia, por tanto, de que Puerto Rico es un

TABLA 2
INTERCAMBIOS COMERCIALES CON ESPANA, 2017
(En ddlares y porcentaje sobre el total)

Exportaciones
Productos farmacéuticos 862.478.487 | 98,30%
Maquinas, aparatos y mat. eléctrico 6.430.684  0,73%
Productos de las industrias quimicas 3.130.842 | 0,36%
Productos quimicos organicos 1.038.720 | 0,12%
Resto 4.275.338| 0,49%
Total 877.354.071
Importaciones
Combustibles y aceites minerales 16.597.658 | 11,35%
Productos quimicos organicos 15.335.291 | 10,49%
Bebidas, beb. alcohdlicas y vinagre 15.372.093 | 10,51%
Grasas y aceites animales/vegetales 12.860.636 | 8,79%
Resto 86.079.233 | 58,86%
Total 146.244.911
£yent'e: elaboracién propia. Datos de la Junta de Planificacion
Iscal.
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centro mundial dentro de la industria farmacéu-
tica, con gran numero de multinacionales del
sector, la mayoria estadounidenses.

Por otro lado, al hablar de las importaciones
de Puerto Rico desde Espafia podemos, por
un lado, hablar de bienes tradicionales de con-
sumo asociados con Espana, como el vino,
aceite de oliva, ceramica de construccion o
conservas, que tiene una evolucidon bastante
estable; y, por el otro lado, los combustibles mi-
nerales y productos quimicos organicos, cuyo
volumen sufre importantes oscilaciones en el
tiempo y que llegan a explicar hasta el 75% de
las importaciones totales de Espana. La signifi-
cativa reduccién de las importaciones desde
Espanfa, en el periodo 2011-2017, se debe prin-
cipalmente a una caida relevante en la partida
de hidrocarburos.

5. Retos y oportunidades

Como aspectos mas relevantes para el futu-
ro de la economia de Puerto Rico, la presencia
destacada de la industria farmacéutica y otras
de alta tecnologia ha tenido efectos muy >
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positivos mas alla de la generacion de ingresos
y empleos. Puerto Rico, gracias a contar con
una de las concentraciones mayores de pro-
duccion farmacéutica, tiene rango de centro de
produccion de alta tecnologia, lo cual deberia
facilitar la promocién de nuevas industrias que
aceleren la insercion de la actividad local en
las cadenas globales de produccion.

Puerto Rico posee grandes atractivos para
ser considerado como la via natural de entrada
a EEUU para empresas extranjeras, especial-
mente espafolas: el pais cuenta con proveedo-
res de servicios profesionales e ingenieria que
cuentan con conocimiento y experiencia en la
implementacion de la normativa federal, pero a
su vez se trata de un mercado mas pequeno,
con mano de obra cualificada, bilingte (espa-
fol e inglés) y costes laborales menores (se
aplica el salario minimo federal).

En estos momentos, teniendo en cuenta su
situacion financiera y ante la falta de recursos
publicos para afrontar mejoras en los servi-
cios publicos e infraestructuras, se esta impul-
sando el modelo de las alianzas publico-priva-
das (APP), teniendo ya ejemplos exitosos como
la cesion de la gerencia del Aeropuerto Interna-
cional de San Juan o la concesion de varias
autopistas, en este ultimo caso a una empresa
espanola.

A lo largo de los afios 2017 y 2018 se ha pu-
blicado un inventario de propuestas de proyec-
tos prioritarios para ser desarrollados como
alianzas publico-privadas, consistente en 21
proyectos en distintos sectores: energia, trans-
porte, puertos y aeropuertos, y estacionamien-
tos, algunos ya lanzados y en los que se cuen-
ta con participacion de empresas espafolas.

Se espera que 2019 sea un afo clave para la
transformacion del sistema energético en Puer-
to Rico. Recientemente, se ha aprobado el mar-
co regulatorio que establece la privatizacion de

lo que hasta ahora estaba en manos de un unico
operador, la Autoridad de Energia Eléctrica.

5.1. Oportunidades en el marco
de la reconstruccion

El paso del huracan Maria agravo la ya de
por si complicada situacion del Estado Libre
Asociado de Puerto Rico. Sin embargo, como a
veces ocurre, los retos se convierten en oportu-
nidades, y la necesidad de reconstruccién de la
isla supone una de las mayores oportunidades
para la inversion extranjera en estos momentos.

El gobernador de Puerto Rico estimé los da-
nos en las infraestructuras de la isla en 94.400
millones de ddlares y presenté ante el comité
de Recursos Naturales del Congreso de EEUU
un plan de reconstruccion por ese importe, de-
nominado Build Back Puerto Rico.

Puerto Rico, como Estado Libre Asociado de
EEUU, no recibe fondos de asistencia de ningu-
na institucion financiera multilateral, ni tampoco
es elegible para ser receptor de fondos de coo-
peracion al desarrollo. Todo el apoyo financiero,
tras una catastrofe natural, depende de la enti-
dad de manejo de emergencias de EEUU, co-
nocida como FEMA (Federal Emergency Ma-
nagement Agency). Las estimaciones mas
realistas calculan que los fondos comprometi-
dos para la reconstruccion de la isla superaran
los 40.000 millones de ddlares. Se espera que
estos fondos permitan modernizar gran parte
de sus infraestructuras y reactiven la economia
local a través de la transformacién del sector de
la energia, la construccion de viviendas y carre-
teras o la dinamizacion del turismo, entre otros.

Los dafos en las infraestructuras de Puerto
Rico incluyen deterioros graves a unas 472.000
unidades de vivienda, asi como a tres cuartas
partes de todas las subestaciones eléctricas [>

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3108
DEL 1 AL 28 DE FEBRERO DE 2019



y la casi totalidad de las plantas de depuracion
de agua. También se ha previsto la necesidad de
intervenciones en 175 hospitales y clinicas
de salud, ademas de importantes reparaciones
en los sistemas de carreteras y puentes, asi
como en los aeropuertos. En este marco, se es-
peran importantes oportunidades de negocio
derivadas de las licitaciones que surgiran para
estos proyectos y que cuenten con el apoyo de
los fondos de FEMA.

5.2. Jornadas técnicas multisectoriales
Puerto Rico-Espana

En este marco, los pasados 16 y 17 de octu-
bre, con el apoyo del ICEX, tuvimos la ocasion de
celebrar en Puerto Rico las Jornadas Multisec-
toriales para la Reconstruccion: Puerto Rico-Es-
pana. Contamos con la participacion de 14 em-
presas espafolas procedentes de los sectores
de energia, infraestructuras y construccion princi-
palmente, y con 20 empresas locales interesadas
en participar en el encuentro B2B de la tarde.

El primer dia se celebro el encuentro con las
autoridades del Gobierno de Puerto Rico, que
tuvo lugar en formato de mesas sectoriales, y
en el que las empresas tuvieron ocasion de
discutir las futuras oportunidades con:

— El Departamento de Vivienda.

— LaAutoridad de Energia Eléctrica (AEE).

— La Autoridad de Puertos.

— El Departamento de Transporte y Obras
Publicas (DTOP).

— La Autoridad para el Financiamiento de
la Infraestructura (AFI).

— La Autoridad de Acueductos y Alcantari-
llados (AAA).

— La Autoridad de las Alianzas Publico
Privadas (P3).
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— La Oficina Central de Recuperacion Re-
construccion (CORS3).

El segundo dia de la jornada se dedicé a la
realizacién de visitas técnicas de proyectos lo-
cales de interés relacionados con infraestruc-
tura, energia y construccion.

Se espera que, tras las jornadas, las empre-
sas se animen a participar en los procesos de
licitacion que estan surgiendo con el apoyo fi-
nanciero de los fondos federales.

6. Conclusion

Puerto Rico, como Estado Libre Asociado
de EEUU, no recibe fondos de asistencia de
ninguna institucion financiera multilateral, ni
es elegible para ser receptor de fondos de
cooperacion al desarrollo de otros paises.
Todo el apoyo financiero tras una catastrofe
natural depende de la entidad de manejo de
emergencias de EEUU, FEMA (Federal Emer-
gency Management Agency). Las estimacio-
nes mas realistas prevén que los fondos com-
prometidos para la reconstruccion de la isla
superaran los 60.000 millones de dolares.
Estos fondos permitiran modernizar gran par-
te de sus infraestructuras y reactivar la econo-
mia local a través de la transformacion del
sector de la energia, la construccion de vivien-
das y carreteras o la dinamizacion del turismo,
entre otros.

En este contexto, Puerto Rico se encuentra
en un momento crucial para determinar su fu-
turo econdmico y social. Las perspectivas ante
la recepcion de numerosos fondos federales
son positivas para los préximos afnos y serviran
para mitigar el efecto de las reformas dolorosas
y la dosis de austeridad que su situacion finan-
ciera exige y que implementa por mandato >
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la Junta de Supervision Fiscal, como parte del
proceso de quiebra.

Parece que existe consenso entre los eco-

nomistas en la necesidad de implementar las
reformas estructurales mientras se lleva a cabo
la reconstruccion fisica de la isla. El Gobierno
y la sociedad en su conjunto no pueden ignorar
los desafios mas importantes: la vuelta a los
mercados de capitales, el éxodo de la pobla-
cion y la reduccién de la desigualdad.
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LA SEGURIDAD DE LAS INVERSIONES
EN IBEROAMERICA Y EL PROYECTO IBERFIDES

América Latina constituye, desde los primeros afios de la década de los noventa del pasado
siglo, la regién donde las principales empresas y bancos espafioles iniciaron su expansion in-
ternacional. Posteriormente se le unieron una creciente cantidad de pequefias y medianas em-
presas. Espana se situa como el primer inversor europeo y el segundo mundial por detras de
Estados Unidos. En un mundo cada vez mas globalizado e interconectado se hace ineludible
buscar soluciones practicas que, sin merma de las garantias y seguridad, faciliten las relaciones
comerciales, empresariales, interpersonales y familiares, que son especialmente intensas en el
ambito iberoamericano.

Hoy juega a favor de la creacion un sistema de colaboracion interinstitucional iberoameri-
cano para la interconexion documental y de negocio utilizando las nuevas herramientas tecno-
logicas. La alianza de la seguridad juridica con la tecnoldgica se convierte en vehiculo y puen-
te de unidn facilitador de las relaciones juridicas transnacionales y de las inversiones.
Iberoamérica cuenta con sistemas comunes de seguridad juridica preventiva, enmarcados en la
Uniodn Internacional del Notariado (UINL), lo que puede potenciar la contratacion y la circu-
lacion internacional agil, eficiente y segura de la documentacion mediante el proyecto Iberfides.

Palabras clave: multilatinas, inversiones, seguridad juridica.

Clasificacion JEL: F23, K12.

1. Las inversiones espanolas en
América Latina

ha situado a Espafa como primer pais europeo
en inversion extranjera directa (IED) y en uno
de los primeros del mundo en la regién, solo

1.1. Planteamiento general oor detrés de EEUU.

Como es conocido, la expansion de las em-
presas y bancos espafnoles en América Latina

* Notario de Santa Cruz de Tenerife. Delegado para América del
Consejo General del Notariado de Espafa.

** Profesor del Instituto de Investigacion en Estudios Latinoameri-
canos. Universidad de Alcala.

Version de diciembre de 2018.

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3108
DEL 1 AL 28 DE FEBRERO DE 2019

América Latina, a pesar de la crisis y el des-
censo del precio de las materias primas, conti-
nua siendo una region atractiva y estratégica
para las inversiones espafolas, que durante el
periodo 1993-2015 totalizaron 207.207.989 mi-
llones de euros con ETVE y 169.153.940 >
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millones de euros sin ETVE', lo que refleja la im-
portancia para nuestras empresas (Cuadro 1).

Las empresas espafolas tienden a invertir
en paises donde los derechos de propiedad se
respetan en mayor medida. Mientras que las
inversiones que realizan asumiendo mayores
riesgos se explican por una mejor rentabilidad.
De manera que nuestras empresas y bancos
invierten, preferentemente, en paises indus-
trializados o avanzados, y fuera de ellos se han
especializado en América Latina, que presenta
una matriz de riesgos relativamente compen-
sada. Los destinos preferentes son Brasil (pri-
mero), México (segundo), Argentina (tercero) y
Chile (cuarto). Aunque estos paises concen-
tran las preferencias inversoras, durante los ul-
timos anos se observa un repunte significativo
hacia Colombia (quinto) y Peru (sexto), asi
como Republica Dominicana y Panama por el
importante desarrollo turistico y de infraestruc-
turas, respectivamente (Cuadro 1).

Si la ultima década del siglo xx resulté exito-
sa para nuestras inversiones en América Latina,
la primera década del siglo xxi se puede clasifi-
car como vigorosa para el crecimiento economi-
co de la region y para el avance social: 70 millo-
nes de personas abandonaron la pobreza para
insertarse en una dinamica clase media.

Espafa se ha consolidado como el princi-
pal inversor europeo, y las empresas espano-
las, junto con los bancos, fueron destacados
protagonistas en la introduccion de nuevos
productos, servicios, organizacion, tecnolo-
gia y gestion, permitiéndoles actuar como

' Las ETVE, son sociedades establecidas en Espafa, cuyo principal
objeto es la tenencia de participaciones de sociedades situadas en el
exterior. Son sociedades instrumentales cuya existencia obedece a
estrategias de optimizacion fiscal dentro de un mismo grupo empresarial
y en muchos casos sus inversiones carecen de efectos econémicos
directos. Las operaciones de inversion llevadas a cabo por este tipo de
sociedades generalmente consisten en la transmisién dentro de un mismo
grupo empresarial de participaciones en sociedades radicadas fuera de
Espana.

CUADRO 1
AMERICA LATINA. TOTAL DE IED ESPANOLA, 1993-2015
(Millones de euros)

Total IED Total IED

Paises espanola espanola

con ETVE sin ETVE
Argentina 49.269.641 | 33.972.041
Bolivia 463.545 290.820
Brasil 60.273.254 | 54.913.214
Chile 19.433.894 | 18.235.775
Colombia 8.715.462 6.666.926
Costa Rica 993.493 683.086
Cuba 932.566 932.566
Ecuador 1.439.312 951.233
El Salvador 871.287 812.892
Guatemala 1.182.469 969.028
Honduras 147.841 125.721
México 40.114.592 | 34.663.446
Nicaragua 204.992 197.668
Panama 2.370.410 2.258.189
Paraguay 240.604 107.380
Peru 7.091.521 5.846.228
Republica Dominicana 1.548.251 1.501.575
San Cristébal y Nevis 4.940 4.940
Uruguay 5.319.596 2.862.419
Venezuela 6.590.374 3.158.794

Total IED espaiola (1993-2015) | 207.207.989 | 169.153.940

Fuente: elaboracion propia segun Datainvex (estadistica de inver-
sion espanola en el exterior y del exterior en Espana. Secretaria de
Estado de Comercio. Ministerio de Industria, Comercio y Turismo.
Gobierno de Espana).

trasmisores y palancas para la moderniza-
cién sectorial y productiva de los paises.
Este proceso de expansién, que les posibilitd
su internacionalizacion, tuvo sus comienzos du-
rante los primeros afios de 1990, siendo pione-
ros los sectores de telecomunicaciones, banca,
energia y seguros, todos ellos claves para el
crecimiento y desarrollo econdémico de los pai-
ses latinoamericanos. Posteriormente se pro-
dujo una eclosion expansiva en los distintos
sectores de actividad, tales como ingenieria,
construccion, infraestructuras, concesiones, tex-
til, hosteleria, consultoria y editorial, asi como
empresas medianas y pequefas, y aprovecha-
ron esta dinamica para internacionalizarse.
Toda esta actividad muestra la relevancia
que ha adquirido la region para el tejido empre-
sarial espafiol en todas sus dimensiones, sin >
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embargo, se ha producido una sucesiva dismi-
nucion de las inversiones espanolas a lo largo
de la presente década, en comparacién con la
ultima del siglo xx. En términos tanto absolutos
como relativos, es posible que esta caida no se
deba unicamente a la existencia de menores
oportunidades y a la extincion de las privatiza-
ciones, sino también a la percepcion de mayo-
res riesgos politicos y de propiedad focalizados
en algunos paises. El andlisis de los indicado-
res institucionales demuestra que algunos han
mostrado una mayor inestabilidad politica, ma-
yor mutabilidad del marco legal o menor cum-
plimiento que durante las décadas anteriores.

Sin embargo, también es cierto que muchos
han mejorado su proteccion de los derechos de
propiedad y su marco de inversiones. Por tanto,
la empresa esparnola continuara comprometien-
do capital en la region, aunque lo hara identifi-
cando aquellos entornos que ofrezcan una se-
guridad juridica mas apropiada. Un analisis del
marco legal, un estudio de la economia del pais
y del sector, la busqueda de apoyo de institucio-
nes, tanto en el pais de origen como de destino,
0 contar con garantias contra el riesgo politico
son algunos de los instrumentos que los inver-
sores pueden emplear para mitigar los riesgos
segun cada pais, puesto que las diferencias en-
tre ellos son manifiestas. Ya estda debidamente
identificado y asimilado que no hay una unica
América Latina, sino que cada pais es diferente
econdmica, social, institucional, cultural y politi-
camente. Ademas, la regién es considerada
como un crisol de culturas y razas.

2. El surgimiento de las empresas
multilatinas en América Latina

Empresarialmente se ha producido un fené-
meno importante en América Latinay el Caribe,
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como ha sido el surgimiento de las empresas
multilatinas?, fruto de los afios de altos creci-
mientos, que se han visto acompanados por
una fuerte expansion interregional. De hecho,
durante estos afos, estas empresas represen-
tan el nucleo productivo que genera mayor ri-
queza, con indudable repercusién tanto en el
crecimiento como en el desarrollo de la region.
El comportamiento de las multilatinas influye
en la manera de actuar y sobre los resultados
de la economia de los paises, y, al mismo tiem-
po, moderniza sus actividades productivas; todo
lo cual repercute en la inclusion de la region en
los mercados internacionales, favoreciendo asi
a los paises y el bienestar de los ciudadanos.

En consecuencia, las multilatinas impulsa-
ron una tendencia inversora hacia Espafa, da-
das las multiples oportunidades y ventajas que
ofrecia la desaceleracién de la economia debi-
do a la crisis econdmica, con el consiguiente
atractivo que ofrecia el mercado, cuyos precios
descendieron notablemente.

Las multilatinas y los grupos de inversores
que mas se han destacado por sus operacio-
nes estan encabezados por los mexicanos,
que se posicionan como los mas activos en
sectores como el cementero, bancario (aunque
han deshecho las posiciones), restauracion,
transporte, alimentacion y carnico. Le siguen
los brasilefios, que, en menor medida, lo hicie-
ron en textil, automocion y siderurgia, mientras
los chilenos se encuentran muy activos en el
inmobiliario. Por su parte, Colombia lo hizo en
el sector bancario (aunque deshizo sus posi-
ciones), y Venezuela, aunque se concentra en
el inmobiliario, protagonizé la mas importante
inversion en el sector bancario, que no solo >

2 Para mas detalle véase: Ramén Casilda Béjar; Antonio Bulnes
y Carlos Loaiza Keel: Inversiones espafiolas en Latinoamérica. La
internacionalizacion de las empresas espafiolas y el resurgimiento de
la multilatinas en el siglo xx.. Thomson Reuters-La Ley. Montevideo,
Uruguay.
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permanece, sino que la ha ampliado con nue-
vas adquisiciones.

Este proceso inversor en ambas direcciones
resulta en si mismo tan estimulante como bene-
ficioso, dado que Espafa se convierte en la pla-
taforma o hub de inversiones latinoamericanas
para Europa, principalmente. Por tal motivo, es
necesario apoyar y promocionar iniciativas con-
ducentes a favorecer y dar seguridad juridica a
las inversiones. Por ejemplo, solo en México se
encuentran registradas casi seis mil empresas
espanolas, que son en su amplia mayoria pe-
quenas y medianas (pymes).

En este sentido, el Consejo General del
Notariado, consciente de la trascendencia que
representa este esfuerzo inversor, asi como de
las consecuencias positivas que su profundiza-
cion tiene para el fortalecimiento de la Comu-
nidad lberoamericana, impulsa, junto con la
Uniéon Internacional del Notariado (UINL), el
fortalecimiento del principio de confianza mu-
tua entre los Estados que la conforman, asi
como la aproximacion de sus legislaciones en
el ambito de la fe publica y de la circulacién de
los documentos publicos, lo cual se trata en la
segunda parte de este trabajo mediante el pro-
yecto Iberfides.

Este proyecto tiene como apoyo el apro-
vechamiento de las nuevas tecnologias, que
constituyen una apuesta estratégica del nota-
riado iberoamericano, presentandose estas
como perfectas aliadas para superar la limita-
cion espacio-tiempo que, objetivamente, dificul-
tan las relaciones entre los paises, y se consi-
gue incrementar el nivel de seguridad juridica,
viéndose acompanada de una drastica reduc-
cion de costes transaccionales.

Asi, la garantias que aporta la intervencion
de los notarios iberoamericanos, a instancia de
empresas o particulares de distintas nacionali-
dades, interesados en la perfeccion y seguridad

de un acto o contrato, tanto en la fase previa a la
contratacion de bienes y servicios como en el
momento del otorgamiento del consentimiento
incorporado al documento publico autorizado,
no solo anaden garantias objetivas de legali-
dad, sino también aquellos efectos que de modo
comun le atribuyen los ordenamientos juridicos
iberoamericanos a tal documento publico: feha-
ciencia y ejecutividad (Casilda y Prats, 2014).
Esta iniciativa del notariado iberoamericano
debe obtener el respaldo politico, econémico y
social. Para lo cual, el Consejo General del No-
tariado, con el apoyo de la Secretaria General
Iberoamericana (SEGIB) y la Secretaria de
Cooperacion Internacional y para Iberoamérica
y el Caribe, organiza periédicamente activida-
des de difusion y reflexion como son las jorna-
das sobre «Seguridad Juridica Iberoamerica-
na», donde cada afno se trata un tema o temas
especificos juridicos, econdmicos y sociales.

3. El proyecto Iberfides
3.1. Antecedentes

Los vinculos entre Espana y América son
una realidad centenaria que afecta a todos los
ambitos: el idioma, las costumbres, la cultura,
el derecho, el comercio y en la vida de las per-
sonas Yy los pueblos. Estas vinculaciones son
muy acentuadas en derecho privado y comer-
cial y tienen su reflejo en instituciones, como la
notarial, presente a través de los escribanos
desde el mismo momento del descubrimiento
del Nuevo Mundo. Hoy puede hablarse en His-
panoameérica de una tradicién juridica comun,
conservada y desarrollada.

De los distintos derechos hispanos fue el de-
recho castellano el que se aplico al Nuevo Mun-
do, por ser Isabel de Castilla quien apoyo6 la >
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aventura de Coldn. A la rapida extensién contri-
buyeron los escribanos, que desempefiaron un
papel fundamental en la cohesion juridica y so-
cial de los nuevos pueblos y ciudades. La muta-
cién del marco juridico en Hispanoamérica supe-
ro en celeridad e intensidad a la propagacion del
derecho romano, y su influencia, tras la indepen-
dencia, subsiste adaptada a las realidades de las
distintas naciones. Hoy hablamos de comunidad
hispanoamericana de derecho privado porque
compartimos raices, influencias y principios co-
munes. Y esta influencia reciproca se mantiene
en la actualidad con renacida intensidad.

Hay que tener muy en cuenta que la presen-
cia de los escribanos en América (hoy llama-
dos en muchos paises notarios) es anterior a la
creacion en 1511 de la primera Audiencia en
Santo Domingo. Las primeras lineas de la his-
toria de Hispanoamérica vinieron dadas de la
mano de Rodrigo Escobedo, escribano que
acompand a Cristobal Colén en su primer via-
je, a quien le correspondio el 12 de octubre de
1492 dejar constancia escrita y dar fe de la to-
ma de posesién en nombre de los Reyes Caté-
licos de las tierras recién descubiertas.

La presencia notarial en esos primeros anos
no fue excepcional, sino la regla general. Al Nuevo
Mundo, junto con la cruz y la espada, también
viajo la pluma, que en manos de los escribanos
representd la paz social, el orden y el derecho.
Desde el principio, en todos los actos con tras-
cendencia juridica de los conquistadores estuvo
presente un escribano que dejo recuerdo y cons-
tancia de la toma de posesion, fundacion de ciu-
dades y, en general, de todos los hechos con re-
levancia juridica. Asi, por ejemplo, el escribano
Diego de Godoy levant6 acta de la constitucion
del primer ayuntamiento del territorio continental
el 10 de junio de 1519, la Villa Rica de la Vera
Cruz; de la fundacion de la Ciudad de México, el
8 de marzo de 1524, dio fe el escribano Francisco
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de Ordufa. También Francisco Pizarro se hizo
acompanar del escribano Pedro Sanchez de la
Hoz. Hoy se conserva en el Archivo General del
Peru el Protocolo ambulante de los conquista-
dores, también conocido como Libro becerro,
gue abarca un periodo comprendido entre 1533
y 1542, en el que se contienen las escrituras au-
torizadas por los escribanos que acompanaron
a los conquistadores en su periplo por Caja-
marca, Jauja, Piura, Cuzco, Lima, Chile y Ar-
gentina. Ciertamente, para conocer la historia
de América y Espana hay que acudir a la rica
fuente constituida por los protocolos notariales.
En ellos quedaron plasmados no solo los gran-
des hechos, también la vida de las personas y
de los pueblos, sus realidades cotidianas, fami-
liares, patrimoniales, sus sentimientos y creen-
cias, y dotaron de certeza y seguridad las rela-
ciones juridicas entre los particulares.

Ademas de las realidades sociales y juridicas
en las tierras recién descubiertas, los protocolos
notariales centenarios dejaron remembranza y
prueba fehaciente del comercio y de las inten-
sas y frecuentes vinculaciones socioeconémi-
cas entre los habitantes de ambos lados del
Atlantico. Escrutando los protocolos del siglo xvi,
se evidencia que, a los pocos anos del descubri-
miento, las relaciones juridicas familiares y co-
merciales transatlanticas eran fluidas y habitua-
les. Hoy, quinientos afios después, la sociedad
demanda reeditar en los paises iberoamerica-
nos una interconexiéon documental adaptada al
siglo xxi, que facilite y agilice las relaciones juri-
dicas, familiares, civiles y comerciales, dotando-
las de seguridad, certeza y eficiencia.

3.2. Situacion actual

En un mundo cada vez mas globalizado e
interconectado se hace ineludible buscar >
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soluciones practicas que, sin merma de las ga-
rantias y seguridad, faciliten las relaciones co-
merciales, empresariales, interpersonales y fa-
miliares, que son especialmente intensas en el
ambito iberoamericano.

Hoy juega a favor de la creacion un sistema
de colaboracion interinstitucional iberoameri-
cano para la interconexion documental y nego-
cial utilizando las nuevas herramientas tecno-
I6gicas y, también, los siguientes elementos
aglutinadores:

— La comunidad idiomatica. Segun el Ins-
tituto Cervantes, en el afio 2017, son mas
de 600 millones de personas las que ha-
blan castellano, de las cuales la mayoria
estan en el continente americano. El se-
gundo idioma en la region es el portu-
gués, que, al igual que el castellano, es
una lengua del grupo iberorromance,
con grandes similitudes que facilitan la
comunicacion.

— Un segundo elemento aglutinador y fa-
cilitador es la existencia de una tradicion
juridica comun, que hace que la termi-
nologia técnico-juridica sea, en gran
medida, coincidente, lo que facilita la
contratacion y la interpretacion.

— Y el tercer elemento, y no por ello el me-
nos importante, cuenta con sistemas do-
cumentales analogos y notariados que
comparten principios comunes, actual-
mente integrados en la Unién Interna-
cional del Notariado (UINL).

Aprovechando estas tres ventajas surge el
proyecto Iberfides, que trata de dar respuesta a
esa necesidad de conectar negociadora y do-
cumentalmente Iberoamérica, facilitando las re-
laciones de negocio, empresariales y familiares.
Iberfides desplegara su utilidad entre aquellos

paises de Iberoamérica que cuenten con nota-
riados bien regulados y adaptados a los princi-
pios de la UINL, es decir, con notariados del
sistema latino-germanico, respeto al principio
de equivalencia de formas, con documentacion
dotada de similares efectos, calidad y que cuen-
ten con la garantia de sus Estados a fin de que
gocen de la maxima seguridad y eficacia.

3.3. Lacirculacion segura de documentos
notariales electronicos

En el espacio iberoamericano la circulacion
de personas y empresas es cada vez mas in-
tensa, lo que urge a facilitar, al maximo, la cir-
culacion de documentos auténticos, con plena
seguridad y garantias, al tiempo que se ahorra
tiempo, se evitan desplazamientos y disminu-
yen costes.

La experiencia mantenida en Espana en las
ultimas décadas ha sido fructifera y pueden
servir de ejemplo de buena practica.

El notariado espaniol es el colectivo pionero
y mas activo en el proceso de implantacién de
la administracion electronica. Desde hace afos,
cualquier copia autorizada electronica de una
escritura puede remitirse de forma inmediata,
por ejemplo, de una notaria de Galicia a otra
de las Islas Canarias, con las maximas garan-
tias y seguridad. Esto se realiza de forma con-
fidencial a través del ciberespacio por medio
de los servicios centrales de la Agencia Nota-
rial de Certificacion (ANCERT), usando las fir-
mas electronicas avanzadas y reconocidas con
cifrado de datos, tanto por el notario que la en-
via como por el notario receptor. La copia auto-
rizada electronica goza de idéntico valor legiti-
mador, autenticidad y efectos que la tradicional
copia autorizada en papel (art. 17 bis de la Ley
del Notariado). Estos envios telematicos se >
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efectuan cotidianamente a otras notarias y a
otros organismos publicos. Las comunicacio-
nes se llevan a cabo a través de una red de te-
lecomunicaciones exclusiva, la Red Notarial
de Servicios Integrados (RENO). Gracias a su
existencia se ha agilizado el trafico juridico sin
merma de seguridad y con un claro beneficio
para los ciudadanos en ahorro de tiempo, des-
plazamientos y costes.

Desde su entrada en funcionamiento, hace
mas de una década, han sido millones las co-
pias electrénicas autorizadas remitidas entre
notarios, con total seguridad, sin que se haya
producido el mas minimo incidente. La seguri-
dad de los procesos telematicos notariales es
de las mas altas a nivel mundial a fin de gene-
rar la maxima confianza en la privacidad, sol-
vencia tecnoldgica y seguridad de los siste-
mas. La utilizacién de la firma electrénica por el
notariado esparnol se remonta a la Ley 24/2001
de 27de diciembre, que, en el art. 17 bis de la
Ley del Notariado, establecio las bases del do-
cumento publico notarial electrénico.

La plataforma tecnoldgica del notariado es-
pafnol es la Agencia Notarial de Certificacion
(ANCERT), cuya primera funcion fue gestionar
la autenticacion, generacion de firma electroni-
ca avanzada y reconocida de los notarios y ci-
frado de datos. La firma electrénica notarial per-
mite al notario acceder a la intranet notarial
(SIC) o al Sistema Integrado de Gestion del No-
tariado (SIGNO) y a un, cada vez mas relevan-
te, abanico de servicios a la ciudadania y de
colaboracion con las Administraciones Publicas.

Este sistema de colaboracion notarial des-
crito, con las légicas adaptaciones, puede
trasladarse e implementarse entre paises de
Iberoamérica.

Son muchos los ejemplos de los documen-
tos que cada dia se remiten entre continentes y
entre paises de Iberoamérica. Por ejemplo, en
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el campo de los negocios juridicos, tanto civiles
como mercantiles: constituciones de socieda-
des, poderes, ratificaciones y un sinniumero de
contratos civiles y mercantiles. En el ambito
de las relaciones familiares: las autorizaciones
para viajar, documentos para reagrupacion fa-
miliar, autorizaciones en materia de ejercicio de
patria potestad, titulos académicos, documen-
tos para el cobro de pensiones, entre otros mu-
chos. Hoy su utilidad es incuestionable, pues
contamos con la experiencia contrastada de
circulacion segura de documentos electrénicos
notariales en Espafa. Apoyandonos en esta ex-
periencia, es imprescindible articular convenios
que permitan la colaboracién entre los notaria-
dos de los distintos paises para lograr también
en el ambito iberoamericano un sistema seguro
de circulacion de documentos notariales.

3.4. Colaboracion notarial en operaciones
transnacionales en Iberoameérica:
Iberfides

Un paso mas alla de la mera circulacion do-
cumental es la colaboracion institucional con el
fin de facilitar la celebracién de negocios trans-
nacionales validos y eficaces. La globalizacion
también ha llevado como consecuencia la in-
ternacionalizacion de la contratacion, a la cual
ha de darse respuesta. Centrandonos en el
ambito iberoamericano y en la comun existen-
cia de notariados del tipo latino-germanico,
mas conocido por notariado latino, nos ofrece
en la region una puerta abierta a que los otor-
gantes, sin salir de su pais de residencia, pue-
dan formalizar con absoluta garantia un acto o
contrato que producira sus efectos en otro pais
de Iberoamérica.

Las similitudes entre notariados, idioma y
conceptos juridicos, como ya indicamos, >
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facilitan sobremanera que un inversor, o cual-
quier persona, pueda acudir al notario de con-
fianza de su pais de residencia para que, en
colaboracién con el notario del pais de destino
del negocio y del documento, formalice el ne-
gocio u operaciones transfronterizas que se
proponga realizar en otro pais con absoluta ga-
rantia. La colaboracion entre notarios es lo que
permite optimizar al maximo el asesoramiento
y control de legalidad, tanto material como for-
mal. Estas ideas se pretenden desarrollar con
el proyecto Iberfides de colaboracion entre no-
tarios del espacio iberoamericano.

Este proyecto se inspira en su hermano ma-
yor, el proyecto Eufides, que se esta desarro-
llando entre los paises miembros de la Union
Europea que cuentan con notariado latino, un
total de 22 de los 28 que la integran. Frente a
los sistemas anglosajones, el notariado latino
es hoy el mas extendido en el panorama inter-
nacional. Actualmente, se encuentra implanta-
do en alrededor de 120 paises, que represen-
tan 2/3 de la poblacion mundial y mas del 60%
del producto interior bruto mundial. La mayor
parte de ellos estan integrados en la UINL.
Actualmente forman parte de la UINL 88 pai-
ses, 15 de ellos miembros de los 19 que inte-
gran el G20.

Iberfides dara respuesta no solo a la contra-
tacion mercantil, también a la inmobiliaria y, en
general, a toda clase de actos y negocios juri-
dicos, tanto civiles como mercantiles, como lo
serian, por ejemplo, la constitucion de socieda-
des, la transmisién de acciones o participacio-
nes, la adquisicion y transmision de inmuebles,
las escrituras de particion de herencia o liqui-
dacion de sociedades conyugales, entre otros
muchos actos y contratos.

El sistema pivota en la colaboracién entre
un notario de la nacién de residencia de los
otorgantes y un notario de la nacion donde el

documento va a desplegar sus principales efec-
tos. Esta colaboracion abarca la fase precon-
tractual de preparacion o redaccion, la fase de
otorgamiento y la fase postcontractual, etapa
que incluye tramites como la presentacion en
registros publicos y pagos de impuestos.

En los paises donde se implante el proyecto
Iberfides, los notarios, ademas de ser de forma
inescindible oficiales publicos y profesionales
del derecho, han de reunir las caracteristicas
que exige la UINL para ser miembro.

Conforme a las exigencias de la UINL, los
notarios han de ejercer una funcién publica, en
el marco de una profesion independiente y re-
glada. Como oficial publico, actua por delega-
cion de la autoridad del Estado, de modo que
los documentos que redacta, de los cuales es
el autor, y cuya conservacion asegura, son do-
cumentos publicos o auténticos, de modo que
tengan fuerza probatoria y ejecutiva.

Ademas, desde el punto de vista del notario,
deben cumplirse los siguientes requisitos: que
controlen la legalidad, es decir, que elaboren
documentos conforme a la ley, interpretando la
voluntad de las partes, adecuandola a las exi-
gencias legales; que den fe de conocimiento o
de identidad de las personas; que se aseguren,
bajo su responsabilidad, de la capacidad y legi-
timacion de los otorgantes, en relacién al acto
0 negocio juridico concreto que se pretenda
realizar; que garanticen que no existen vicios
del consentimiento, comprobando que la vo-
luntad informada ha sido dada con libertad en
Su presencia.

Desde el punto de vista del documento, este
ha de cumplir los requisitos y debe tener el mis-
mo valor y efecto en el pais de origen que en el
pais de destino. El documento notarial extran-
jero debe respetar, por tanto, ademas de las
formas adecuadas al lugar de celebracion lo-
cus regitactum, los requisitos exigidos por >
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la ley aplicable al fondo. Veamos la mecanica
con un ejemplo:

Eleccidn del notario de confianza

Unos inversores residentes en un pais «A»
quieren realizar una inversion en otro pais «B»,
consistente en la adquisiciéon de un inmueble.

Los inversores, sin necesidad de desplazar-
se fuera de su pais, acuden al notario de su
confianza «1» en su pais de residencia «A»
para que formalice el contrato.

El notario «1», en un primer momento, dialo-
gara con los requirentes a fin de recabar datos
e indagar cual es su voluntad y qué fines empi-
ricos persiguen, y determinar qué negocio juri-
dico es el que se ajusta a lo requerido.

Solicitud de colaboracion al notario del pais
destinatario de la inversion

Seguidamente, el notario «1» contacta por
escrito con un notario «2» del pais «B» y le so-
licita su colaboracién. La colaboracién tiene por
fin que le indique si el negocio es viable y qué
requisitos deberan cumplirse, conforme a las
leyes del pais «B», para asegurar la validez y
eficacia del contrato.

La solicitud de colaboracion se efectuara
por medio de un formulario, con un contenido
que podra ser ampliado o adaptado en funcién
de las peculiaridades del caso concreto.

Aceptacion de la colaboracion

Una vez recibida la comunicacion de solici-
tud de colaboracién, el notario receptor «2» de-
bera aceptarla o rechazarla motivadamente.

El notario «2», si aprecia que el contrato es
viable, acepta la colaboracidn, lo que comunica
por escrito al notario «1». La aceptacién implica
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un primer control de legalidad, en vista de los
datos aportados y las normas aplicables al fon-
do de la cuestion. La aceptacion supone el
compromiso del notario «2» de facilitar al nota-
rio «1» informacién, realizar un control de lega-
lidad y facilitar el cumplimiento de los requisitos
exigidos por la legislacién del pais «B».

Contenido de la colaboracion en la fase
previa al otorgamiento

Una vez aceptada, el notario «2» informara al
notario «1» de cual es la documentacion a exigir
para llevar adelante la operacion, requisitos civi-
les y administrativos que han de cumplirse, los
impuestos, gastos notariales, registrales, de ges-
tién y cualesquiera otros que graven la opera-
cidn. La informacion versara sobre la legislacion
local vigente (en materia civil, tributaria, fiscal,
administrativa, registral y cualquier otra legisla-
cion aplicable) y requisitos que afecten al conte-
nido con el que se redactara el documento.

El notario «2» solicitara, en su caso, infor-
macién cuando el notario «1» no pueda obte-
nerla directamente de registros publicos inmo-
biliarios y catastros, sobre la situacion juridica
y factica del inmueble, de registros de personas
juridicas, de vigencia de poderes, por ejemplo.
También podra, en su caso, realizar otros tra-
mites dirigidos a la obtencién de numeros de
identificacion fiscal, copias autorizadas de es-
crituras, certificados de eficiencia energeética,
licencias o autorizaciones administrativas, cer-
tificados de comunidades de propietarios sobre
el estado de deudas, certificados del estado de
deudas con ayuntamientos o cualesquiera otros
que sean necesarios o convenientes. Esta in-
formacion previa garantizara:

— El efectivo asesoramiento a los otorgan-
tes, previo y simultaneo a la prestacion >
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del consentimiento, logrando que sea un
consentimiento formado e informado.

— La realizacion de un efectivo control de
legalidad en el momento oportuno, el del
otorgamiento. Con lo que se evita que
se otorguen contratos que no cumplan
con los requisitos legales y se garantiza
el total cumplimiento del ordenamiento
juridico aplicable.

— Se logra una redaccion del documento a
un tiempo ajustada a la voluntad de las
partesy a la ley.

Forma del acuerdo de colaboracion

El acuerdo de colaboracion entre el notario
«1» y «2» debe constar en un escrito donde
se detallan las actuaciones y obligaciones de
cada uno de los notarios, a modo de protocolo
de actuacion, desde el inicio hasta la conclu-
sion de todos los tramites, para la plena efecti-
vidad del negocio.

Sobre esta informacion, y una vez cumplidos
los requisitos, el notario «1» redacta y autoriza el
documento, y remitira al notario «2» copia auto-
rizada del contrato para que la protocolice y cul-
mine los tramites necesarios, especialmente los
fiscales y de inscripcion en registros publicos.

Para asegurar la autoria e integridad del
contenido de los mensajes que se intercambia-
ran entre los notarios, ademas de la solicitud
de colaboracién y la aceptacion, también debe-
ran realizarse por escrito las demas comunica-
ciones a través de mecanismos electrénicos
fiables, que deberan ser fijados por las corpo-
raciones notariales de cada pais.

Redaccion del documento

También el notario «2» facilitara al notario
«1» informacion que afecta a la redaccion del

documento, indicando los requisitos y conteni-
dos necesarios o convenientes que ha de con-
tener, facilitando incluso esquemas, borrado-
res 0 minutas. La escritura, que redactara el
notario «1» segun la informacion recibida, te-
niendo en cuenta la realidad de cada pais y de
las peculiares circunstancias del caso concre-
to, podra proponer que el documento definitivo
contenga autorizaciones o poderes especiales,
a favor del apoderado, de gestores u otros pro-
fesionales, o de personas de confianza de los
otorgantes o del notario «2», para comparecet,
intervenir en procedimientos o realizar actos, a
efectos administrativos que sean necesarios o
convenientes.

Otorgamiento y autorizacion del documento

Una vez redactado el documento, cumplidos
los requisitos y obtenidas todas las certificacio-
nes, licencias o autorizaciones correspondien-
tes, y tras asesorar a las partes segun las re-
glas generales y a la informacién recibida, el
notario «1», hechas las comprobaciones perti-
nentes, juicio de identidad, capacidad, control
de legalidad, justificacion de los medios de
pago y cualquier otro requisito, que asegure la
legalidad del otorgamiento y su adecuacion a
la voluntad de los otorgantes, procedera al otor-
gamiento y a la autorizacion del documento.

Remision de copia autorizada

Una vez autorizado el documento, el notario
«1» expedira copia autorizada, que, ya aposti-
llada o legalizada, la remitira al notario «2».

En este punto sera conveniente que en
un futuro préximo se establezcan regulaciones
que faciliten circulacion de copias autorizadas
notariales electronicas, en la forma que se indi-
c6 anteriormente, lo que agilizara enormemen-
te el trafico documental. >
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Protocolizacion e inclusion en los indices

Una vez que el notario «2» reciba la copia
autorizada, la protocolizara, con el resto de
la documentacién complementaria, como el
convenio de colaboracion, los tramites realiza-
dos y la documentacién solicitada y remitida al
notario extranjero. La protocolizacion ademas
facilitara que se puedan incorporar los datos
esenciales del negocio juridico a los indices
correspondientes, a fin de cumplir con los de-
beres de colaboracion con las autoridades ad-
ministrativas, en especial con Hacienda, asi
como con las autoridades judiciales y las uni-
dades de inteligencia financiera a los efectos
de la lucha contra el lavado de activos.

Si afecta a bienes inmuebles, se comunica-
ra al catastro la operacion realizada, a fin de
que se haga constar la alteracion catastral; y si
el acto es inscribible, se procedera a presentar
la copia del documento para su inscripcién.

Tramitacion posterior

El notario «1», conforme a las indicaciones
del notario «2», debera retener, de los sujetos
pasivos y obligados al pago, las cantidades ne-
cesarias para hacer frente a los costes fiscales,
tributarios, arancelarios y registrales que ten-
dran que ser abonados en la jurisdiccion local
0 nacional del pais donde va a producir efec-
tos. Estas cantidades, como provision de fon-
dos, seran transferidas a la cuenta que el nota-
rio «2» indique a los efectos de hacer frente a
los gastos e impuestos que se devenguen.

Finalizacion
Una vez culminados los tramites posteriores,

como son los relativos a pagos de impuestos
e inscripcion en registros publicos, se remitira

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3108
DEL 1 AL 28 DE FEBRERO DE 2019

al notario «1» copia autorizada de la protocoli-
zacion, en la que incluiran los documentos
donde conste la colaboracidén, con las constan-
cias de los pagos de impuestos, inscripciones
y tramites, concluyendo asi la colaboracion
notarial.

4. Conclusiones

Transcurridas casi tres décadas desde que
Espafa iniciara el proceso inversor en la re-
gién, contemplando una vision amplia e in-
tensa, quizas sea el momento de emprender
una reformulacion ambiciosa de las relacio-
nes econémicas y comerciales iberoamerica-
nas, dotandolas de una nueva dimension.
Dicha reformulaciéon debe aprovechar la
combinacién de las nuevas oportunidades
que ofrece América Latina, como el proyecto
Iberfides.

Iberfides trata de dar respuesta a la nece-
sidad de conectar negociadora y documental-
mente toda Iberoamérica, facilitando las rela-
ciones de negocio, empresariales y familiares.
Iberfides desplegara su utilidad entre aque-
llos paises de América Latina que cuenten
con notariados bien regulados y adaptados a
los principios de la Unidn Internacional del
Notariado, es decir, con notariados del siste-
ma latino-germanico, por respeto al principio
de equivalencia de formas, con documenta-
cién dotada de similares efectos, calidad vy
que cuenten con la garantia de sus Estados a
fin de que gocen de la maxima seguridad y
eficacia.

Iberfides dara respuesta no solo a la contra-
tacion mercantil, sino también a la inmobiliaria
Yy, en general, a toda clase de actos y negocios
juridicos, tanto civiles como mercantiles, como
lo serian, por ejemplo, la constitucién de >
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sociedades, la transmision de acciones o parti-
cipaciones, la adquisicién y transmision de in-
muebles, las escrituras de particion de heren-
cia o liquidacion de sociedades conyugales,
entre otros muchos actos y contratos. Las per-
sonas, las familias y las empresas disfrutarian
de estas ventajas evitando traslados interconti-
nentales, pérdidas de tiempo, sorpresas no
gratas y un enorme ahorro de costes.
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A VUELTAS CON LA SOCIEDAD DE LA INFORMACION:
LA TRANSFORMACION DIGITAL COMO «INNOVACION
POSIBLE» PARA ESPANA

El articulo constituye una reflexion sobre algunos de los retos y de las oportunidades que la
transformacion digital supone para Espafia. En primer lugar, se pasa revista a estudios e indi-
ces de referencia internacional en la materia para contextualizar asi el reparto emergente de
trabajo que gira en Europa alrededor de agendas y agencias, responsables respectivamente
de estrategias y programas. En segundo lugar, se identifica la oportunidad de poner en marcha
una red internacional de agencias nacionales de transformacién digital capaces de activar eco-
sistemas digitales 4.0 que contribuyan conjuntamente a acelerar el actual ritmo de avance, algo
particularmente urgente en el dmbito de la Unién Europa. Por ultimo, entendiendo la trans-
formacion digital como innovacion y cambio, se analiza el papel de los espacios de cocreacion
como palancas para sacar el maximo de innovacién y la creatividad de las organizaciones a
través de sus propios activos y socios potenciales.

Palabras clave: transformacion digital, agendas digitales, ecosistemas digitales, agencias nacionales,
espacios de cocreacion.
Clasificacion JEL: 033, O38.

1. Introduccion digital» (Westerman et al., 2011). Ambos térmi-
nos estan relacionados, pero no son lo mismo

Los creadores del término «transformacion porque la transformacioén digital se apoya en el

digital» en 2011, en el seno del MIT Center for
Digital Business, hicieron notar la diferencia sus-
tancial entre «digitalizacion» y «transformacion
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uso de la tecnologia, pero se orienta a «mejorar
radicalmente el rendimiento y el alcance de las
empresas», lo que lo convierte en un objetivo
estratégico para operar un cambio cultural. No
en vano algunos autores sefialan que transfor-
macion es la suma de la innovacion y la gestion
del cambio (Marcet, 2015).

De manera que la tecnologia y los equipos
técnicos son necesarios, pero transformar las
relaciones con los clientes, la operativa inter-
na de las empresas y desarrollar nuevas >
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propuestas de generacion y captacion de valor
exige mucho mas. Al tiempo, las tecnologias di-
gitales tienen un potencial innovador, agilidad y
vigencia indudables; baste pensar en las redes
sociales, internet movil, la analitica de datos, el
internet de las cosas, etcétera. Este articulo
postula la transformacion digital como una for-
ma de «innovacién posible» para Espana por-
que, al contrario que en otros sectores intensi-
vos en capital, «la digitalizacion va de personas»
(Alba, 2016).Y que muchas cosas son posibles
y consisten sencillamente en plantearselas.

1.1. La digitalizacion, condicion necesaria
pero no suficiente

Ya en los primeros trabajos del MIT, y en los
numerosos estudios que se han venido desa-
rrollando desde entonces, se encuentra que
del extenso conjunto de empresas estudiadas,
solo aquellas en las que se unia el compromiso
del equipo de gestion en la transformacion de
la companiia con el uso intensivo de las tecno-
logias digitales consiguieron aumentar simulta-
neamente sus ingresos, sus beneficios y su va-
loracién bursatil. Por el contrario, aquellas con
un elevado grado de digitalizacién, pero poco
compromiso del equipo de gestion, aumenta-
ron sus ingresos, pero disminuyeron sus bene-
ficios y su valoracién bursatil. En el lado opues-
to a estas ultimas se encuentran las empresas
con un equipo de gestion potente comprometi-
do con la transformacion de la empresa, pero
que realizan pocas inversiones en tecnologias
digitales. Estas aumentaron sus beneficios y su
valoracion bursatil, pero a costa de perder mer-
cado, disminuyendo sus ingresos. Por ultimo,
las que no disponian ni de equipos de gestién
comprometidos con la transformacion, ni inver-
tian en digitalizacion, empeoraron en todos los

FIGURA 1
TAXONOMiA DE «<MADUREZ DIGITAL» EN FUNCION DE LA INTENSIDAD
TECNOLOGICA Y EL GRADO DE COMPROMISO DE GESTION
DE LAS EMPRESAS Y SECTORES

FASHIONISTAS DIGIRATI

BEGINNERS CONSERVATIVES

Fuente: Westerman et al. (2011).

aspectos: ingresos, beneficios y valoracién bur-
satil. En este escenario, ;como saber si una
empresa avanza o no en su transformacién di-
gital y qué ha de hacer para conseguirlo?

El valor de conocer el grado de digitaliza-
cion de las empresas reside en que la digitali-
zacion es una condicidn necesaria para avan-
zar hacia la transformacion digital, y que no se
puede producir transformacién digital sin di-
gitalizaciéon. En consecuencia, conociendo el
grado de digitalizacion de las empresas, se
conoce qué empresas, potencialmente, pue-
den aspirar a transformarse digitalmente. Es
esta medida, la del grado de digitalizacion, la
que suelen proporcionar organismos naciona-
les e internacionales. En Espanfa, el INE desa-
rrolla una encuesta de uso de TIC (tecnolo-
gias de informacion y comunicacion) por parte
de las empresas; Red.es publica anualmente
un estudio del ONTSI (Observatorio Nacional
de las Telecomunicaciones y de la Sociedad de
la Informacién) sobre e-Pyme, en el que >
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profundizan diversas asociaciones empresaria-
les. En el ambito internacional destaca, no obs-
tante su caracter macro, el papel de la Comision
Europea, con su indice sobre Economia y So-
ciedad Digital (DESI) y mas especificamente
por su subindice «Integracion de la Tecnologia
Digital en las empresas»; y la OCDE, en sus
estudios sobre transformacion digital.

1.2. La oportunidad de la transformacion
digital en Espana

La revision de los estudios e indices apunta-
dos mas arriba indica un desarrollo heterogé-
neo de la digitalizacién en las empresas espa-
folas y europeas, con unos sectores mucho
mas digitalizados que otros y con un fuerte
sesgo a favor de las empresas grandes frente
a las de menor tamano. En consecuencia, es
de vital importancia impulsar la digitalizacién de
las empresas espafolas, especialmente las
pymes, colaborando con los equipos de ges-
tion de estas empresas para avanzar desde la
digitalizacion a la transformacion digital. Obvia-
mente, dado que no sera posible resolver fallos
de mercado con caracter general, resulta nece-
sario, por una parte, un cierto ingenio en el di-
sefo de las intervenciones publicas alimentan-
do efectos de emulacion a través de casos de
uso Yy, por otra, reforzando la oferta de solucio-
nes nacionales.

Red.es, entidad publica actualmente adscri-
ta al Ministerio de Economia y Empresa a tra-
vés de la Secretaria de Estado para el Avance
Digital, lleva dieciséis anos trabajando en la
promocién de la Sociedad de la Informacion
con iniciativas y programas en ambitos muy di-
versos. No obstante su caracter publico, la en-
tidad no renuncia a ser empresarial ni tampoco
emprendedora. Partiendo de un foco inicial en
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Red.es por la digitalizacion de servicios publicos
con relacion a la AGE, CCAA y EELL, son tres
los grupos de interés a los que se orienta, ade-
mas de las Administraciones Publicas, las em-
presas y, en ultima instancia, los ciudadanos.

Durante el periodo citado se ha lanzado un
amplio abanico de iniciativas: programas for-
mativos para desarrollar profesionales digita-
les, comercio electronico, emprendimiento y en
la internacionalizacion de las empresas; impul-
so a la adopcion de soluciones tecnoldgicas,
como el de cloud computing, etcétera, difun-
diendo las soluciones tecnoldgicas para pymes
y auténomos, y apoyando a sectores especifi-
cos claves para la economia y la sociedad,
como la sanidad, la educacion o el turismo.

Con la aprobacion del Plan Estratégico
2017-2020 la transformacion digital pasa a ser
el leitmotiv de Red.es, que es la entidad de la
Administracién que tiene encomendada for-
malmente esta mision. De tal modo, la entidad
se prepara para la futura estrategia digital que
tenga a bien decidir el Gobierno.Y si en mate-
ria de servicios publicos digitales Espafa esta
ya en posiciones avanzadas, comparada con
otros paises de nuestro entorno, ha de profun-
dizarse aun mas en lo relativo a economia y
sociedad digitales. Efectivamente, las empre-
sas y los emprendedores son el corazén de la
transformacién digital. Los programas futuros
deben partir del convencimiento y del compro-
miso de sus gestores con la utilidad de la trans-
formacion digital, para lo cual la entidad ha de
abrirse a sectores existentes y conectar asimis-
mo con ecosistemas emergentes.

Por todo ello, Red.es puede y debe ser el
«punto de encuentro» para auspiciar este tipo
de dinamicas, porque la innovacion no se de-
creta, y para que la entidad tenga mayores ga-
rantias de acierto e impacto aspira a ser cauce
de los objetivos de los agentes recogiendo >



José Manuel Leceta

necesidades y disefiando iniciativas de interés
general. En esta linea, en 2017 se puso en
marcha el Foro Red.es, un punto de encuentro
para confrontar y cocrear iniciativas futuras en
consulta a todos los grupos de interés: «redise-
far lo que somos para transformar lo que ha-
cemos», como reza el Plan Estratégico. En
2018, se pusieron en marcha dos nuevos for-
matos: Agora y el Campus Red.es, que reunie-
ron en la Universidad Internacional Menéndez
Pelayo de Santander, por segundo afio conse-
cutivo, a todos los responsables digitales de las
CCAA vy la OCDE, impulsando, a la vez, la coo-
peracion interterritorial y el aprendizaje interna-
cional de buenas practicas.

La aprobacién del citado plan supuso un
hito para la entidad. Desde el registro espaol
de Dominios.es, que explica el acronimo que
da nombre a la entidad, Red.es se plantea aho-
ra ser «referente excelente digital» tanto nacio-
nal como internacionalmente. Con el apoyo de
todos, Red.es abridé una nueva etapa. Una eta-
pa en la que se convocé a todos a participar
para relanzar y reposicionar una entidad aun
mas alineada con los tiempos, porque la trans-
formacion es precisamente un tema cuyo tiem-
po ha llegado.

1.3. Tendencias en Europa:
la division natural del trabajo
entre agendas y agencias

La transformacion digital se extiende a to-
das las areas de la economia y la sociedad, y
no comprende fronteras nacionales o sectores
especificos. Afecta a empresas y personas,
pero cada vez mas a nuestras vidas y al funcio-
namiento de nuestras organizaciones. Por todo
ello, un numero creciente de Gobiernos esti-
ma, llegado el momento, reflexionar sobre los

potenciales beneficios, pero también hacer
frente a los indudables desafios que plantea la
transformacion digital, particularmente en Eu-
ropa si el viejo continente quiere desarrollar su
particular modelo y desempefiar su papel en la
era digital o «tercera ola» (Case, 2016). La revi-
sién intermedia del Mercado Unico Digital pu-
blicada por la Comisién Europea en mayo de
2017 destaco tres areas en las que Europa
debe focalizarse a futuro: la economia del dato,
las plataformas digitales y la ciberseguridad,
bien entendido que no todo podra hacerse al
nivel de la Unién.

Para avanzar mas rapido, experimentar y
escalar las politicas mas adecuadas, al igual
que sucedié con las politicas de innovacion en
los afos 1990 tras la publicacién del famoso
Libro Verde, algunos paises avanzan hacia una
division natural del trabajo para fomentar a la
vez la reflexién y la accién sostenida en el am-
bito de la transformacion digital. Tal es el caso
de Francia, a cuyo Consejo Digital (Conseil du
Numerique, CNNum) corresponde la creacion
de una funcién de reflexion, inteligencia y pros-
pectiva independiente, y que en Espana co-
rresponderia al Observatorio Nacional de Tele-
comunicaciones y Sociedad de la Informacion.
Paralelamente, empiezan a proliferar estruc-
turas dedicadas a la accién, como la Agen-
cia Digital francesa (Agence du Numerique,
AdNumm), que hacen pensar que no estara le-
jos el dia en que pueda plantearse una red
transnacional de agencias nacionales enfo-
cadas especificamente a acelerar la transfor-
macion digital en una logica de «abajo arriba»
y aprendizaje mutuo. Esto es asi, ya que mu-
chas cuestiones no se podran resolver desde
Bruselas, cuyas instituciones se centran natu-
ralmente en la regulacién y no podran avanzar
rapido sin las actuaciones de los paises miem-
bros sobre el terreno, experimentando y >
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FIGURA 2
ARQUITECTURA DE MODERNIZACION, ASESORAMIENTO Y PROMOCION DIGITAL EN FRANCIA

Le SGMAP développe et
diffuse le numérique au sein de
'administration pour ajuster les
services aux besoins et aux
usages des citoyens.

Fuente: https://lagencedunumerique.gouv.fr/

escalando las mejores practicas de cada agen-
cia. Curiosamente, aunque cada vez mas pai-
ses estan creando agencias digitales, la entidad
publica Red.es es quizas una de las entidades
nacionales mas veteranas de Europa desde su
creacion en 20021,

1.3.1.  Un marco europeo de reflexion

de arriba abajo: hacia una funcion de
inteligencia colectiva y prospectiva
independiente a nivel de la Union
Europea

Decidir cuales son las acciones publicas a
implementar y, en su caso, qué iniciativas abor-
dar, requiere una capacidad analitica y pros-
pectiva independiente que tenga en cuenta el
interés general, las tendencias tecnoldgicas y
las preferencias de los ciudadanos europeos.

' ltalia dispone de una Agencia Digital que reporta al presidente del
Consejo de Ministros (https://www.agid.gov.it/en), que ha complementado
desde 2016 con un equipo del comisario para la Agenda Digital (https:/
teamdigitale.governo.it/en/). Alemania incluy6 en la revisiéon de su Agenda
Digital la puesta en marcha de una agencia especializada. Suecia ha dado
los primeros pasos con la creacion de una Agencia Digital cuyas operaciones
se han iniciado el 1 de septiembre de 2018 (https://www.digg.se/about-us).
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Le CNNUM est un think tank
indépendant qui propose au
Gouvernement des avis et des
recommandations sur toute question
relative a 'impact du numérique sur
la société et sur 'économie.

Politique Publique

L’Agence du Numérique soutient
des projets d’entreprise, de
collectivités territoriales et
d’associations qui participent a la
transformation numérique de
I’économie et de la société.

Efectivamente, no se trata simplemente de ex-
tender las acciones emprendidas en otras par-
tes del mundo, de las que ya se hacen eco con
frecuencia trabajos de consultoria auspiciados
por grandes corporaciones. Por tanto, es preci-
so analizar el impacto que estas transforma-
ciones podrian tener sobre la economia vy la
sociedad en Europa para determinar con inde-
pendencia como maximizar el impacto y resol-
ver problemas comunes para el interés general
del conjunto de la Union.

Ademas, la naturaleza local de los proble-
mas, junto con los flujos transfronterizos de co-
nocimiento, exige a los miembros de la UE ob-
tener una visién compartida de las cuestiones
que deben abordarse y de las soluciones que
deben adoptarse. Esta tensién local-global ca-
racteriza al mundo digital. Las entidades publi-
cas de los Estados miembros han reflexionado
individualmente sobre algunos de estos proble-
mas. Los rapidos cambios, sin embargo, invitan
a compartir visiones porque Europa no dispo-
ne hasta la fecha de un think tank europeo es-
pecificamente digital, con recursos e indepen-
dencia suficientes. La puesta en comun de >
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los 6rganos de reflexion especializados existen-
tes en varios paises permitiria formular propues-
tas de soluciones mas inteligentes y agiles.

En este sentido, el CNNum francés puso en
marcha un piloto a finales de 2017 consistente
en un conjunto de grupos de reflexién basado en
las capacidades disponibles en los Estados
miembros (think tanks nacionales en particular)
para generar consenso sobre los temas y ni-
chos de oportunidad que deben abordarse en el
futuro. La propia Comisién Europea animo es-
tas reflexiones en la Cumbre de Tallin, que tuvo
lugar a finales de septiembre de 2017, y que
abordé la transformacion digital por primera vez
a nivel de los jefes de Estado y de Gobierno.

1.3.2.  Un marco internacional para activar
ecosistemas digitales de abajo arriba:
hacia una red internacional de
agencias nacionales

Paralelamente a la puesta a disposicion del
marco de reflexion indicado mas arriba, el des-
pliegue de los efectos beneficiosos de la trans-
formacion digital requiere también un marco de
accion (Do Tank) para que Europa pueda cen-
trarse en las areas con potencial y acelerar el
progreso al federar esfuerzos paralelos a los
estimulos reguladores de los organismos eu-
ropeos y de los Estados. Las instituciones de la
UE y de los Estados miembros desarrollan con-
tinuamente estrategias y planes de accion digi-
tales para favorecer la transformacion digital de
la economia y la sociedad, pero concertar las
actuaciones de abajo arriba no es evidente en
geometria variable.

Frente a cuestiones que pueden ser promul-
gadas por directivas con éxito visible, como la
itinerancia o portabilidad, el éxito de Europa en
la transformacion digital requiere la activacion
de ecosistemas digitales subnacionales con

ambicion internacional. Un ejemplo claro son
las Smart Cities, que, segun muchos expertos,
son lo mas cercano a los laboratorios de inno-
vacion digital. Por todo ello, el disefio e imple-
mentacion de estrategias digitales (agendas)
dependera cada vez mas de estructuras espe-
cializadas (agencias) en un numero creciente
de paises.

La naturaleza heterogénea de tales estrate-
gias y estructuras tiene un valor para compartir
conocimientos y experiencias, distinguiendo el
nivel de las estrategias y politicas aguas arriba
(gobernanza) del de la gestion especializada y
experimentacion (propia de las agencias), fren-
te a la evaluacion y seguimiento aguas abajo
(que ha de ser independiente por definicién).
Estos tres planos son precisamente los que se
distinguen claramente en las misiones que pre-
para la Union Europea en el contexto del proxi-
mo Programa Marco (Figura 3) y que estan pre-
sentes en mayor o menor medida en la direccion,
ejecucion y monitorizacién de las agendas digi-
tales que conocemos.

Animado por la propia Comision Europea,
Red.es explora desde 2017 la creacidén de una
red de agencias abierta a todos los agentes
nacionales publicos de toda Europa vy, even-
tualmente, de otras geografias, como agentes
responsables de la configuracién o implemen-
tacion de programas digitales, creando asi un
cuerpo de conocimientos e intercambio de ex-
periencia que permita sacar el maximo partido
del conjunto. Como en el caso de la innovacion,
la red TAFTIE (www.taftie.org) alentaria a un
numero creciente de paises a incorporar es-
tructuras profesionales y estables a sus accio-
nes publicas en el campo digital. Dicha red
cumpliria varias funciones:

— Base de conocimiento: compartir conoci-
mientos y experiencia en el disefio y >
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FIGURA 3
GOBERNANZA, EJECUCION Y SEGUIMIENTO EN MISIONES DE INNOVACION
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Fuente: presentacion de Andrea Renda en el «Desayuno con innovadores Red.es». Madrid, 11 de enero de 2018.

ejecucion de politicas digitales orienta-
das a lograr la transformacion digital de la
sociedad, laeconomiaylas Administracio-
nes Publicas.

— Academia en red: crear una comunica-
cion estable y mecanismos de apoyo
mutuo entre los miembros y sus grupos
de interés facilitando futuros proyectos
conjuntos.

— Foro sobre politicas: profundizar en la
cooperacion entre los servicios de estu-
dios respectivos y las autoridades de tu-
tela correspondientes.

Los miembros de la red deberian ser enti-
dades legales y tener capacidad de gestion in-
dependiente para contribuir a la independen-
cia requerida de la red como un todo. La red
tendria una geometria variable, permitiendo
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que las agencias se incluyan en grupos de
trabajo compatibles con su competencia na-
cional. Durante la fase inicial, a través del
ONTSI, Red.es se mostro dispuesto a liderar
la creacion de un directorio de agentes, ges-
tores y contactos, en forma de repositorio de
politicas publicas digitales, que sirviera mas
adelante como herramienta para difundir las
estrategias y practicas desarrolladas por los
Estados miembros de la UE, la identificacion
de una herramienta para facilitar el contacto
entre todos los miembros de la asociacion y
otras partes interesadas, la creacién de un
espacio de trabajo colaborativo para los
miembros de la red y el disefio de un pro-
grama de reuniones en linea o en persona
y/o seminarios sobre politicas publicas digi-
tales y su impacto, en colaboracion con gru-
pos de interés. >
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2. Espacios de cocreacion:
GoingDigital, «scale, scope, speed»

Para activar los tres niveles indicados mas
arriba (direccion, ejecucion y monitorizacion),
habida cuenta del cambio de paradigma que
supone la revolucion digital, hay que insistir en
la importancia de instrumentar una fuerza de
experimentacion y aprendizaje organizativo.
Efectivamente, si la transformacién digital se
define como innovacién y cambio, cualquier or-
ganizacion publica o privada ha de esforzarse
por sacar el maximo de innovacién y creativi-
dad de sus propios colaboradores. Porque am-
bas se enfrentan al reto de sacar el maximo
partido del talento que las integra y, al tiempo,
abrirse a las ideas del entorno. Y para ello tie-
nen que buscar mecanismos con los que desa-
rrollar capacidades intramuros y extramuros
que les permitan asegurar su eficiencia y efica-
cia, al tiempo que crean y renuevan sus pro-
puestas de valor. Una organizacion creativa e
innovadora aporta muchos beneficios, que fa-
vorecen las condiciones para su sostenibili-
dad futura en un mundo donde el cambio se
acelera.

Autores como Ramaswamy y Gouillart (2010)
describieron cémo algunas empresas se ha-
bian desarrollado mas rapidamente gracias al
uso de técnicas como el crowdsourcing (par-
ticipacién de un extenso grupo de personas,
ademas de los propios empleados y provee-
dores de una empresa, en las tareas de una
organizacion), la colaboracién colectiva y la
generacion de ideas. Igualmente, otras orga-
nizaciones habian desarrollado nuevas for-
mas de interaccion con sus trabajadores al-
canzando niveles insospechados de actuacién
a través de la cocreacion. De esta forma, los
directivos empezaron a abandonar la mentali-
dad tradicional vinculada a los productos vy

servicios para adoptar otra muy diferente, ba-
sada en la experiencia de usuario.

Muchas empresas cocreativas generan
ideas unicas e innovadoras gracias a las expe-
riencias y propuestas de sus grupos de interés,
que son quienes verdaderamente participan
del servicio o producto final en el propio disefo.
Estas organizaciones utilizan entornos de cola-
boracion en los que distintos equipos pueden
interrelacionarse consiguiendo optimizar recur-
sos y costes. A todos nos viene a la mente
ejemplos de cocreacion de organizaciones in-
ternacionales, como son la marca de ropa de-
portiva Nike, las tiendas de ordenadores Apple
Retail Stores o la multinacional de juguetes da-
nesa LEGO. En los ultimos afios se han suma-
do a esta tendencia importantes compafhias
espafnolas como Bankinter, Freixenet, Orbea,
Correos, etcétera.

En este nuevo contexto, muchas empresas
han comenzado a estimular la participacion
de su personal. Asimismo, involucran a usua-
rios como cocreadores activos que participan
en la definicion de las prestaciones y del valor
del producto. La organizacidn cocreativa es un
magnifico mecanismo de productividad que
busca la calidad, aumentando la participa-
cién del empleado en cooperacion con los
grupos de interés de la organizacion que par-
ticipan de uno u otro modo en la cadena de
valor del producto o servicio. Y con todo ello,
una organizacion cocreativa se convierte en una
fuerza de progreso e innovacién que enrique-
ce el capital estratégico y aumenta las oportu-
nidades de la organizacion y en el sector en
que opera.

El proceso de cocreacion involucra dos pa-
s0s basicos: generacion de contribuciones vy
seleccién de las mismas. Dependiendo del gra-
do de control de la propia organizacién (empre-
sa o entidad publica) o el grupo de interés >
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FIGURA 4
COCREACION SEGUN EL LIDERAZGO Y APERTURA
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(clientes o publico objetivo) en la generacion de
la seleccion, la cocreacién se puede clasificar
en general en cuatro categorias (Figura 4).

Se trata, pues, de una transformacion total
de la cultura y las capacidades corporativas en
disefo, creacion y ejecucién del valor de las
empresas. Y por todo ello las entidades publi-
cas son cada dia mas conscientes de la nece-
sidad de desarrollar nuevas formas de organi-
zacion y gestién mas innovadoras. La OCDE y
NESTA tienen programas en marcha para re-
coger la experiencia de laboratorios de innova-
cion, y una literatura incipiente presenta evi-
dencias de que el sector publico no solo puede
fomentar y financiar la innovacion que desarro-
llan empresas y emprendedores, sino que pue-
de y debe hacerlo también revisando la forma
en que trabaja (Leyden y Lynk, 2015).

2.1. La Enredadera. Hacia un espacio de
cocreacion en Red.es

Como hemos indicado anteriormente, en
la era digital de la nueva economia, innovar
es imprescindible no solo para el sector
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privado, sino también para el publico (Daglio
et al, 2015). Por otra parte, en la era de los
datos que la revista The Economist postulé
en una famosa portada de mayo de 2015,
«The world’s most valuable resource» (https://
www.economist.com/printedition/covers),
avanzar hacia la innovacion abierta con los
datos parece la frontera natural para Espana,
habida cuenta del lugar referencial que ha
logrado en el panorama europeo de la aper-
tura de datos publicos. Red.es tiene aqui un
punto de arranque para ideas en estado em-
brionario que podria concretar: acelerar a
los aceleradores, aceleradores en residen-
cia, escaladores internacionales, llamadas
de oportunidad; términos todos ellos a la
busqueda de oportunidad.

En esta exploracion es cierto que las orga-
nizaciones del sector publico estan reguladas
por una compleja red de leyes, instrucciones y
procedimientos. Estas incluyen limitaciones
presupuestarias, procedimientos internos, pro-
tocolos de comunicacién, marcos legales que
regulan sus actividades en areas como la pri-
vacidad, la seguridad o la adquisicion de re-
cursos. Sin embargo, la capacidad de enti-
dades publicas para escalar e impactar es
incuestionable, particularmente si son capa-
ces de aprender.

Si bien las reglas de buen gobierno se esta-
blecen por buenas razones (proteger el interés
publico, garantizar el uso ético de los recursos,
promover la responsabilidad, establecer proce-
dimientos operativos comunes para garantizar
la eficiencia y sostenibilidad de las organizacio-
nes), su diseno puede tener efectos involunta-
rios capaces de inhibir las acciones individua-
les y organizacionales en la capacidad de
innovar y emprender.

A pesar de ello, la Administracion cuenta
con importantes herramientas con las que >
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FIGURA 5
GOBERNANZA, EJECUCION Y SEGUIMIENTO EN MISIONES DE INNOVACION
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fomentar la innovacion y el emprendimiento
(Hughes et al, 2009), como:

— Crear nuevos programas y espacios que
promuevan la implementacién de aplica-
ciones TIC que permitan la interaccion
entre ciudadanos y empresas, incluido el
desarrollo de nuevas plataformas de TI.

— Eliminar barreras y crear incentivos
para que las organizaciones del sector
publico construyan una cultura innova-
dora y sean capaces de implementar
innovaciones.

— Difundir casos de buenas practicas inno-
vadoras en el ambito del sector publico.

— Fomentar las colaboraciones publico-
privadas para proporcionar soluciones
a la sociedad y los nuevos desafios
econoémicos.

— Disenar sistemas de sandbox, con el ob-
jetivo de atraer empresas y talento, y re-
ducir las fricciones regulatorias que la

innovacién y la tecnologia encuentran
en muchos sectores.

— Facilitar la creacion de ecosistemas
innovadores.

— Fomentar el desarrollo y la adopcion de
nuevas tecnologias y métodos de ges-
tién innovadora.

Esta imperiosa necesidad de innovacion y
emprendimiento en el seno del sector publico
representa muchos retos, pero también innu-
merables oportunidades para mejorar la efi-
ciencia de los servicios publicos, la confianza
en los Gobiernos y la calidad de las democra-
cias. Para Red.es significaria también la opor-
tunidad de avanzar de manera practica hacia
una forma de trabajo aun mas eficaz, aprove-
chando su singularidad como una de las pocas
agencias en Espafa que son, hoy por hoy,
capaces de trabajar a la vez la oferta y la de-
manda, lo que, partiendo de la inteligencia del
ONTSI y buenas practicas internacionales, >
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con autoridades nacionales de tutela, grupos
de interés y recursos propios, permitiria deli-
near programas aun mas eficaces y bien
disenados.

En este contexto, como resultado de un con-
curso de ideas interno, Red.es disefé e inau-
guro a finales de 2017 su espacio destinado a
la cocreacién, denominado La Enredadera, un
espacio de mas de 200 metros cuadrados que
la entidad ha dedicado en primera instancia a
activar el talento interno y en segunda instancia
a acoger eventos en colaboraciéon con asocia-
ciones y colectivos que integran el ecosistema
digital espanol. ldealmente, La Enredadera na-
cié también con vocacion de dedicarse a la co-
creacioén de proyectos futuros como un espacio
flexible y adaptable que permite multiplicidad de
usos para trabajo en equipos pequefios, en-
cuentros espontaneos, formacion, etcétera.

Ubicada en la segunda planta del Edificio
Bronce de Madrid, La Enredadera reune las
capacidades para crear, desarrollar y aplicar
innovaciones disruptivas y acelerar su proceso
de transformacion digital. Tras abrirse a los em-
pleados de la entidad, se determinaron las
condiciones para poner La Enredadera a dis-
posicion de otros organismos publicos, asocia-
ciones y empresas. Porque la entidad entendié
que la colaboracion e interrelacion entre los di-
ferentes agentes econdmicos y sociales es cla-
ve para que los beneficios experimentados por
los grandes actores del sector TIC se hagan
extensibles también a pymes y autbnomos con
grados de digitalizacion menores.

Con todo ello, Red.es vendria a combinar su
propia experiencia en transformacion digital, la
innovacion y el conocimiento de sus profesio-
nales con las tecnologias digitales mas rele-
vantes de las empresas del sector, sirviendo
de cauce para iniciativas que dificilmente sal-
drian de un despacho. Una de las ventajas de
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este tipo de espacios en otras organizaciones
consiste en que los participantes olvidan su fi-
liacidn y posicion jerarquica, de manera que la
competicion se produce para dar lo maximo en
la generacion de nuevas ideas. Por todo ello, la
entidad puede conectar con el ecosistema digi-
tal a través de La Enredadera incluyendo con-
cursos de ideas para seleccionar las mejores
que permitan a la vez cultivar y trabajar en co-
munidades y grupos de interés buscando efec-
tos de emulacién y movilizacién social.

Durante sus primeros meses de vida en
2017, Red.es reforz6 su Plan de Formacion in-
corporando un eje de técnicas de innovacion y
creatividad, aprovechando el espacio La Enre-
dadera para formar a todos los empleados inte-
resados en la metodologia Design Thinking.
Esta metodologia consiste en la innovacion
centrada en las personas, ofreciendo una lente
a través de la cual se pueden observar los re-
tos, detectar necesidades y formular solucio-
nes mucho mas creativas. Otras técnicas se-
guiran en 2018 (Lean Startup, Blue Oceans,
Agile, etcétera).

Esta primera fase de uso interno ha dado
paso en 2018 al uso externo de La Enredadera
con autoridades, colectivos y agentes exter-
nos. En los primeros meses tuvieron lugar sen-
dos seminarios con los Agentes Registradores
de Dominios.es, la presentacion del nuevo Plan
Nacional de Territorios Inteligentes y unas jor-
nadas sobre «El fendmeno de la desinforma-
cion en la era digital». Que el espacio sirva de
cauce para debates y propuestas tiene un sin-
gular valor para la entidad, recordando que
fueron los propios empleados quienes disefa-
ron y dieron nombre a La Enredadera, y viene
a subrayar la importancia de la misién que lle-
va a cabo la entidad. Ello, unido a otras iniciati-
vas para promover el orgullo de pertenencia
(715 afios de historias de éxito, para el 15 [>
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aniversario, por ejemplo), charlas inspiradoras
con protagonistas de alto nivel (Desayunos con
innovadores) y una informaciéon mas fluida y
estructurada a todos los niveles, ha de sentar
las bases para que la entidad pueda seguir li-
derando con el ejemplo también en la cons-
truccion de futuras iniciativas y programas aun
mas sofisticados.

3. Conclusion

El futuro programa marco que sustituira al
actual Horizonte 2020, y que provisionalmente
se conoce como «Horizon Europe», avanza en
torno a «retos», muchos de los cuales podrian
direccionar todo el potencial de las TIC al ser-
vicio de misiones. La experiencia de otros pai-
ses demuestra que, en la puesta en marcha
exitosa de tales misiones, el vehiculo es tan
importante como la idea. Asi, por ejemplo,
DARPA, la agencia paradigmatica de la que
surgio Internet, es para muchos, mas que una
agencia, una cultura en la forma de reclutar el
talento y de conectar con el ecosistema.

Desde el discurso de la innovacién que apa-
recié en los afos noventa en torno al Libro
Verde comunitario, un numero creciente de
paises decidieron pasar a la practica y crear
entidades especializadas, agencias que han
marcado toda una época, como Tekes en Fin-
landia o FFG en Austria. De manera analoga,
parece claro que tras la etapa de las agendas
digitales, observaremos un fenémeno similar,
el cual permitira multiplicar las vias de experi-
mentacion, evaluacion y aprendizaje compara-
do de politicas, programas y proyectos a través
de agencias digitales nacionales.

Hasta ese momento, las politicas mas cané-
nicas de impulso a la innovacién se caracteri-
zaban por su linealidad. Con la aparicion de

nuevas tecnologias habilitadoras y el ritmo del
cambio que inducen surge la visién de los eco-
sistemas. Esta es la «<magia» de las TIC, por el
triple cambio de registro que supone en escala,
profundidad y velocidad del cambio que hacen
posible. Con lo digital se ha venido a democra-
tizar la innovacion abierta y disruptiva, aunque
no esté exenta de retos, ya que «haciendo lo
correcto uno puede equivocarse», segun re-
cuerda Clayton Christensen en E/ dilema del
innovador, que cumplié en 2017 ya veinte afos
(Figura 6).

Efectivamente, las TIC lo cambian todo y se-
guir a los clientes actuales no es necesariamente
la receta del éxito. Es la tirania del Excel y del
analisis estrecho de las cuotas de mercado lo
que explica alguna de las posiciones que perdio
Europa tras la era del puntocom. Pero si la in-
novacién se democratiza, las politicas para la
innovacion se hacen cada vez mas sofistica-
das, porque nadie dijo que fueran sencillas. Sa-
bemos, eso si, que para tener éxito han de ser
mas globales e integradoras. Frente a las visio-
nes del «sistema de innovacion», los ecosiste-
mas ponen el énfasis en las interrelaciones, no
intermediadas por instituciones, sino por las
personas. Con frecuencia las ideas mas rom-
pedoras pueden venir de la periferia. Pero al
factor humano hay que sumar el factor social
para catalizar el cambio; es preciso que conflu-
yan en un entorno una serie de factores que
definen lo que podriamos llamar un «ecosiste-
ma 4.0».

Desde la innovacion basada en la ciencia,
pasando por la colaboracién publico-privada,
donde aun hoy estan instaladas la mayor par-
te de las politicas publicas de apoyo a la in-
novacion empresarial, evolucionamos hacia
la experimentacién y exploracion a través de
ecosistemas. Acceso al talento, acceso a la fi-
nanciacién, acceso a mercados, acceso a [>

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3108
DEL 1 AL 28 DE FEBRERO DE 2019



A VUELTAS CON LA SOCIEDAD DE LA INFORMACION: LA TRANSFORMACION DIGITAL...

FIGURA 6
ELEMENTOS DE INNOVACION DISRUPTIVA SEGUN CLAYTON CHRISTENSEN

Incumbents improving
along a trajectory of
sustaining innovation

Performance

Sustaining

innovation

overshoots
customer needs

Fuente: Clayton Christensen, Harvard BS.

conocimiento, etcétera, que el padre de los
ecosistemas emprendedores, Daniel Isenberg,
postula en un ecosistema emprendedor de
éxito (Figura 7).

Una nueva situacion que supone una gran
oportunidad para situar a Espana al nivel de
otros paises de nuestro entorno mas alla de in-
fraestructuras, conectividad o servicios publi-
cos digitales, que, siendo necesarias, no son
suficientes. A tal fin, la oportunidad es también
un reto no solo tecnoldgico, ya que cuando ha-
blamos de transformacion y ecosistemas, esta-
mos hablando de un profundo cambio cultural.
Por tanto, es necesaria la colaboracién entre
Administraciones, empresas y el resto de los
actores economicos y sociales para conseguir
que la innovacién y lo digital lleguen a todos los
ambitos de nuestra sociedad. Porque la revolu-
cion pendiente tiene mas que ver con las con-
ciencias que con los laboratorios.
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En este sentido, un programa de analisis
comparado entre paises (agendas guberna-
mentales) y experiencias organizativas (estruc-
turas dedicadas) tendria el maximo interés
para mejorar la comprension sobre los nuevos
roles de las agencias «schumpeterianas» su-
perando las mas tradicionales agencias de de-
sarrollo o «weberianas» (Breznitz, 2007; Kattel
et al.,, 2017), y fomentar asi las politicas de
proxima generacion; y en la practica, para faci-
litar y organizar la innovacién y los ecosiste-
mas emprendedores mas adecuados para la
transformacion digital.

Dicho programa de investigacion podria in-
cluir al menos los siguientes contenidos:

— Examinar la evidencia sobre los factores
de éxito y fracaso en la experimentacion
llevada a cabo hasta la fecha en los pai-
ses de referencia, en el ambito de las >



José Manuel Leceta
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Fuente: Daniel Isenberg, Babson College.

FIGURA 7
DOMINIOS DEL ECOSISTEMA EMPRENDEDOR SEGUN DANIEL ISENBERG

Policymakers and
public leaders

Growth
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capitalists
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* Journalists

* Popular cultural “icons” (e.g. athletes)
* Popular bloggers, social media

¢ Informal opinion leaders

innovaciones y el emprendimiento para
la transformacion digital.

— Desarrollar los modelos conceptuales,
gobernanza y gestion necesarios para
una mayor experimentacién en politicas
a través de la evaluacion y aprendizaje.

— Participar y recoger la investigacion para
la accién en la experimentacion en curso
que vincula agencias de innovacion y
ecosistemas emprendedores, y estudiar
las correlaciones efectivas entre agen-
cias y ecosistemas digitales.

Efectivamente, en la busqueda de los es-
guemas mas efectivos, el aprendizaje es clave
no solo para implementar programas, sino
para dar forma a intervenciones eficientes y

responsables. El Parlamento Europeo dispone
de un mecanismo de asesoramiento, y tam-
bién el Congreso de EEUU se ha interesado
por la investigacion comparada con otros pai-
ses y la evaluacién de las agencias existentes
para poner en practica politicas mas exitosas
y holisticas, antecedentes que quiza puedan
inspirar a los grupos y comisiones de trabajo
del Congreso de los Diputados.

Del analisis de los medios necesarios para
acelerar el paso en la apuesta por la transfor-
macion digital que el conjunto de la Union
Europea (Think and Do Tanks) precisa se ex-
trae una conclusion posibilista para el caso
de Espafa, en la medida en que nuestro pais
es privilegiado para abordar efectivamente
politicas 4.0. de transformacion digital al >
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disponer no solo de un nivel envidiable de do-
tacion en infraestructuras fijas y moviles, sino
también de las estructuras de gobernanza
(SESAD), ejecucion (Red.es) y diagnéstico
(ONTSI) para lograr el éxito de la futura estra-
tegia del Gobierno.

En definitiva, Espafa dispone de una de las
estructuras mas veteranas pero también dina-
micas comparada con otros paises de nuestro
entorno, Red.es, que, gracias al empuje y
confianza de las autoridades de tutela en la
Secretaria de Estado para el Avance Digital y
del propio Ministerio de Economia y Empresa,
puede posicionar a Espafa en lugares aun
mas destacados, trabajando de manera trans-
versal con todas las Administraciones (tanto
Administracién General del Estado como co-
munidades autdbnomas y entidades locales),
empresas, emprendedores y ciudadanos, que
piensan, como Red.es, que la revolucion digital
es un asunto cuyo tiempo ha llegado y que re-
clama a todos estar a la altura de los tiempos.
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INDUSTRIA DEL SEGURO Y DESARROLLO SOSTENIBLE

El sector del seguro constituye una poderosa palanca para la implementacion de la sosteni-
bilidad. El marco regulatorio existente, junto con la iniciativa privada, permite apuntar ele-
mentos técnicos para la integracidon de la sostenibilidad en procesos, productos y servicios.
Desde un punto de vista interno, los factores ambientales y sociales plantean varios grados de
impacto en las lineas operativas de la industria, desde el proceso de aseguramiento, pasando
por la gestion de riesgos y la consultoria a la gestion de activos, y permiten el desarrollo de
productos y servicios idoneos para la transicion a un nuevo modelo econémico. El presente
trabajo aborda el alcance de la nocion de asegurabilidad como estdndar econdmico para limitar
la exposicion a los riesgos.

Palabras clave: aseguramiento, riesgo medioambiental, entidades aseguradoras, primas, reclamaciones.

Clasificacion JEL: D81, Q21.

1. Laindustria del seguro como
palanca del desarrollo sostenible

Las relaciones entre desarrollo sostenible
y la industria del seguro encuentran su origen
en la propia nocién de sostenibilidad.

En la ya clasica definicién acufiada en la pri-
mera Cumbre de Rio, de 1992, la sostenibili-
dad se concebia como la gestion de los recur-
sos naturales y de los activos para garantizar el
bienestar de la generacion presente y salva-
guardar las oportunidades y las elecciones de
las futuras generaciones. La sostenibilidad
evocaba un objetivo de desarrollo donde sus
elementos vertebradores eran el largo plazo en

* Universidad Complutense de Madrid. Directora de Ansari Innovacion
Social y de Agora, Inteligencia Colectiva para la Sostenibilidad.

Version de julio de 2018.
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la busqueda de la equidad intra e intergenera-
cional, la gestion de impactos y —en su version
precautoria— la anticipacion a los riesgos,
principios que delimitaban un minimo vy critico
comun denominador con los presupuestos
operativos del sector asegurador.

El potencial transformador de esta defini-
cion era tal que se estaban sentando las bases
para un nuevo paradigma econdémico. De los
objetivos de la economia industrial (basica-
mente, proporcionar nuevos bienes y servicios
con valor anadido) se pretendia la transicion
hacia una economia de servicios cuya finalidad
era la optimizacion de la utilizacion y el rendi-
miento de los bienes, no los bienes en si mis-
mos. La productividad dejaria de estar asocia-
da a los recursos para relacionarse con el
rendimiento de los activos (Giarini y Stahel,
1989). >
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A partir de aqui, los pilares sobre los que se
sustenta el desarrollo sostenible (largo plazo,
gestion de impactos y anticipacion a los ries-
gos) presentan unas manifestaciones mas
concretas. En primer lugar, la gestion a largo
plazo implica introducir el «factor tiempo» y su
inherente indeterminacion en las decisiones
econdmicas (Stahel, 2002), lo que, a su vez,
supone gestionar la incertidumbre asociada a
la economia.

La gestion de la incertidumbre se asocia,
por un lado, al caracter complejo de los ries-
gos, ya sean econdmicos, sociales, medioam-
bientales y de gobernanza, y a su transversali-
dad y la necesaria valoracion de los fradeoffs.
Al mismo tiempo, la incertidumbre conlleva
como predicado econdémico una vision conser-
vadora en la gestion de los activos, fundamen-
talmente a través de la conservacion de los
recursos naturales y la adopcién del principio
de precaucion. Como se recordara, el princi-
pio de precaucion, que aparecidé por primera
vez en la Declaracién de la Conferencia de Rio
de 1992, promueve el objetivo de dar preferen-
cia a la prevencion de las pérdidas frente a la
cura (al menos para los valores o0 recursos na-
turales no renovables).

El valor econémico en el nuevo modelo apa-
rece ligado al uso continuado de los bienes,
esto es, a la optimizacion de su utilizacién, fren-
te al valor generado por el intercambio y el con-
sumo de los mismos: un concepto de «econo-
mia» en su sentido mas radical, en el empleo
de los recursos actuales, centrado en la innova-
cién y en la prolongacion de la vida util de los
bienes. De ahi que la prolongacion de la vida util
de los bienes hara pivotar el valor anadido no ya
en la productividad, sino en la innovacién.

Consecuencia de lo anterior sera que, par-
tiendo de una concepcién econémica asentada
sobre las limitaciones materiales, una mayor

productividad y eficiencia en el uso de los re-
cursos, la evolucidon hacia una economia de
Servicios promovera una creacion de riqueza
dependiente de forma creciente de activida-
des y activos no monetizados —como los valo-
res sociales, culturales y medioambientales—
(Stahel, 2002).

En este contexto, si la sostenibilidad implica
mantener objetivos de prosperidad a largo pla-
Z0 con la conservacion del capital natural y los
activos existentes, el término de la asegurabili-
dad' constituye el instrumento de mercado que
mas se adecua a las necesidades conserva-
cionistas y las propuestas de innovacion nece-
sarias para el logro de la sostenibilidad.

El concepto de asegurabilidad sera, por tan-
to, la piedra de toque que servira para convo-
car en un mismo plano la responsabilidad y el
riesgo individual, con la responsabilidad y ries-
go colectivo y la incorporacion de los bienes
publicos al mercado. Y esta concertacién entre
responsabilidad y sostenibilidad se produce en
dos dimensiones:

— Una dimension macroeconémica, desde
el momento en que la industria del segu-
ro tiene encomendada la valoracion y
gestidon de los riesgos (y, por tanto, de
las incertidumbres asociadas a la con-
juncién del factor tiempo, riesgos medio-
ambientales, sociales, y de gobernanza
—ASG?—) y la prevencién de pérdidas y
su mitigacion, y representa en su misma
razén de ser el sector clave capaz de
promover la innovacion necesaria para
favorecer esta transicion. >

1 Desde un punto de vista técnico, la asegurabilidad hace referencia
a los métodos de valoracién de riesgos y de las técnicas necesarias para
que estos puedan ser cubiertos eficientemente en el mercado del seguro.

2 Las siglas ASG se corresponden en inglés con las siglas ESG
(Environmental, Social and Corporate Governance).
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— Pero, al mismo tiempo, desde el punto
de vista microeconémico, la asegurabili-
dad hace referencia al mantenimiento de
los activos actuales y a la responsabili-
dad y diligencia de cada asegurado (pre-
caucion) para limitar las pérdidas de sus
activos y, por tanto, para la consecucién
de la sostenibilidad.

La asegurabilidad del riesgo seria, por tan-
to, el instrumento técnico idéneo para aglutinar
principios ASG, conjugando la perspectiva a
largo plazo a través de la prevencion e innova-
cion, y la precaucién y responsabilidad en la
transmision de riesgos. El principal valor anadi-
do en la industria del seguro estaria, pues, en
evitar la destruccion de valor, misién doble-
mente relevante ante la presencia de recursos
naturales escasos (como el agua) o0 amenazas
o riesgos de caracter sistémico (como el cam-
bio climatico o las pérdidas de biodiversidad).

Asi mismo, el propio concepto de asegurabi-
lidad se autorreforzaria en el caso de la gestion
de riesgos ASG: la transversalidad de los ries-
gos favorece la proteccion mutua de los facto-
res ASG como controles reforzados en la pre-
vencion del riesgo, pero, ademas, los elementos
de innovacién asociados al reparto de los ries-
gos jugaran un papel clave. La mayor producti-
vidad de recursos asociada a la gestion de
riesgos integrados (liability loops) ofrece el do-
ble dividendo de costes de oferta y costes de
residuos reducidos, y los incentivos necesarios
para la gestion de la transicion hacia una eco-
nomia mas sostenible (Stahel, 2002).

El sector del seguro favorece, por tanto, el
cambio hacia esta nueva economia de servi-
cios y constituye una poderosa palanca para la
implementacion de la sostenibilidad. Efectiva-
mente, como pone de manifiesto Stahel, el
concepto de asegurabilidad es probablemente
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el instrumento de libre mercado mas eficiente
para elegir entre diferentes opciones, puesto
que es la unica forma rapida de establecer re-
des de seguridad de libre mercado para la in-
novacion real. Es decir, el umbral de la ase-
gurabilidad constituiria, por tanto, la frontera
dentro de la que operaria el mercado privado y
se convertiria en un elemento critico para la
proteccién de los bienes comunes.

2. EIl concepto de asegurabilidad
en el desarrollo sostenible

Desde un punto de vista técnico, el asegura-
miento de los riesgos constituye un estandar
econdmico para limitar la exposicion de la so-
ciedad al riesgo. La asegurabilidad hace refe-
rencia a los métodos de valoracion de riesgos
y de las técnicas necesarias para que estos
puedan ser cubiertos eficientemente en el mer-
cado del seguro. A partir de aqui, el procedi-
miento de creacion de valor en la industria del
seguro podria representarse en los siguientes
pasos:

— Percepcion y conocimiento del riesgo.
— Cuantificacion del riesgo.

— Mitigacion del riesgo.

— Transferencia del riesgo.

2.1. Percepcion y conocimiento del riesgo

El disefio y la formulacién del precio de un
producto son el resultado de un cuidadoso anali-
sis actuarial con base en un gran conjunto de
datos y experiencias, que a su vez son el resulta-
do de la creacion de una politica de aseguramien-
to para una nueva clase de negocio. Aunque el
término ASG no ha sido tradicionalmente >
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usado en la industria aseguradora, en él se in-
cluyen riesgos que afectan a politicas ya vigen-
tes y a otros riesgos llamados emergentes.

En el pasado, el impacto del sector del se-
guro sobre la sostenibilidad se hizo fundamen-
talmente a través de la aplicacion de estrate-
gias de gestién de riesgos y de prevencion de
pérdidas en materia de salud y seguridad en el
trabajo. El aseguramiento de los riesgos esta-
ba ligado a innovaciones tecnoldgicas y a sec-
tores industriales mas peligrosos (por ejemplo,
la industria minera, quimica o nuclear).

A mediados de los afos ochenta, y sobre
todo a raiz de catastrofes medioambientales, la
proteccion medioambiental comienza a ser
gestionada como riesgo, y a incluirse, junto con
la salud y la seguridad, estratégicamente en
los departamentos empresariales (SHE, Safety,
Health and Environment). El papel del seguro
fue principalmente reactivo, recompensando
por los dafos a la salud o danos fisicos, asi
como por los costes de limpieza (catastrofe de
Séveso, derrames de petroleo, amianto) y sola-
mente si la parte responsable tenia cobertura
de seguro. Si la cobertura era insuficiente, o si
las sumas pagadas en compensacion no se
correspondian con lo que los afectados espe-
raban (por ejemplo, en el caso de los desas-
tres naturales), entraban en juego los riesgos
reputacionales. Estos, y la incipiente legisla-
cion medioambiental, promovieron la firma de
acuerdos voluntarios en la industria, como el
programa responsible care en la industria
quimica.

Progresivamente, hasta mediados de los
noventa del siglo pasado, la sostenibilidad fue
abriendo nuevas oportunidades para el «ase-
guramiento del riesgo», a través de los llama-
dos riesgos emergentes, como el cambio cli-
matico o la degradacion de los ecosistemas. A
partir de aqui, el reto fundamental de la gestion

de los riesgos globales emergentes es la nece-
sidad de contar con un gran volumen de datos
cientificos e histéricos para entender la amplia
gama de riesgos asociados y para hacer valo-
raciones y prospectivas sélidas para desarro-
llar los productos de seguro. A su vez, el proce-
so de desarrollo de productos esta conectado a
los marcos regulatorios legales, que son un
factor clave en la gestién de las reclamaciones.
El primer elemento clave, por tanto, en la cade-
na de valor del aseguramiento de estos riesgos
vendria dado por la provisiéon de servicios de
andlisis y mitigacion de riesgos, componente
esencial de la oferta de cobertura al asegura-
do, pero también la solucién mas efectiva en
costes para asegurar la sostenibilidad.

Muestra de este estado de cosas es que
aunque las aseguradoras han empezado a re-
portar sobre su propio desempefio de estos
factores ASG, este esta todavia infradesarrolla-
do, y tal como revela la encuesta de la UNEP FI
(United Nations Environment Programme Finan-
ce Initiative)3, los factores materiales de ASG
no son tenidos en cuenta todavia de forma ru-
tinaria, sugiriendo la necesidad de establecer
procedimientos de reporte mas integrados para
la gestion de riesgos, a los propdsitos de ase-
guramiento y desarrollo de productos.

En esta fase, el papel de las alianzas publi-
co-privadas es crucial para la definicion de los
riesgos y la percepciéon de su transversalidad,
porque permite obtener una vision caleidosco-
pica de los riesgos, evitando riesgos sistémicos.
Los factores ASG son parte de un amplio es-
pectro de riesgos y oportunidades y parte de un
proceso de aseguramiento y desarrollo de pro-
ducto que se nutre de la investigacion y de las
experiencias acumuladas por los actores del >

3 The global state of sustainable insurance. Understanding and
integrating environmental, social and governance factors in insurance,
October 2009.
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mercado. Estas conclusiones se confirman en
la encuesta realizada sobre la percepciéon de
los riesgos ASG en el sector asegurador y don-
de los encuestados valoraron la evolucién de
cada factor de forma individual (UNEPFI, 2009).
En esta encuesta se constata que la influencia
de los factores ASG en el proceso asegurador
es mayor que la sensibilizaciéon sobre los pro-
ductos. Es decir, si bien todos los encuestados
apreciaron una correlacion entre la evolucion
de los factores ASG y su influencia en las acti-
vidades de aseguramiento, la consideracion de
dichos factores en la industria obedece a un
acercamiento reactivo, respondiendo a catas-
trofes sociales, medioambientales y de gober-
nanza sobre una base postacontecimiento, una
vez que aquellos se han materializado.

Junto con la consultoria y la prevencion de
riesgos, la educacion, la sensibilizacion y la va-
loracion de las actuales practicas son también
componentes importantes de la valoracion del
riesgo y las actividades que tienen la capacidad
de mejorar el comportamiento (ASG) en soste-
nibilidad. A partir de aqui, la gestién de los ries-
gos actuales y emergentes permite anticiparse
a otros riesgos futuros y promueve, al mismo
tiempo, soluciones eficientes y sostenibles con
los riesgos actuales. La informacion es, pues, el
primer paso para la asegurabilidad.

2.2. Cuantificacion del riesgo

Es, en este momento, cuando comienza a
ejecutarse propiamente una politica de seguro,
puesto que constituye el paso previo para que
los riesgos se pongan en el mercado, transmi-
tiéndose la probabilidad del riesgo y evaluando-
se el capital necesario de la companiia asegura-
dora. La cuantificaciéon del riesgo es una pieza
clave del proceso, en la medida en que, para
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que un asegurador adopte una decision de ase-
guramiento, el riesgo debe ser cuantificable y
fortuito: los aseguradores establecen primas
que son proporcionales al perfil de riesgo del
individuo o corporacion. El envio de estas se-
fales de precio basadas en el riesgo permite a
la industria promover la reduccién de pérdidas
(Zurich Financial Services Group, 2009).

En la cuantificacion del riesgo resulta pri-
mordial el papel del Estado en la regulacién de
los riesgos y el disefio de los incentivos para el
sector privado (por ejemplo, un incentivo mal
disefiado como primas por debajo del nivel al
que el asegurador del sector privado podria
gestionar un buen negocio, podria impedir la
salida del mercado de un riesgo ASG).

La importancia de cuantificar debidamente
el riesgo resulta crucial para introducir un ries-
go ASG en el mercado o, por el contrario, de-
jarlo al margen del juicio de asegurabilidad, en
ocasiones en detrimento de la sociedad. Asi,
en aquellos supuestos casos en los que las
«economias de escala» son parte de los ries-
gos asegurables, el seguro puede ofertar las
«deseconomias del riesgo» (Stahel, 2002). En
1982, la industria naval aspiraba a reemplazar
los ULCC, Ultra Large Crude Catrriers, con una
capacidad de 500.000 TPM (toneladas por
mes), por tanques de un millén de TPM de ca-
pacidad. Sin embargo, cuando se demostro
que el aumento en la prima del seguro, muy in-
fluido por los costes de una potencial catas-
trofe ecoldgica, eran mayores que el ahorro re-
lativos en la tripulacion, se eché por tierra la
viabilidad econémica de los ULCC frente a tan-
ques mas pequefos y mas econdmicos, aun
cuando sus costes operativos eran algo mayo-
res que los de los ULCC.

En otros casos, la industria ha descubierto
las desventajas de las deseconomias del riesgo,
posiblemente en detrimento de la sociedad. >
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Una serie de accidentes en Hoechst, la compa-
fiia quimica alemana, llevaron al establecimien-
to de la responsabilidad medioambiental (envi-
ronmental impairment liability, EIL), cubierta por
los contratos generales de responsabilidad em-
presarial en un maximo de 30 millones de mar-
cos alemanes por empresa. A consecuencia de
ello, la mayoria de las empresas quimicas sub-
contrataron el transporte (y la responsabilidad
del transporte) de bienes peligrosos a compa-
fiias menos cualificadas, a menudo compahias
de transporte independientes.

Finalmente, aparte de ser gestores y porta-
dores de riesgos, los aseguradores son tam-
bién inversores institucionales. Es crucial para
los aseguradores generar ingresos, no solo a
través de una gestién de riesgos prudente y
disciplinada, sino también a través de la inver-
sion, proceso clave para mantener el beneficio
y la creacion de valor a largo plazo. Esta triple
tarea, como gestores de riesgos, portadores
de riesgos e inversores institucionales, multipli-
ca el impacto del sector asegurador sobre la
sostenibilidad: las empresas de seguros tienen
una inmensa capacidad para gestionar riesgos
y oportunidades ASG*.

2.3. Mitigacion del riesgo

El seguro es un mecanismo de riesgo porque
promueve a través del establecimiento de la pri-
ma comportamientos eficientes y la busqueda

4 El establecimiento de las primas de seguro deberia, en teoria,
reflejar la experiencia de riesgo y la exposicion a este. Estas primas se
agrupan y forman parte de un fondo de activos financieros que los
aseguradores invierten para generar ingresos adicionales para promover,
entre otros, su habilidad para cumplir con sus obligaciones frente a los
asegurados (ej.: reclamaciones de seguro). En las dos ultimas décadas, la
industria aseguradora ha sido testigo de la emergencia de la titulizacién
—securitization— del seguro (ej.: bonos de catastrofes), donde los
aseguradores de riesgos han transferido los grandes riesgos en sus
carteras a los mercados de capitales a través de titulos (ej.: su exposicion
acumulada al riesgo en un territorio especifico debido a desastres
naturales como inundaciones o terremotos).

de soluciones innovadoras por parte de los ase-
guradores y los actores asegurados. Por una
parte, los asegurados realizan medidas de pre-
vencién y mitigacion de pérdidas en sus propios
negocios. Los factores ASG no solo han de con-
siderarse en el proceso de evaluacién de ries-
gos, sino que, ademas, su valoracién y reporte
mejora el comportamiento y las practicas ASG,
de ahi que el aseguramiento tenga un efecto in-
cremental sobre la sostenibilidad. Y, por otra
parte, en muchas instancias, el propio asegura-
dor puede realizar actividades que contribuyan
a mejorar el perfil de riesgo de las empresas (de
ahi su incidencia en las politicas publicas y
regulatorias).

En el caso de los riesgos técnicos, el seguro
puede proporcionar criterios cientificamente
justificados para elegir entre tecnologias en
competencia, basadas en la viabilidad econo6-
mica de la prevencion de pérdidas y medidas
de reduccidn de riesgos frente a potenciales
costes de limpieza y sustitucion. De ahi que las
estrategias mas eficientes serian las de «sufi-
ciencia» u «opciones cero» (Stahel, 2002). El
aseguramiento cumpliria aqui una doble fun-
cion: intraindustrial e interindustrial. Desde el
primer aspecto, el seguro juega un papel proac-
tivo, proyectando una imagen positiva en la so-
ciedad, promoviendo el progreso hacia la sos-
tenibilidad. Desde el segundo punto de vista,
las medidas de prevencién de pérdidas y de
reduccion de riesgos a través de la innovacion
vendrian a promover por medio del mercado
una mayor productividad de los recursos (a tra-
vés de los principios de precaucién y ahorro en
los costes por medio del «doble dividendo»),
complementando el papel de las leyes y estan-
dares mediante redes de seguridad flexibles.

De ahi que el principio del seguro como
red de seguridad preferida del libre mercado
constituya en si mismo un incentivo a la >
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prevencion de pérdidas por los actores econé-
micos. Su alcance variara en funcion de la en-
vergadura de los riesgos a asegurar y de la
presencia de multiples asegurados y/o benefi-
ciaros. Asi, en algunos casos, las excepciones
a este principio se justificarian en casos de im-
posibilidad de intervencién estatal (cuando no
existe disponibilidad de seguro, como el seguro
contra inundaciones en Holanda) o ante la pre-
sencia de soluciones mas eficientes (no ase-
gurabilidad de las colisiones traseras en auto-
moviles en California).

Esta mayor productividad de los recursos
puede lograrse por diversas estrategias:

1. Las estrategias mas eficientes son las

«opciones cero» 0 de «suficiencia». Estas
estan entre las opciones ecolégicamente
mas eficientes, al no implicar consumo
de recursos, aunque, sin embargo, son
solo de interés econémico en una econo-
mia de servicios (ej.: la promocién «cuida
el medioambiente» en un hotel).
Los ejemplos exitosos de opciones cero
también existen en el sector asegurador.
Por ejemplo, la elusion de colisiones tra-
seras en los contratos de coche en Ca-
lifornia establece claramente para el con-
ductor que es él quien puede evitar el
riesgo manteniendo la distancia de segu-
ridad; o la no existencia de seguro de
inundaciones en Holanda ofrece otro
ejemplo: solamente los ingenieros encar-
gados de los diques pueden proteger las
inundaciones.

2. El segundo conjunto de estrategias, de
«soluciones sistema», descansa en el
principio de la «venta de desempefo en
lugar de venta de bienes», por ejemplo, a
través de la venta de movilidad individual,
en lugar de la venta de coches, alquilando
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automoviles, prestando un taxi u ofre-
ciendo movilidad virtual (Internet) en lugar
de movilidad fisica. Vender desempefio
en lugar de productos es una estrategia
mas sostenible porque incluye un empleo
intensivo de los bienes, asi como la ad-
ministracion del producto sobre el total
del ciclo de vida del producto.

Las estrategias de soluciones de sistema
también ofrecen nuevas oportunidades
de negocio para las empresas de servi-
cios: los bancos y empresas asegurado-
ras han comenzado a actuar como ges-
tores de alquiler de coches, a menudo a
través de subsidiarias.

2.4. Transferencia del riesgo

El aseguramiento es vital para una econo-
mia sostenible, en la medida en que la transfe-
rencia de riesgos supone un catalizador de la
inversion y la financiacion. En primer lugar, y
de forma directa, el seguro es un mecanismo de
transferencia de riesgos que permite a los em-
presarios proteger sus activos y asumir ries-
gos, compensando las posibles pérdidas finan-
cieras, aceptando el riesgo de emprendedores
y empresarios, que asumen la decision de in-
version en lugar de consumir o ahorrar sus
recursos.

El mecanismo de transferencia de riesgos
se incluiria en un sistema de distribucién don-
de el numero de operadores deberia ser pro-
porcional a la complejidad y tamano del riesgo
asegurado, de tal manera que aquellos ries-
gos demasiado grandes para ser soportados
por un asegurador individual se repartirian en
un sistema de distribucién de riesgos complejo
con multiples actores, con base en el principio
basico de «uno para todos, todos para uno». [>
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Esta tecnologia aseguradora de fracciona-
miento de los riesgos seria especialmente ope-
rativa en el caso de los grandes riesgos (ej.: me-
dioambientales y recursos naturales escasos o
amenazas o riesgos de caracter sistémico).

Pero, ademas, de forma indirecta, en linea
con esta provision de servicios y productos de
gestion de riesgo y de aseguramiento, y en su
calidad de inversores institucionales, la indus-
tria del seguro debe ayudar a identificar futuros
retos del sistema financiero, mitigar riesgos sis-
témicos y evitar crisis. El volumen global de
primas supero en 2013 los 4,6 trillones de doé-
lares, mientras que los activos globales gestio-
nados por la industria superaron los 20 trillo-
nes de ddlares en el mismo afio (Swiss Re,
2014).

3. Asegurabilidad y factores ASG

La naturaleza de bien publico de alguno de
los riesgos ASG, su complejidad y el alto grado
de interdependencia entre todos ellos determi-
nan que el mercado de la asegurabilidad de
estos riesgos sea un mercado guiado funda-
mentalmente por la oferta y no por la demanda.
Esta estructura del mercado condiciona:

— El tamano del mercado de la asegurabi-
lidad de los riesgos ASG.

— La fijacion del precio y, por tanto, tam-
bién de los posibles rendimientos para la
industria.

— Las barreras (o restricciones) de entrada.

Esta caracteristica de bien publico ofrece
una indudable ventaja para la sostenibilidad.
Por un parte, el mapa de los riesgos resulta
en gran medida «dibujado» por las asegura-
doras, lo que las dota de flexibilidad a la hora

de disenar productos y servicios, anticipando-
se a la iniciativa regulatoria y dotandolas tam-
bién de mayor capacidad de innovacién como
proveedores, afadiendo su propia experien-
cia, mejorando la rentabilidad del producto/
servicio y examinando la viabilidad a largo
plazo de cada submercado a la hora de entrar
o no en él.

Sin embargo, al mismo tiempo, los riesgos
ASG presentan un alto grado de incertidumbre.
Esta incertidumbre puede ser apalancada des-
de el negocio asegurador a través de una oferta
conjunta de servicios, creando sinergias —eco-
nomias de escala en la oferta— y reduciendo
las deseconomias del riesgo —a través del
andlisis y la valoracion transversal de los ries-
gos—. Centrandonos en este ultimo aspecto,
podemos esbozar algunas barreras estructura-
les para el aseguramiento de los riesgos ASG.
Algunas son propias del sector financiero y
otras son especificas del mercado del seguro.

3.1. Barreras propias del sector financiero

— Falta de datos. La escasez de datos so-
bre el desempeno de los factores ASG
en el sector financiero y sobre su relacion
robusta con el rendimiento empresarial
alimentan un circulo vicioso desfavorable
para la promocioén de la sostenibilidad.
Esta escasez de registros —que es ma-
yor en el caso de catastrofes y cambio
climatico que en la exposicion a los ries-
gos sociales y de gobierno corporativo—
dificulta el soporte de los riesgos en el
sector.

— EI cortoplacismo en los mercados fi-
nancieros.

— Contexto institucional. Existe una rela-
cion directamente proporcional entre [>
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el grado de desarrollo de un pais y su
vulnerabilidad a los riesgos ASG.

La reforma regulatoria del sector finan-
ciero y las mayores exigencias de capital
derivadas de Basilea lll y Solvencia Il.

Problemas especificos de la industria
aseguradora

Altos costes administrativos (UNEPFI,
2007). Los productos de seguro conven-
cionales tienen unos costes generales
relativamente altos, costes que aumen-
tan en el caso del aseguramiento de los
riesgos ASG y en el de los paises en de-
sarrollo, por lo que una solucién viable
seria crear productos sencillos y estruc-
turados (microseguros) junto a oferta
conjunta de diversos productos.

Control regulatorio. El sector asegura-
dor necesita establecer un balance ade-
cuado entre el control regulatorio del
mercado para la proteccién del consu-
midor y la flexibilidad necesaria en la
gestion de operaciones de seguro en
respuesta a un paisaje de riesgo cam-
biante. Desde este punto de vista, la in-
novacion no solo es fundamental para
modular los riesgos percibidos, incorpo-
randolos al mercado a través del esta-
blecimiento de una prima, sino también
porque permite mejoras incrementales
en la sostenibilidad.

Escasa sensibilidad al riesgo derivada,
en primer lugar, de una limitacion en la
capacidad de discriminacién en funcion
del riesgo (por informacion limitada, por
la ausencia de una taxonomia definida
de riesgos, por la naturaleza de estos
riesgos), lo que redunda en un mayor
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riesgo moral por los consumidores y una
menor involucracién en la prevencion de
riesgos. Y derivada también de la rela-
cion directamente proporcional entre
marco regulatorio y sensibilidad al ries-
go. De ahi que la colaboracion publi-
co-privada en el reparto de riesgos re-
sulte crucial.

— La falta de registros de riesgos, la baja
aversion a determinados riesgos ASG y
la propia naturaleza de los bienes afec-
tados pueden ocasionar problemas de
riesgo moral. Si los consumidores perci-
ben que otros no estan asegurados res-
pecto al mismo bien o servicio, o creen
que los otros estan recibiendo mas que
ellos, no tendran voluntad para asegu-
rarse. De ahi que la intervencion publica
sea importante, y el mercado privado,
por su parte, buscara segmentar a los
clientes (eliminando, al menos de forma
explicita, los subsidios cruzados).

El papel de las alianzas publico-privadas
merece, por tanto, especial consideracion. Tra-
dicionalmente, el sector privado tiende a ser
mas efectivo en el control de los costes admi-
nistrativos y en el del fraude, mientras que la
subsidiacion puede ser un desincentivo para
la contencidn de los riesgos. De ahi que un
adecuado balance entre regulacion y asegura-
bilidad y promocidn de la competencia resulte
un incentivo para innovar. Los sectores publico
y privado se necesitan mutuamente para que
los riesgos no se conviertan en no asegura-
bles, inasumibles desde un punto de vista pri-
vado. El peso que se dé al sector publico como
portador de riesgos marcara las pautas de in-
novacion, estdndares de gobernanza y riesgo
moral. >



Helena Ancos

4. Nichos de mercado en la
asegurabilidad de la sostenibilidad

Hemos mencionado antes que los riesgos
ASG son en gran parte riesgos «emergentes»
y que el mercado de la asegurabilidad esta ac-
tuando en gran medida de forma reactiva una
vez que estos riesgos se han materializado en
dafnos. De ahi que una cuestion que se plantea
es si un marco regulatorio o legal es una condi-
cion previa de asegurabilidad, o si es simple-
mente una de las muchas cuestiones impor-
tantes que influyen en el proceso de suscripcién.
Esta cuestion cobra mas importancia en tanto
en cuanto muchos de los riesgos ASG son ries-
gos dinamicos y sistémicos e involucran bienes
publicos.

Esta cuestion fue objeto de una encuesta
realizada por la Iniciativa Financiera de la
UNEP (2009) en la que se pidi6 a los encues-
tados que juzgaran el estadio de progreso evo-
lutivo de estos factores, evaluandose, ademas,
con respecto a su potencial de riesgo, frecuen-
cia, severidad e incontrolabilidad. ElI compo-
nente de bienes publicos de estos riesgos se
manifesté en el hecho de que los encuestados
consideraron el alto potencial de riesgo de los
factores ASG, vy, sin embargo, la respuesta de
la sociedad en la escala de progreso evolutivo
era indicativa de cierto retraso, a pesar del alto
nivel de regulacion de la industria.

El equilibrio entre la entrada del mercado pri-
vado en la asegurabilidad de los riesgos y el ca-
racter dinamico de los riesgos sugiere que el
sector privado quizas sea el mas adecuado
para guiar una respuesta rapida y eficaz a mu-
chos de los riesgos ambientales, sociales o de
gobierno corporativo y reputacionales, especial-
mente cuando los marcos regulatorios no estan
o0 estan poco desarrollados. Ahora bien, en otros
casos, el reparto de los riesgos y la innovacion

permitira arbitrar una adecuada respuesta so-
cial y, especialmente, desincentivar comporta-
mientos de riesgo moral que no deberian ser
recompensados por el mercado privado.

En este contexto, entre 2006 y 2009 la Ini-
ciativa Financiera del Programa de Naciones
Unidas para el Medioambiente (UNEP FI) llevo
a cabo una serie de estudios de investigacion
sobre los riesgos y oportunidades de los facto-
res ASG en la industria del seguro (UNEP FI,
2007 y 2009) que llevarian al desarrollo de los
Principios de Sostenibilidad en Seguros (Prin-
ciples of Sustainable Insurance, PSI), un pro-
ceso que contdé con el apoyo de los Departa-
mentos de Responsabilidad Corporativa de
varias empresas aseguradoras® y por la Secre-
taria de la UNEP FI.

La version final de los PSI se presentaria, en
junio de 2012 en Rio de Janeiro para apoyar los
objetivos de la Conferencia de Naciones Unidas
sobre el Desarrollo Sostenible (Conferencia de
Rio+20). La Iniciativa PSI es gestionada por la
UNEP FIl y esta dirigida directamente por un
consejo compuesto por representantes de las
instituciones del sector asegurador signatarias
y del UNEPS®, y cuenta con unas entidades
observadoras’.

Los Principios de Sostenibilidad en Seguros
constituyen principios voluntarios y globales. >

5 General Accident, Gerling Global Re, National Provident, Storebrand,
Sumitomo Marine, & Fire, Swiss Re y algunos fondos de pensiones.

6 Los miembros del Consejo procedentes del sector asegurador seran
elegidos por los signatarios. El Consejo procuraré contar con miembros
procedentes de Africa, Asia, Europa, América Latina y el Caribe, Oriente
Medio y Norte de Africa, Norteamérica y Oceania. El Consejo presidira la
Asamblea General Anual, en la que los signatarios debatiran las
cuestiones mas relevantes en relacion con la Iniciativa PSI.

7 Las instituciones que acttiian como miembros u observadores en la
UNEP FI son: Achmea, AEGON, Allianz, Argo Group, Aviva, AXA, Barbican
Insurance Group, Bradesco Seguros, Brazilian Insurance Confederation
(CNseg), Chartis, CIGNA & CMC Life Insurance, Folksam, HSBC
Insurance, ING, Insurance Australia Group, Interamerican Hellenic
Insurance Group, International Cooperative & Mutual Insurance Federation,
ltau Seguros, La Banque Postale, Lloyd’s, MAPFRE, Mitsui Sumitomo
Insurance, Munich Re, RSA Insurance Group, Santam, Sompo Japan
Insurance, South African Insurance Association, Sovereign, Storebrand,
SulAmeérica, Sun Life Financial, Swiss Re, The Co-operators Group, Tokio
Marine & Nichido Fire Insurance, Willis Group y XL Group.
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Los PSI no se concibieron para crear represen-
taciones o compromisos juridicamente vincu-
lantes con respecto a ninguno de los grupos de
interés de los signatarios ni con respecto a ter-
Ceros y, en consecuencia, no pueden servir de
base para la imposicion de sanciones legales o
reglamentarias, o para cualquier otro tipo de re-
clamacion. Mas bien pretenden ser un marco
de actuacién para el desarrollo de cuestiones
complejas atinentes a los factores ASG con
base en leyes, normas, regulaciones existentes
y obligaciones contraidas por las aseguradoras
con los accionistas y con los asegurados®.

Los PSI han de suscribirse por los CEO de
empresas aseguradoras que acuerden incor-
porar los factores ASG en todas sus operacio-
nes y estrategias de negocio®. Conforme a los
propios PSI, la asuncion de estos principios
facilitara a los aseguradores la mitigacion de
los riesgos sociales, econdmicos y medioam-
bientales crecientemente interconectados, lo
que supondra un valor anadido para las em-
presas signatarias. El valor afnadido de los PSI
descansa sobre todo en la divulgacién de los
avances en su implementacion. Los PSI se
conciben como marcos programaticos que es-
tablecen una hoja de ruta flexible, un marco de
actuacién donde la rendicion de cuentas y la
transparencia seran objeto de mejora continua

8 Cfr. hitp://www.unepfi.org/psilthe-principles/ El Consejo de la
Iniciativa PSI se reserva el derecho, como Unica sancién prevista por
la Iniciativa PSl y los Principios, a dar de baja a su compaiiia si no cumple
alguno de los requisitos para los signatarios (pago de las tasas y el
informe de progreso anual), previo debate en la organizacién y notificacion
al signatario. Si su organizacion sigue sin cumplir alguno de los requisitos
para los signatarios, podra ser excluida de la lista de signatarios. Del
mismo modo, la baja de los signatarios es voluntaria, pudiendo solicitarse
mediante carta firmada por un responsable autorizado, exponiendo las
razones.

9 Para hacerse signatario de los Principios y convertirse en miembro
de la UNEP FI, la organizacién debe presentar una carta y cumplimentar
el formulario de inscripcion como signatario de los PSI que puede
encontrar en la pagina web de la UNEP FI. La carta deberd ir firmada por
el consejero delegado, el presidente del Consejo o cargos equivalentes.
Debera contener una declaraciéon que confirme la aprobaciéon de los
Principios por parte de la organizacién y su conformidad con la
participacién en el proceso de divulgacion publica anual y el pago de las
cuotas anuales.
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en funcidon de los desarrollos del mercado
asegurador.

Los signatarios son libres de decidir qué ac-
ciones consideran oportunas para dar cumpli-
miento a los PSI. Las posibles acciones que fi-
guran en cada principio son orientativas y no
constituyen una lista cerrada. Los signatarios
podran plantearse otras acciones, habida cuen-
ta de su modelo de negocio, su contexto geo-
grafico y otros factores.

A pesar de un grado diferente de madurez
en la implementacion de los principios, se pue-
de constatar la existencia de innovaciones muy
interesantes en los ambitos ASG por parte de
algunas aseguradoras, innovaciones en pro-
ductos y servicios que obligaran al resto a po-
sicionarse en breve si no quieren perder cuota
de mercado. Por otra parte, la inclusion de los
PSI como criterio en los indices de Sosteni-
bilidad Dow Jones'® supondra sin duda un fac-
tor de motivacion para la mejora continua en
las entidades aseguradoras.

Este marco institucional, junto con la iniciati-
va privada, permite apuntar elementos técni-
cos para la integracién de la sostenibilidad en
procesos, productos y servicios. Desde un pun-
to de vista interno, los factores ASG plantean
varios grados de impacto en las lineas operati-
vas de la industria, desde el proceso de asegu-
ramiento, pasando por la gestion de riesgos y
la consultoria a la gestion de activos. Veamos a
continuacion cada uno de ellos.

4.1. Valoracion del riesgo y aseguramiento

Aunque las actividades de valoracion y ase-
guramiento de los riesgos ASG estén muy >

0 http://www.unepfi.org/psilprinciples-for-sustainable-insurance-
become-new-insurance-industry-assessment-criterion-of-the-dow-jones-
sustainability-indices/


http://www.unepfi.org/psi/the-principles/
http://www.unepfi.org/psi/principles-for-sustainable-insurance-become-new-insurance-industry-assessment-criterion-of-the-dow-jones-sustainability-indices/
http://www.unepfi.org/psi/principles-for-sustainable-insurance-become-new-insurance-industry-assessment-criterion-of-the-dow-jones-sustainability-indices/
http://www.unepfi.org/psi/principles-for-sustainable-insurance-become-new-insurance-industry-assessment-criterion-of-the-dow-jones-sustainability-indices/
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condicionadas por la legislacion, los actores
privados cuentan con un amplio margen de in-
novacion y maniobra, tanto mas cuanto estos
factores pueden considerarse en gran medida
como riesgos emergentes, porque una mejor
gestion de los factores ASG es indicativa de
una mejor practica y filosofia de gestion del
riesgo, y es, ademas, una consideracion clave
en el proceso de aseguramiento que determina
el precio y la cobertura del seguro.

Sin embargo, en una industria regida por los
datos, la ausencia de registros (track records) en
el empleo de los factores ASG como predictor de
desempeno o de calidad del riesgo es una ba-
rrera tanto para el desarrollo de nuevos produc-
tos como para la ulterior integracion de los crite-
rios ASG en las directrices de aseguramiento.

Los reguladores tienen aqui, por tanto, un
equilibrio particularmente dificil de mantener
entre la disponibilidad de cobertura del seguro
y la capacidad de pago y el rendimiento para
las companias de seguros. Por ejemplo, unas
primas altas pueden ser un obstaculo para la
inclusion financiera, mientras que unas primas
inadecuadas o anormalmente bajas pueden en
ultima instancia conducir a la retirada de co-
bertura de un producto en el mercado.

Del mismo modo, el didlogo entre el regula-
dor y las entidades aseguradoras sera crucial
para abordar cuestiones criticas pero sensi-
bles, como la cobertura de ciertos enfermos o
personas en riesgo de exclusion financiera,
riesgos nanotecnoldgicos o riesgos de respon-
sabilidad asociados a la falta de accion sobre el
cambio climatico, o bien cuestiones atinentes a
la amplitud temporal de la cobertura del segu-
ro, especialmente respecto a riesgos actuales
o potenciales de pdlizas emitidas en el pasado.
Si no se abordan estas cuestiones estructura-
les, sera dificil aprovechar los beneficios deri-
vados de una asociacion publico-privada en la

respuesta a gran parte del universo de riesgos
a largo plazo y sistémicos inherentes a muchos
factores ASG.

A su vez, los factores ASG influyen en cada
producto de seguro particular y en el asegura-
miento de los clientes, el cual tiene varios gra-
dos de impacto. El aseguramiento en una em-
presa aseguradora tiene dos niveles:

— Nivel macro: directrices de asegura-
miento de la companfia, procedimientos
y manuales que establecen de forma
amplia el universo de potenciales clien-
tes que pueden ser asegurados (ej.: solo
aseguraremos edificios que tengan ex-
tintores), politica de productos y univer-
so de productos y servicios.

— Nivel micro: aplicacion de la politica macro
a situaciones especificas del cliente (e;j.:
no aseguramiento a determinados colec-
tivos o clientes particulares). Este tema
sera cada vez mas critico en el futuro, en
la medida en que las politicas de transpa-
rencia y de datos abiertos, y big data, per-
mitan una mayor accesibilidad y exigencia
de rendicién de cuentas por parte del pu-
blico a las entidades aseguradoras.

4.2. Asesoramiento en gestion de riesgos

La consultoria en materia de prevencion de
pérdidas y la gestion de los riesgos son dos
servicios que tienen la capacidad de promover
buenos comportamientos ASG.

El primer paso en el proceso de asegura-
miento es el conocimiento del riesgo y la defi-
nicion de los riesgos evitables. La investigacion
y el analisis son esenciales para su gestion y
para la adquisicion de nuevas capacidades.
Este paso, fundamentalmente defensivo, >
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mejorara la probabilidad de que los riesgos no
ocurran y reducira las reclamaciones y, por tan-
to, el monto de las primas.

Sobre la base de los resultados de la en-
cuesta y las opiniones informadas del Grupo
de Trabajo de Seguros y su Grupo de Trabajo
Académico de UNEP, se sugirieron cinco ac-
ciones fundamentales para avanzar en el co-
nocimiento y la integracion sistematica de los
factores ASG en los productos de seguros:

— Trabajar a favor de una accion colectiva
de la industria en el estudio de los facto-
res ASG.

— El conocimiento y el intercambio de in-
formacion sobre el tratamiento de los
factores ASG.

— Crear foros mejorados de dialogo sobre
los factores ASG en la industria de segu-
ros, y entre la industria y sus grupos de
interés.

— Abordar las brechas y barreras dentro
del seguro en la comunicacién de los
riesgos ASG con las empresas.

— Reconociendo y respetando los intere-
ses divergentes de los factores ASG, la
estructura fragmentada de la industria
de seguros y su campo de juego muy
competitivo implica que los intereses
sean a menudo divergentes, y en la ma-
yoria de las decisiones comerciales ha-
bra ganadores y perdedores. Como tal,
los foros seran un medio util para la iden-
tificacion de las areas de interés comun
que hay que aprovechar para el benefi-
cio mutuo, asi como las areas de intere-
ses claramente divergentes que, una vez
definidas, podran ser gestionadas mejor.

Asi mismo, el asesoramiento previo sobre
la organizacion y gestion de actividades del
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negocio sera un area llamada a cobrar crecien-
te protagonismo en las entidades asegurado-
ras. Asi, sera posible en determinados casos
evitar los riesgos configurando los negocios de
forma prudente (por ejemplo, mediante la elec-
cion del lugar de sede, el disefio de instalacio-
nes y locales o la implantacién de sistemas de
gestiéon de riesgos y de respuesta a posibles
pérdidas).

4.3. Diseno de producto, marketing y
distribucion

Una vez obtenida la informacion sobre los
riesgos ASG, el disefio de una tecnologia ase-
guradora Optima sera clave para el desarrollo
del mercado de los seguros sostenibles. La ta-
xonomia de los riesgos y la segmentacion de
los mercados, la adecuada ponderacion de los
riesgos individuales, las asociaciones con ope-
radores locales para garantizar la capilaridad
de la distribucién del producto de seguro y el
establecimiento de una prima asequible seran
cuestiones en las que la experiencia en la ges-
tion de los factores ASG por parte de las ase-
guradoras producira mejoras incrementales.

Para conseguir un posicionamiento adecua-
do por parte de las entidades aseguradoras en
el disefio y comercializacién de productos de
seguro sostenibles seran puntos de partida cla-
ve (UNEP FI, 2009):

— Establecer un mandato claro y la estra-
tegia de la Junta Directiva y la alta ge-
rencia para identificar e integrar los fac-
tores ASG en los procesos materiales de
seguros basicos.

— Proporcionar educacion, capacitacion, he-
rramientas e informacion a los empleados
sobre los riesgos ASG, con el fin de >
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desarrollar las habilidades apropiadas.
Esto implica comunicar eficazmente la in-
formacion ASG a través de toda la organi-
zacion y entre las unidades organizativas.

— Revisar las pautas formales de asegura-
miento a través de todas las lineas de
negocio e integrar los factores ASG ma-
teriales.

— Revisar las lineas del producto y evaluar
el potencial de los productos de ASG re-
lacionados, incluyendo servicios de ges-
tion de riesgo que promuevan comporta-
mientos y practicas sostenibles entre los
asegurados.

— Evaluar y monitorear el desempefio pro-
pio ASG de la empresa (directo) y el ren-
dimiento ASG de seguro de la compafiia
y las carteras de reaseguro, las carteras
de inversién y la cadena de suministro
(indirecto).

— Revelar el rendimiento ASG directo e indi-
recto de la empresa de una manera trans-
parente, estandarizada y comparable.

4.4. Gestion de activos

El mercado de seguro es muy competitivo y
el balance entre las primas recibidas y las re-
clamaciones puede ser negativo. Este margen
tiene que ser compensado con ingresos de in-
version. Ademas, en el ambito de la sostenibili-
dad, las reclamaciones pueden ser erraticas y
una inversion robusta puede compensar un au-
mento de las reclamaciones. Finalmente, el
asegurador tiene que generar un retorno satis-
factorio sobre el capital de sus accionistas'.

" UNEP Fl Asset Management Working Group and Mercer,
«Demystifying Responsible Investment Perfomance — A review of key
academic and broker research on ESG factors» (2007), www.unepfi.org/
fileadmin/documents/Demystifying_Responsible_Investment_
Performance_01.pdf

Estos factores, unidos al gran volumen inverti-
do por las aseguradoras, hacen de éstas acto-
res clave en la sostenibilidad de las inversiones.
Tradicionalmente, los factores ASG han sido
ignorados por los inversores institucionales,
puesto que se consideraba que podrian estre-
char la eleccion de inversiones. Junto a ello, las
cuestiones ASG no se relacionaban positiva-
mente con una mayor tasa de retorno y la segu-
ridad de los activos. Sin embargo, y sobre todo
de la mano de inversores institucionales, la in-
version socialmente responsable, en la que los
temas ASG juegan una parte en el analisis de
inversiones y proceso de decision, esta cobran-
do cada vez mas peso (UNEP FI, 2007)2.

Las recientes investigaciones académicas y
los datos de la industria muestran que la inte-
gracion de los factores ASG en el andlisis de
inversion y la toma de decisiones y practicas
de propiedad pueden potencialmente aumentar
el desempefio financiero a largo plazo y reducir
ciertos tipos de riesgos de cartera. Por el con-
trario, ignorarlos puede llevar a fallos especta-
culares en las valoraciones corporativas, como
Enron y Worldcom (UNEP Fl, 2007 y 2009).

5. Conclusiones

La integracion de los riesgos ASG en los
modelos y estrategias empresariales de las >

2 Hay muchas formas de aplicar los principios SRI. Los principales
métodos son:

— Screening negativo: exclusion de empresas o sectores con base en
criterios ASG.

— Screening positivo: best-in-class, dentro de cada sector.

— Engagement: didlogo constructivo para persuadir a las empresas
de la adopcion de factores ASG en los procesos de gestion.

El engagement estd empezando a ser un método favorecido por los
inversores institucionales, puesto que permite un rango de inversiones mas
amplio. Ademas, puede argumentarse que la desinversion de determinados
inversores no es probable que altere las decisiones de una empresa sobre
cuestiones ASG, mientras que el engagement con la empresa donde se ha
invertido, ya sea en reuniones informales o formales (ej.: Junta General de
Accionistas), es mas poderoso.
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entidades del sector asegurador es funda-
mental para propiciar el crecimiento y el éxito
a largo plazo. Y la anticipacién en la identifi-
cacion de los riesgos y su integracion en el
funcionamiento interno de estas entidades
reportaran ventajas competitivas para las
aseguradoras con vision de futuro que sean
las primeras en realizar movimientos en los
mercados emergentes de la sostenibilidad y
puedan beneficiarse de una mayor compren-
sion de los modelos empresariales, en conti-
nua evolucién.

Pero, ademas, un acercamiento proactivo a
la gestiéon de riesgos ASG por parte de la in-
dustria aseguradora tiene efectos incrementa-
les sobre la sostenibilidad y la propia gestion
de riesgos. La asegurabilidad y la gestion de
riesgos ASG, por su transversalidad, favorecen
la proteccion mutua de los factores ASG en
tanto que controles reforzados en la prevencion
del riesgo.

El equilibrio entre la entrada del mercado
privado en la asegurabilidad de los riesgos
ASG vy el caracter dinamico de estos sugieren
que el sector privado quizas sea el mas ade-
cuado para guiar una respuesta rapida y eficaz
a muchos de los riesgos ASG, especialmente
cuando los marcos regulatorios no los contem-
plan o estan poco desarrollados. Ahora bien,
en otros casos, el reparto de los riesgos y la
innovacion permitira arbitrar una adecuada
respuesta social y, en especial, desincentivar
comportamientos de riesgo moral que no de-
berian ser recompensados por el mercado
privado.

El umbral de la asegurabilidad constituiria,
por tanto, la frontera dentro de la que operaria
el mercado privado y se convertiria en un ele-
mento critico para la proteccion de los bienes
comunes. Los incentivos de mercado propor-
cionados por la industria aseguradora serian a
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su vez causa y efecto de los instrumentos lega-
les y regulatorios.

El mecanismo de transferencia de riesgos
se incluiria en un sistema de distribucion don-
de el numero de operadores deberia ser pro-
porcional a la complejidad y tamano del riesgo
asegurado, de tal manera que aquellos ries-
gos demasiado grandes para ser soportados
por un asegurador individual se repartirian en
un sistema de distribucién de riesgos complejo
con multiples actores, con base en el principio
basico de «uno para todos, todos para uno».
Aqui sera fundamental el apoyo de los Go-
biernos a propuestas para catalizar los esfuer-
zos de adaptacion mediante gestion de ries-
gos, prevencion de pérdidas y transferencia de
riesgos y la colaboracion con entidades de 1+D.
En una continuacion de este articulo veremos
supuestos concretos de integracién de los ries-
gos sociales y medioambientales en el seguro.
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