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1. IntroduccIon

Con ocasión del ultimo Congreso celebrado por AGERS, así como 
las conclusiones de los Encuentros de Gerentes de Riesgos manteni-
dos en el seno de esta organización, se acordó, respondiendo a las 
inquietudes detectadas en ambos eventos, la creación de un Grupo de 
Trabajo en AGERS que realizara un análisis sobre la situación actual 
de los Programas Internacionales de Seguros, de forma que contando 
con las aportaciones de todos los actores relevantes se elaborara un 
documento final que recogiera los resultados de las diferentes sesio-
nes a realizar.

 
Teniendo en cuenta que una eficaz gestión del riesgo es hoy, sin 

duda, un factor de competitividad en las empresas, la adecuada ela-
boración de un Programa Internacional puede ser una cuestión impe-
rativa en el crecimiento de una empresa y no una opción estratégica 
como ocurría hasta ahora, con lo que resulta preciso analizar y estu-
diar los aspectos fundamentales de estos Programas, al encontrarse 
ampliamente aceptados y extendidos, pero posiblemente pendientes 
de mejoras, aclaraciones u homogeneización regulatoria.

 
En este marco, se ha estructurado el Grupo de Trabajo mencionado 

con la presencia de varios Gerentes de Riesgos y Seguros de empre-
sas relevantes del panorama español, estableciendo diversos paneles 
contando con la participación de mediadores, aseguradoras, despa-
chos de abogados y el propio regulador, de acuerdo con el siguiente 
calendario:
 

•  Jornada 1- Creación del Grupo de Gerentes y establecimiento de las 

normas y objetivos del Grupo de Trabajo.

• Jornada 2- Aportaciones del sector de mediación.

• Jornada 3- Aportación del sector asegurador.

• Jornada 4- Aportaciones despachos de abogados.

• Jornada 5- Punto de vista del Regulador.

• Jornada 6- Conclusiones y emisión de documento.
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Las conclusiones obtenidas se hacen ahora públicas en diferentes 
formatos, al objeto de que las mismas sirvan de utilidad al sector, 
atendiendo a la propia función social de AGERS y, en especial, al ser-
vicio que presta a sus asociados.

D. Juan Carlos López Porcel
Presidente de AGERS

Mayo 2014
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3.- deFInIcIon de Programa InternacIonal

La actual eclosión de la empresa española en el exterior, por moti-
vos de competitividad, está dando como resultado que la elaboración 
de Programas Internacionales de Seguros se convierta en un tema es-
trella donde no existen verdades absolutas, lo que genera inquietud en 
el sector, resultando de capital actualidad e importancia en el devenir 
diario de las actuaciones de los Gerentes de Riesgos.

Surgen, de igual forma, evoluciones paralelas de otros sectores afi-
nes, pudiendo decir que los reguladores de cada país están observan-
do esta cuestión de forma muy cercana, siendo preciso ser estrictos 
con el cumplimiento de las normativas locales.

Debido a lo anterior, el Gerente de Riesgos debe de conocer la rea-
lidad existente, así como la estrategia de su empresa en términos de 
posicionamiento, teniendo en cuenta, como ejemplo, que la mera exis-
tencia de oficinas comerciales internacionales no implica la necesaria 
creación de un Programa Internacional de Seguros.

Por ello resulta importante la evaluación del escenario local de co-
berturas en función del país que se trate, así como el comportamiento 
de sus colegas locales que siempre intentarán obviar, en términos de 
menor complejidad, la regulación de un Programa Internacional, sien-
do aconsejable por otra parte la existencia de un mediador único (al 
menos en el mismo ramo), al objeto de que todos los participantes se 
encuentren alineados en la búsqueda de los intereses marcados.

Para un Gerente de Riesgos la cuestión clave es la necesidad de 
construir Programas que sirvan para proteger los activos patrimonia-
les y personales de nuestra empresa y la respuesta será variable, ya 
que dependiendo de la ubicación del riesgo pueden aparecer nuevas 
preguntas: 

- ¿Cuál es la naturaleza de mis riesgos?
- ¿Es necesario establecer Programas de seguros?



14

Programas de seguros InternacIonales

- ¿Qué otras opciones existen?
- ¿Qué implicaciones legales y fiscales se plantean?

La definición ideal incluiría la necesidad de realizar una aproxima-
ción comercial inicial pragmática completa, con un análisis objetivo de 
la exposición que nos permitirá evitar sorpresas, buscando el equili-
brio necesario de manera que se pueda obtener un coste razonable, 
estableciendo una gestión de las reclamaciones óptima, identificando 
y evitando las posibles lagunas en la cobertura, respetando el entorno 
normativo aplicable y siendo además modelo de transparencia.

Esta configuración esta mediatizada de forma permanente, y no 
será, en modo alguno pacífica, ya que en algunas ocasiones se podrán 
replicar límites pero no condiciones y viceversa, con lo cual identifica-
remos las temidas lagunas y otras circunstancias no deseadas, sien-
do preciso analizar si podemos convivir con ellas.

Se trata pues de construir un edificio de diferentes alturas, enten-
diendo las mismas como coberturas y límites por países en función 
de las necesidades, de manera que podamos obtener lo que algún 
colaborador de este informe ha bautizado como el Manhattan Skyline 
en los Programas de Seguros Internacionales.

La pérdida de control por parte de la Gerencia de Riesgos de una 
empresa en este tipo de situaciones supone un inevitable aumento de 
gastos asociados, ya que se dispondrá de un Programa ineficiente en 
caso de necesidad. Sin embargo, la toma de decisiones adecuadas 
en este aspecto nos llevará a la mejora de la gestión corporativa de 
los riesgos, eliminando coberturas innecesarias, obteniendo un coste 
global menor, confirmando que el éxito de un Programa Internacional 
reside en el propio servicio local convenientemente supervisado.

Hay que tener en cuenta que es preciso cumplir de forma completa 
con todas las regulaciones locales necesarias para la emisión de un 
Programa Internacional, con lo que habrá que considerar las cuestio-
nes concretas referentes a esta situación.
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Dicho lo anterior, también hay que resaltar que resulta difícil cumplir 
con las normas de un mercado que no tiene una regulación global, don-
de el punto de partida reside en la propia multiculturalidad y variedad 
de disposiciones locales. Depende pues de las decisiones del Gerente 
de Riesgos la contestación a esta cuestión, pudiendo ser siempre in-
terrogado en su empresa ante la posibilidad de estar soportando un 
coste adicional con lo que tendrá que evaluar de forma permanente 
si existe el riesgo que requiere la necesidad de construir un Programa 
de este tipo, analizando el alcance económico del mismo y su utilidad.

El deseo último de un gerente es el de obtener coberturas homogé-
neas en todo el mundo y por ello hay varios aspectos que deben de ser 
estudiados previamente:

- Necesidad de conocer la localización del riesgo y el entorno norma-
tivo en materia de seguros en los países involucrados. 

- ¿Cómo pueden afectarnos las materias impositivas o regulatorias 
en la construcción de un Programa Internacional y la necesidad de es-
tablecer pólizas locales?

- ¿Cómo puede gestionar un Gerente de Riesgos estas cuestiones 
del modo más efectivo posible, teniendo en cuenta la realidad actual 
de su empresa y la estrategia de posicionamiento presente y futura?

- ¿Qué problemas surgen como consecuencia de participar en una 
Joint Venture con socios locales si nuestra empresa cede un mayor 
control a estos?

- ¿Cómo se puede valorar la utilización de Aseguradores locales en 
términos de estabilidad financiera?

- ¿Cómo puede finalmente afectar todas estas cuestiones a nuestra 
capacidad de realizar negocios en el sector de nuestra empresa?
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Analizadas las cuestiones en detalle, comprobamos la existencia 
de una serie de ventajas y desventajas, tanto en los Programas Inter-
nacionales de Seguros como en los Programas Locales que pasamos 
a comentar:
 
Programa InternacIonal

+
- Mejora en el control y gestión 

corporativa de los riesgos. 

- Identificación y eliminación de 
lagunas o superposiciones de 
cobertura. 

- Posibilidad de una gestión con-
junta y eficaz del coste global 
del riesgo de la empresa. 

- Solventa los inconvenientes pro-
pios de un esquema basado en 
coberturas locales. 

- Control Corporativo desde la Ma-
triz. 

- Flexibilidad en la imputación de 
primas. 

- Generación de economías de es-
cala.

–
- Los Programas Globales no son 

una solución necesariamente 
válida para cualquier empresa 
que realice actividades interna-
cionales, ni la panacea para to-
dos los problemas que pueden 
concurrir en la gestión de sus 
riesgos. Ello puede obedecer a 
diversos motivos, entre los que 
podemos mencionar: 

- Volumen de información ne-
cesaria y tiempo de diseño y 
primera implantación.

- Posible falta de la adecuación 
a las diferentes legislaciones 
locales por su diversidad.

- Costes colaterales incurridos 
de forma necesaria. 

- Se precisa mayor gestión ad-
ministrativa por parte de la 
Matriz.

- Existencia de posibles limita-
ciones de capacidad.

- El coste de fronting puede en-
carecer la prima.
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Programa local

+
- Posibilidad de obtener ofertas 
más competitivas. 

- Adecuación de las coberturas 
según el riesgo local a cubrir 
(Responsabilidad civil contrac-
tual en Latinoamérica, Emplo-
yers Liability en UK, Workers 
Compensation en USA, Faute 
Inexcusable en Francia, Oriente 
Medio, Responsabilidad civil 
patronal España).

- Satisface los requerimientos 
de la legislación y administra-
ción local.

- Acceso a coberturas típicas 
locales o públicas (Cat Nat/Ga-
reat en Francia, Consorcio de 
Compensación de Seguros en 
España, etc.) 

- Eficacia en la gestión de si-
niestros. Intervención de Gabi-
netes Periciales y/o Letrados 
locales.

- Franquicias acordes con las 
necesidades locales.

- Posibilita unos niveles de 
asunción de riesgo en coheren-
cia con el “apetito” corporativo 
de la entidad.

–
- Diferencias en condiciones, lí-

mites de indemnización y tasas 
de prima aplicadas en cada 
país. 

- Incapacidad de obtener algunas 
coberturas en el mercado local 
de determinados países (Todo 
Riesgo, Pérdida de Beneficios 
Anticipada (ALOP), Responsabi-
lidad Civil Profesional…). 

- Elevado número de pólizas, 
Aseguradores y mediadores. 

- Ausencia de la cobertura de in-
terdependencia entre la matriz 
y sus filiales o entre las filiales 
entre sí. 

- Solvencia financiera de Ase-
guradores locales, variable o 
desconocida ante un siniestro 
relevante.

- Inconsistencia de coberturas en 
distintos países y situaciones.

- Posibles lagunas de cobertura 
siguiendo Good Local Standard, 
en función de  la diferente 
interpretación de este concepto 
en cada país.
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Como conclusión, podemos mencionar lo siguiente:

√ El objetivo de la creación de un Programa Internacional persigue 
maximizar la capacidad aseguradora, minimizar el coste y mantener 
el control de los riesgos que se gestionan obteniendo las coberturas 
adecuadas.

4.- Programas locales

Visto lo anterior, la decisión en cuanto a lo posibles sistemas apli-
cables referentes a los Programas Locales conectados con Programas 
Internacionales muestra la posibilidad de seguir varios criterios, de-
pendiendo de la política establecida desde la Gerencia de Riesgos:

1. Programas centralizados desde la Gerencia de Riesgos con co-
berturas de seguros establecidas a nivel mundial aplicable a to-
dos los países posibles. 

2. Programas descentralizados y políticas individuales con emisio-
nes de pólizas locales en cada país aplicable en función de las 
necesidades del mismo. Estas pólizas locales se emiten bajo el 
concepto de póliza de servicio al Asegurado, estableciendo unos 
límites y coberturas estándar del mercado local, en el idioma pro-
pio del país, sometidas a su legislación y permitiendo la gestión 
de los siniestros por el Asegurador del país afectado.

Esto da lugar a la existencia de diversos formatos posibles:

a.- Pólizas locales integradas en el Programa Internacional, emiti-
das por el Asegurador de la Póliza Master o sus compañías filiales 
o asociadas
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Póliza master – Cobertura en DIC/DIL (Pólizas Non Admitted Per-
mitted) ó Cláusula de Interés Financiero (Pólizas Non Admitted 
Not Permitted)

B. - Pólizas locales no integradas en el Programa Internacional 
(individuales e independientes) emitidas por un Asegurador distinto 
al de la Póliza Master.

c.- estructuras mixtas, compuestas por la convivencia de pólizas 
locales integradas y no integradas.

Póliza
Máster
País A

Póliza
Máster
País A

Póliza
Local
País B

Póliza
Local
País B

Póliza
Local
País C

Póliza
Local
País C

Póliza
Local
País D

Póliza
Local
País E

Póliza
Local
País E

Póliza
Local
País E

Póliza
Local
País D

Póliza
Local
País D

Pólizas Locales Cobertura en base a
Good Local Standard (GLS

Póliza
Máster
País A

Póliza
Local
País B

Póliza
Local
País C

Póliza
Máster
País A

Póliza
Máster
País A

Póliza
Local
País B

Póliza
Local
País B

Póliza
Local
País C

Póliza
Local
País C

Póliza
Local
País D

Póliza
Local
País E

Póliza
Local
País E

Póliza
Local
País E

Póliza
Local
País D

Póliza
Local
País D

Pólizas Locales Cobertura en base a
Good Local Standard (GLS

Póliza
Máster
País A

Póliza
Local
País B

Póliza
Local
País C

Póliza
Máster
País A

Póliza
Máster
País A

Póliza
Local
País B

Póliza
Local
País B

Póliza
Local
País C

Póliza
Local
País C

Póliza
Local
País D

Póliza
Local
País E

Póliza
Local
País E

Póliza
Local
País E

Póliza
Local
País D
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Local
País D

Pólizas Locales Cobertura en base a
Good Local Standard (GLS

Póliza
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País A

Póliza
Local
País B

Póliza
Local
País C
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En cualquier caso, la decisión final sobre la elección de uno u otro 
formato por parte de la Gerencia de Riesgos dependerá de las carac-
terísticas y necesidades del interés asegurado, el país en el que se 
encuentra el riesgo y la legislación aplicable en el mismo.

5.- concePtos Y termInos BasIcos

Se ha detectado que la terminología empleada en el mercado plan-
tea, de forma habitual, confusiones y problemas, debido quizás a la 
propia traducción del término inglés de estas expresiones (Admitted 
– Registrado), teniendo en cuenta que estos conceptos no son uni-
formes en todos los países al variar las definiciones, por lo que es 
preciso tener una visión general de los mismos para comprender sus 
características especificas.

Póliza “Admitted”

Póliza emitida por un Asegurador registrado en el país en el cual se 
ubica el riesgo cubierto.

Hay que tener en cuenta que la licencia recibida por un Asegurador 
puede ser concedida para actuar en todos los ramos ó estar simple-
mente referida a determinados ramos específicos.

Póliza “Non-Admitted”

Póliza emitida por un Asegurador no registrado en el país en el cual 
se ubica el riesgo cubierto 

Este seguro Non Admitted puede estar totalmente prohibido o, por 
el contrario, permitido en algunos casos como se menciona a conti-
nuación.
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Póliza “Non-Admitted” permitida

Equivalente a las siguientes expresiones: 
- Non Admitted Permitted, 
- Non Admitted Not Prohibited.
- Permissible Unlicensed Coverage (PUC)

La legislación del país permite que un Asegurador sin licencia para 
operar en la jurisdicción de ese país pueda asegurar un riesgo domici-
liado o situado en ese país.

Puede referirse exclusivamente a determinados ramos o riesgos o 
a la totalidad de los mismos, pudiendo establecerse Programas con 
coberturas de exceso y diferencias en límites y condiciones (DIC/DIL). 

Ejemplos de países Non Admitted Permitted: Canadá (con el requi-
sito de la liquidación adecuada de los impuestos locales), Chile, El 
Salvador, Eslovaquia, Israel, Nueva Zelanda, Paraguay, Perú, Samoa, 
Trinidad y Tobago, etc.

Póliza “Non-Admitted” no permitida o prohibida

Equivalente a las siguientes expresiones: 
- Non Admitted Not Permitted, 
- Non Admitted Prohibited.

En este caso, la legislación del país afectado no permite, o prohíbe 
expresamente, que un Asegurador sin licencia para operar en la juris-
dicción de ese país pueda asegurar un riesgo domiciliado o situado en 
el mismo, o que se emita una póliza por un Asegurador fuera del país 
donde el riesgo esta situado.

La emisión de pólizas en estas condiciones supone actuar fuera de 
la regulación local, enfrentándose a un régimen de multas y sanciones 
importantes que incluyen también supuestos por incumplimiento de 
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cuestiones fiscales, con problemática adicional que afecta a varios 
supuestos como son: tramitación de reclamaciones bajo este formato, 
pago de las mismas, dificultades en la nominación y actuaciones de 
peritos, emisión de certificaciones, acciones de recobro por parte de 
la Aseguradora, etc.

En este caso sólo se permite actividad aseguradora a las compa-
ñías registradas localmente, existiendo un gran riesgo para el Ase-
gurador que está operando en un país sin autorización, afectando 
también al tomador de la póliza irregularmente emitida por sus conno-
taciones fiscales, como ya se ha mencionado, teniendo en cuenta que 
en un 85% de los países, la cobertura Non Admitted está prohibida o 
restringida.

Ejemplo: Brasil es un país Non Admitted Prohibited, por tanto las 
pólizas emitidas por un Asegurador que no esté registrado o autorizado 
en este país están prohibidas, con lo que Programas Internacionales 
con pólizas en DIC/DIL contratadas con Aseguradoras no autorizadas 
no se ajustan a la legalidad vigente. 

Otros ejemplos de países Non Admitted Prohibited serían: Argelia, 
Argentina, Aruba, Bahamas, China, Costa Rica, Ecuador, Filipinas Hon-
duras, India, Japón Jordania, Malasia, Mauritania, Marruecos, Méxi-
co, Nicaragua, Nigeria, Mozambique, Rusia, Senegal, Túnez, Tanzania, 
Uruguay, Venezuela, etc.

Por otra parte, mencionar que hay regulaciones que prohíben al 
Asegurador operar sin licencia en el país, pero no establecen ninguna 
previsión que prohíba al Asegurado colocar un seguro con un Asegura-
dor en el exterior.  

Aspectos negativos de esta situación:
 
• Posible incumplimiento de regulación local y falta de acceso a 

Pools públicos. 
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• Posibles problemas en la liquidación de impuestos locales e im-
plicaciones fiscales para el cobro de siniestros.

• Administración compleja de siniestros.
 

Aspectos positivos:

• Coberturas consistentes a nivel mundial. 
• Costes ajustados. 
• Control absoluto sobre alcance coberturas. 

Dotaciones de Autoseguro. (Self-insurance provissions)

Este concepto también tiene sus particularidades, ya que en deter-
minados países no se permite esta figura, especialmente cuando se 
refieren a líneas de seguro obligatorias. Incluso, en algunos casos, los 
acuerdos contractuales con terceras partes requieren la prueba espe-
cífica de la existencia de contratos de seguros. 

Otros términos posibles que podemos encontrar serían los siguientes:

Unauthorized Alien Insurer

Desde la ley de seguros de 1973 se permite la excepción a las 
Aseguradoras extranjeras asegurar riesgos en Australia. En el 2008 se 
aclaró este término y se especificó los riesgos a cubrir: 

• Riegos atípicos. 
• Grandes riesgos. 
• Otros riesgos que razonablemente no pueden ser colocados en 

Australia. 

Igualmente, se trata de una terminología usada en Estados Unidos 
para considerar a un Asegurador Non Admitted (externo a USA), tal 
como se entiende este concepto en el país citado.
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Surplus Lines Insurer

Concepto usado en USA relativo a capacidades de Aseguradores 
en estados con líneas excedentes que pueden ser utilizadas por otros 
interesados en otros estados. De forma simple, podría definirse como 
aquel Asegurador que forma parte de una lista de Aseguradores con li-
cencia solo para proporcionar cobertura cuando no puede ser obtenida 
de los mercados “Admitted”. En USA serían las Aseguradoras no regis-
tradas en un estado y que no tienen licencia para operar en el mismo, 
pero que legalmente cumplen con los requisitos para comercializar 
seguros en el estado en cuestión. Los seguros de las compañías extra-
territoriales generalmente son más caros y presentan menor cobertura 
que los que ofrecen las compañías con licencia, siendo además preci-
sa la utilización del Broker de forma obligatoria en estas operaciones. 

Por otra parte en USA es preciso disponer de Autorización para sus-
cribir pólizas en cada uno de los Estados: las Aseguradoras requieren 
la aprobación expresa del State Insurance Commissioner respecto a 
condicionados y tasas aplicables. 

Mencionar finalmente que existen herramientas que nos ayudan a 
tener una visión más clara sobre estas cuestiones, incluyendo la crea-
ción de bases de datos entre Aseguradoras y Brokers, siendo un ejem-
plo la denominada AXCO, que describe las características principales 
de cada país en el ámbito regulatorio, al objeto de poder plantear 
posteriormente la mejor solución aseguradora que cumpla con las dis-
posiciones locales. 

En nuestro caso, en el transcurso de este trabajo se mostrará, a 
modo indicativo, un mapa mundial de países con la situación de la 
legislación local en cada uno de ellos.
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6.- Fos.

Las siglas FOS (Freedom of Services) se refieren al régimen de 
aquellos países donde se puede operar en Libre Prestación de Servi-
cios (LPS), considerando los mismos como aquellos pertenecientes al 
Espacio Económico Europeo (UE, incluyendo adicionalmente Islandia, 
Liechtenstein y Noruega).

Tiene su regulación en el artículo 5 de la Directiva 92/49 CEE del 
Consejo de 18 de Junio de 1992 relativa a la autorización establecida 
para esta materia en el Espacio Económico Europeo, pudiendo mani-
festar que la normativa resulta clara, estando el mercado asegurador 
europeo preparado para responder a la misma.

En estos países existe la libertad para establecer Programas de 
Seguros por compañías aseguradoras autorizadas y domiciliadas en 
un estado miembro del Espacio Económico Europeo, que desarrollan 
su actividad desde su domicilio o a través de una sucursal en otro 
estado miembro, asumiendo riesgos o adquiriendo compromisos en 
otro estado distinto, respetando las particularidades legales y fiscales 
correspondientes a cada territorio. 

Por ello, la Aseguradora que quiera ejercer actividades en régimen 
de libre prestación de servicios en uno o varios Estados, deberá notifi-
carlo a las autoridades competentes de su Estado miembro de origen. 
También deberá informar a dichas autoridades de los cambios introdu-
cidos en el marco de sus actividades. 

Posteriormente, corresponderá a las autoridades competentes del 
Estado miembro de origen informar de esta cuestión en el plazo de un 
mes a las autoridades competentes del Estado miembro de prestación 
de servicios. Dicha información deberá referirse tanto a la empresa y 
las actividades que ésta pretenda ejercer como a la naturaleza de los 
riesgos cubiertos.
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Para Aseguradoras de países no miembros, en el supuesto de que 
quieran actuar en España, se exige comunicación a la Dirección Gene-
ral de Seguros y Fondos de Pensiones (DGSFP), para iniciar el proceso 
de autorización de la Aseguradora afectada (hasta ahora solamente 
una empresa de países no miembros ha comunicado esta cuestión).

El Estado afectado (en este caso España), será considerado como 
Non Admitted-Not Permitted para las Aseguradoras externas que no 
estén autorizadas a operar en uno de los estados mencionados (ejem-
plo: Aseguradoras americanas sin autorización no podrán emitir desde 
USA Programas para sus filiales europeas). Por lo tanto, el seguro 
emitido desde el exterior de la Unión Europea (“Non-Admitted”) es con-
siderado como prohibido legalmente por lo que el término FOS (ó LPS), 
sólo sería aplicable a países pertenecientes al EEE (Espacio Económi-
co Europeo).

Podríamos llegar a la conclusión, al objeto de ahorrar costes, que 
en el caso de libre prestación de servicios la optimización se consigue 
con la emisión de un único Programa Internacional (una única póliza 
master), aplicable a este ámbito territorial sin necesidad de contratar 
pólizas locales,  pero esto no puede ser afirmado categóricamente, ya 
que existen determinadas coberturas locales obligatorias o recomen-
dables, como puede ser la responsabilidad civil patronal en España, 
especiales consideraciones de las coberturas de D&O, apreciaciones 
judiciales que recomiendan coberturas locales, etc, siendo más acon-
sejable, en algunos casos, el establecimiento de Programas Locales 
con determinado limites utilizando en exceso una estructura DIC/DIL, 
la cual está permitida y aceptada legalmente en este entorno sin gene-
rar problemas relativos a impuestos u otras consideraciones legales, 
siempre que se haya respetado los requisitos básicos del riesgo ase-
gurado en cada país.

Por lo tanto, a pesar de poder operar en LPS, en muchas ocasiones 
es preferible la existencia de una Póliza local debido a los diferentes 
usos y costumbres sociales. Existe un mayor coste (fronting y broker), 
que se compensa con los mejores resultados obtenidos a través de 
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la gestión local cuando se producen siniestros por el conocimiento de 
sus particularidades.

Igual ocurre en el caso de algunos tipos de seguros (responsabili-
dad civil nuclear, seguro obligatorio de construcción, etc), que precisan 
Programas Locales al estar excluidos de operar en LPS.

Finalmente, como veremos posteriormente, los impuestos sobre 
primas de seguros locales de cada país deben de ser calculados en 
relación con la situación de los activos o las actividades en cada uno 
de ellos, siendo la Aseguradora la responsable de su tramitación.

7.- dIc/dIl

Las siglas DIC / DIL (Difference in Conditions / Difference in Limits) 
hacen referencia al establecimiento de Programas Master Internacio-
nales que actúan con Diferencias en Limites y Diferencias en Condicio-
nes con los Programas locales.

• Cobertura en Diferencia en Límites:

La Póliza Master proporciona cobertura a las sociedades domicilia-
das en otros países, con respecto a las Pólizas Locales emitidas en 
los mismos, en la parte del importe del siniestro que supere el límite 
de indemnización establecido en dichas pólizas, hasta los límites de 
indemnización de la Póliza Master.

• Cobertura en Diferencia en Condiciones:

La Póliza Master proporciona cobertura a las sociedades domici-
liadas en otros países con respecto a las Pólizas Locales emitidas 
en los mismos, cuando los términos y condiciones de cobertura de 
la Póliza Master sean más amplios que los establecidos en dichas 
pólizas.
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El sistema DIC/DIL ha sido el utilizado tradicionalmente antes 
de la aparición de la cláusula FIC (Financial Interest Clause) para la 
construcción de los Programas Internacionales. Si bien funciona per-
fectamente y es un aliado de alto valor en los países FOS y en las 
jurisdicciones Non Admitted Permitted, es un elemento que plantea 
problemas en países Non Admitted Not Permitted al no cumplir con la 
legislación local, por lo que en estos casos hay que evitar el uso del 
mismo.

Por otra parte, mencionar que la reconstrucción de un daño no es 
una solución de seguros, es una solución corporativa empresarial 
como cualquier otra aplicable. Igualmente, es preciso tener en cuenta 
que los Programas locales deben de establecer los limites apropiados 
de acuerdo con criterios técnicos adecuados en relación al riesgo que 
amparan, de forma que se eviten lagunas de cobertura y se cumpla 
con la legislación local (ejemplo: países con seguros obligatorios que 
exigen mínimos en cuanto a los límites a contratar), evitando que este 
tipo de cuestiones pueda también afectar a la reputación de la empre-
sa involucrada en caso de siniestro.

Finalmente, indicar que es importante contemplar la cláusula Drop 
Down, para los supuestos en los que los límites de indemnización de 
la póliza local se hayan consumido, para que la póliza Máster asuma 
la función de póliza local.

8.- FIc

Las siglas FIC (Financial Interest Clause) hacen referencia a la deno-
minada cláusula de interés financiero que apareció con posterioridad 
a las coberturas DIC/DIL como evolución de los propios Programas 
en la búsqueda de soluciones para el adecuado cumplimiento de las 
disposiciones normativas y fiscales.

Bajo esta cláusula, una vez ocurrido el siniestro, la empresa matriz 
propietaria del Programa Internacional reclamará a la Aseguradora el 
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pago de la indemnización sobre el limite y condiciones pactadas en 
póliza, donde se habrá establecido previamente de forma clara cuales 
son los parámetros del interés financiero de la compañía matriz (A), 
localizada en un país (A1), como consecuencia de un siniestro ocu-
rrido en una de sus participadas (B), localizada en un país diferente 
(B1). 

Como mencionamos, la cláusula de interés financiero indemniza-
rá el propio interés acordado previamente, no el daño ocasionado, 
debiendo de estipular de forma previa los aspectos básicos conside-
rados para la valoración de este interés así como otros aspectos co-
nectados (ejemplo: peritos intervinientes, etc), ya que, en otro caso, 
la controversia que pueda surgir sobre estas cuestiones nos llevará a 
encadenar problemas múltiples entre las partes con grandes posibi-
lidades de acabar ante los tribunales de justicia, ya que siempre es 
complicado definir el concepto de interés financiero y como se puede 
calcular una pérdida de este tipo.

 
Por lo tanto, la Póliza Master no puede proporcionar cobertura bajo 

condiciones “Non-Admitted Not Permitted” a una sociedad domiciliada 
en otro país, ya que la legislación local aplicable no permite o prohíbe 
su cobertura, pero proporciona cobertura al Asegurado principal (so-
ciedad matriz) con respecto a su interés financiero en esa sociedad 
filial local, con lo que el Asegurado principal es el único Asegurado por 
la cobertura y la sociedad filial local no tiene la condición de Asegurado 
en la Póliza Master. En caso de siniestro el Asegurado principal recibe 
la indemnización de acuerdo con los términos pactados en el condicio-
nado de la Póliza Master relativo a esta cuestión.

A pesar de los esfuerzos por buscar soluciones transparentes esta 
cláusula también resulta controvertida, sobre todo cuando se preten-
de repatriar los fondos recibidos a través de una indemnización al 
país que ha sufrido el siniestro y nos encontramos en una jurisdicción 
Non Admitted Not Permitted (cuestión que no está contemplada en 
el origen de la propia cláusula, pensada para recibir el importe en la 
matriz).
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En el caso anterior, en el momento de realizar el reparto interno de 
la prima entre las empresas del Grupo, no se debería de imputar prima 
por este concepto (FIC) al país destinatario de esta cobertura, ya que 
no se podrán pagar indemnizaciones en este destino pues, ocurrido 
el siniestro, la indemnización será recibida por la matriz en el país de 
origen, planteando problemas en la gestión de las reclamaciones en el 
lugar del siniestro, ya que la misma debe de gestionarse siempre con 
la matriz en base a los parámetros acordados.

Sin embargo, en los países Non Admited Permitted las pólizas mas-
ter pueden pagar directamente la indemnización con cláusula FIC, pero 
sólo hasta un limite razonablemente pactado.

En los países Non Admitted Not Permitted, se han buscado argu-
mentos legales para poder remitir el importe de la indemnización (co-
brado inicialmente por la matriz) al país de ocurrencia del siniestro, 
como puede ser la posibilidad de recurrir a la ampliación de capital de 
la empresa siniestrada, prestamos participativos, deuda subordinada 
u otras opciones, pero esto tiene que ser justificado ante el regulador 
local. Igualmente, se plantean problemas en cuanto a los posibles re-
cobros a ejecutar por las Aseguradoras, teniendo limitada las mismas 
esta facultad por la configuración del Programa.

También se pueden plantear problemas en el supuesto de que, en 
aplicación de la cláusula FIC, no se disponga de la totalidad del accio-
nariado y el socio de acompañamiento se sienta perjudicado por esta 
situación, interponiendo la demanda correspondiente al considerar 
que sólo se protege a una de las partes implicadas.

Conforme a la normativa española, desde un punto de vista jurídico, 
no habría problemas para aceptar la legalidad de esta cláusula, ya que 
tampoco colisiona con la prohibición de predeterminación de la indem-
nización establecida en la actual Ley de Contrato de Seguro.

Es más, la cláusula FIC podría llegar a tener una prima desglosada 
separada ó incluso formar una Póliza Master independiente. 



31

MAYO 2014

Queda por analizar, en este contexto, el denominado interés finan-
ciero asegurable, afirmando que en el ramo de daños no cabe duda de 
que la matriz tiene interés en lo que ocurre en su filial, pero surgiendo 
interrogantes cuando esta situación afecta a materias relativas a se-
guros personales ó D&O, a efectos de que pueda operar el principio 
indemnizatorio. Como tendencia, podemos citar que en el Reino Unido 
ya existen resoluciones judiciales emitidas admitiendo este asunto.

9- el Proceso de reParto Interno de PrIma 
(consIderacIones FIscales).

Para la adecuada construcción de un Programa Internacional es pre-
ciso realizar una serie de consideraciones desde el punto de vista de 
la fiscalidad aplicable a las primas acordadas para cada país.

En el caso de la Comunidad Europea, uno de los impuestos de 
aplicación preceptiva es el impuesto sobre primas de seguro (IPT). El 
porcentaje del mismo, aplicado sobre las primas netas, varía en cada 
país en función del ramo de seguro aplicable, situándose entre el 0% y 
el 25%. Estos impuestos no se aplican para cubrir riesgos específicos 
de seguro, siendo utilizados por los Gobiernos de cada Estado para 
financiar organismos públicos o semipúblicos, etc. 

En las pólizas emitidas bajo el régimen de Libre Prestación de Ser-
vicios en la Unión Europea, el Asegurador tiene la obligación realizar el 
cálculo del impuesto en cada uno de los países donde se ubican los 
riesgos y también está al cargo de su recaudación y contabilización, de 
tal forma que en una póliza  emitida en el EEE que otorgue cobertura 
a varios países de este ámbito, habrá que calcular la prima correspon-
diente a cada país para aplicar el tipo impositivo correspondiente y 
liquidar el importe resultante en cada uno de ellos.

En cualquier caso, las Haciendas Locales están vigilando de forma 
muy cercana esta cuestión en los últimos tiempos, al producirse si-
tuaciones habituales donde las primas de las pólizas locales resultan 
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muy reducidas de forma que estas no cubren técnicamente el riesgo 
asegurado ni los posibles impuestos exigidos, con lo que los criterios 
de reparto interno de la prima en la gestión del Programa Internacional 
pasan a ser un elemento relevante. En estos momentos existen una 
serie de países que supervisan estrechamente este asunto, (países 
bajo regulación Non Admited Not Permitted como Brasil, Argentina, 
India, México, etc), siendo preciso su justificación de forma adecuada.

 El caso Kvaerner, ratificado por los tribunales europeos, es el pre-
cursor de esta materia en Europa con aplicación posterior al sector, 
de forma que soluciones de seguros globales, habituales hasta ese 
momento, han sido modificadas para poder cumplir con las nuevas 
normas establecidas de acuerdo con las siguientes conclusiones:

En 2001 un grupo noruego especializado en servicios de construc-
ción e ingeniería acude al mercado inglés para contratar cobertura de 
seguros profesional en Europa utilizando la figura de la Libre Presta-
ción de Servicios (LPS).  Esta operación incluía cobertura para su sub-
sidiaria holandesa John Brown PLC de la cual era propietaria. El fisco 
holandés observa que no se emite ninguna póliza en Holanda por este 
concepto habiendo sido contratada una póliza global en Londres, pre-
tendiendo liquidar en este país los impuestos correspondientes que 
incluían a la sociedad holandesa mencionada. En esta situación, el es-
tado holandés (con la solidaridad de Francia y Alemania) presenta una 
reclamación contra Reino Unido, ya que entiende que los impuestos 
deben de liquidarse en el país donde el riesgo está localizado, dispo-
niendo los estados de soberanía fiscal.

El caso fue trasladado a la Corte de Justicia Europea (European 
Court of Justice – ECJ) resultando favorable el veredicto a la tesis ho-
landesa partidaria del pago del impuesto de prima de seguros en el 
estado o país en el que se encuentre el riesgo ubicado, al margen del 
Asegurador utilizado o del Programa global establecido. 

Podemos decir finalmente que la localización del riesgo y por tanto, 
la responsabilidad en cuanto a la liquidación del impuesto de primas 
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de seguros fue establecida inicialmente por la Segunda Directiva de 
Seguros No Vida (1988) con un amplio catálogo de comentarios de la 
UE referentes a los ramos de daños, autos, viajes y ocio. Su interpre-
tación y aplicación fue desigual en la práctica hasta el año 2001 con 
la aparición del caso Kvaerner. 

Igualmente, existen países con particularidades interesantes como 
es el caso de Canadá, bajo regulación Non-Admitted Permitted. De 
acuerdo con la Excise Tax Act todas las operaciones precisan pagar la 
denominada Federal Excise Tax a la Agencia de Ingresos Canadiense 
(Canada Revenue Agency), existiendo algunas excepciones como el 
ramo de transporte marítimo.

En aplicación de la mencionada Excise Tax Act de forma particular 
se hace un seguimiento del Asegurado en el caso de que se trate de 
una subsidiaria de una compañía matriz que sea extranjera, donde la 
cobertura se realiza en base a un Programa Non-Admitted sin emisión 
de una póliza local admitida.

Incluso si la subsidiaria ha pagado la prima correspondiente, de 
acuerdo con el reparto realizado por la compañía matriz, este impues-
to se aplicará en cualquier caso de forma adicional a cualquier otro 
impuesto local debido.

La Canadian Revenue Agency impondrá intereses y multas en la 
operación realizada en Canadá si se descubre que la misma se en-
cuentra fuera de la ley. Las multas pueden aplicarse a los cuatro últi-
mos años de la cobertura. 

La máxima final sería que un país con un riesgo o activo asegurado 
ubicado en el mismo, que forme parte de un Programa Internacional, 
debe de disponer de una prima razonable y adecuada en función de los 
precios de seguros locales calculada con el criterio técnico adecuado, 
sobre la cual se puedan aplicar los impuestos apropiados de carácter 
obligatorio para evitar una falta de ingresos por ese concepto. Adicio-
nalmente, el sistema de reparto interno de primas resultaría critico, 
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siendo preciso demostrar la metodología aplicada para justificar el 
mismo que debería ser conocida y coordinada entre los Departamen-
tos Fiscales y de Seguros de las compañías, con lo que la existencia 
de reglas relativas a estos criterios en función de valores asegurados, 
facturaciones, actividad, siniestralidad, vulnerabilidad, número de em-
pleados, etc, resulta necesario y de obligado cumplimiento. 

En cuanto a la liquidación del impuesto denominado Insurance Pre-
mium Tax (IPT), la estructura es diferente debiendo de ser liquidado el 
mismo de acuerdo con las legislaciones sobre impuestos promulgadas 
en cada país. En algunos casos los Brokers están al cargo de la liqui-
dación del impuesto (USA Surpluse Line con una regulación federal y 
otra nacional), sin embargo en países Non Addmited Permitted (Cana-
dá) los impuestos deben de ser liquidados por el propio Asegurado, 
mientras que en el ámbito Europeo esta cuestión se realiza por las 
Aseguradoras de forma directa.

En cualquier caso podemos establecer el siguiente esquema:

Pólizas Locales:
Deberán de seguirse las disposiciones establecidas en las legisla-

ciones locales sobre impuestos de seguros, teniendo en cuenta que 
existen países que no disponen de esta regulación.

En términos generales, con las excepciones aplicables en determi-
nados países, en el caso de que sean de aplicación impuestos sobre 
la prima local, estos deberían de ser cobrados y liquidados por el Ase-
gurador local.

Póliza Master:
Los impuestos del país Master (productor de la Póliza), se aplican 

sobre la prima determinada para el riesgo del país Master.

Los impuestos del país Master no se aplican sobre la prima deter-
minada para los riesgos de otros países que tendrán su prima corres-
pondiente incluyendo los impuestos aplicables.
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Cobertura en Libre Prestación de Servicios:
Se aplican a la prima los impuestos locales de los países. El Asegu-

rador cobra los mismos y gestiona su liquidación.

Cobertura de “Interés Financiero”
Puesto que la cobertura se proporciona únicamente al Asegurado 

principal del país Master, se aplican los impuestos de éste sobre la 
prima determinada para el riesgo a cubrir.

Cobertura Non Admitted Permitted
Algunas Aseguradoras no aplican impuestos sobre la prima de los 

países bajo esta cobertura.

En la mayoría de los países es responsabilidad del Asegurador ges-
tionar este impuesto, y en algunos casos del Broker. En muy pocos paí-
ses es responsabilidad del Asegurado. En este sentido, es recomen-
dable que la cláusula denominada Tax Guarantee Clause, por la cual el 
Asegurador interviene en esta problemática en el caso de que suceda, 
esté siempre incluida en los condicionados de nuestros Programas.

Como ya mencionamos, hay que tener en cuenta que existen paí-
ses, como es el caso de Canadá, Argentina y Brasil, donde el Asegu-
rado (y no el Asegurador o Broker) es el encargado de liquidar los im-
puestos, con la responsabilidad que se asume en este contexto. Esto 
unido a una mayor tendencia proteccionista de los propios países, 
hace preciso reflexionar sobre las posibles sanciones que se pueden 
recibir por el regulador, teniendo en cuenta que se aprecia un aumento 
de las mismas, siendo el gestor fiscal del propio país, ó el regulador 
de transmisiones exteriores (control de cambios, etc), el encargado de 
su tramitación.
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10.- gestIon de sInIestros

La planificación sobre la gestión de los siniestros es un elemento 
clave en la construcción de un Programa Internacional que requiere 
especial consideración debido a sus implicaciones, siendo necesa-
rio tener en cuenta algunas cuestiones como la propia estructura de 
peritos intervinientes, así como los diferentes intereses económicos 
existentes durante la tramitación del mismo afectado por las diversas 
legislaciones locales aplicables.

En términos generales, se puede decir que disponer del control so-
bre los Gabinetes Periciales y/o de Abogados internacionales resulta 
fundamental para el buen desarrollo del siniestro, recomendando la 
existencia de un perito y/o letrado que actúe como coordinador de 
cuenta desde la perspectiva internacional, al margen del propio pe-
rito y/o letrado local nombrado por el Asegurador, teniendo presente 
que existen varias fases en el ámbito de los siniestros (recogida de 
información, cálculo de pérdidas, acuerdos al efecto, cifra de indem-
nización), lo que requiere un estrecho control de todo el proceso para 
optimizar la gestión del siniestro.

Como ejemplos mencionaremos que en determinadas jurisdiccio-
nes como Chile y Brasil no puede actuar un perito que no esté auto-
rizado para operar en ese país, lo que nos lleva a ser especialmente 
cautelosos con los posibles acuerdos de colaboración y costes deriva-
dos de los mismos que computan finalmente a efectos de una mayor 
siniestralidad para el Asegurado.

Es comúnmente conocido que la existencia de capas de cobertura 
diferentes equivale necesariamente a la existencia también de intere-
ses diversos, sabiendo que los Aseguradores pretenden indemnizar 
los siniestros desde el ámbito de la póliza local, de forma que se pue-
da favorecer la posible acción de recobro.

Son indudables los beneficios de la tramitación local, no sólo para 
resolver el siniestro lo más rápido y eficientemente posible, sino tam-
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bién por el conocimiento técnico y legal del lugar de ocurrencia, así 
como por el apoyo y soporte que se presta a la infraestructura local 
del Asegurado.

Es también relevante contar con la figura de un bróker con red inter-
nacional, con acceso directo a sus colegas en el país de emisión del 
Programa, que garantice el mayor conocimiento de la infraestructura 
del negocio del Asegurado y de los procedimientos de las gerencias de 
riesgo, para facilitar la comunicación con las Aseguradoras y agilizar 
los tiempos de resolución del siniestro.

En cuanto a la responsabilidad fiscal y societaria, existe un impacto 
importante en determinadas situaciones donde el Asegurador no va a 
poder obtener el recobro por el 100 % del siniestro (debido a estructu-
ras creadas usando pólizas globales con capas locales en diversidad 
de legislaciones según los países involucrados), con lo que la sinies-
tralidad del Programa aumentará y el impacto en prima en las negocia-
ciones para renovaciones posteriores del Programa será una realidad 
de cara al Asegurado.

Un ejemplo de gestión integrada y coordinada de siniestros podría 
ser el siguiente:

gestión centralizada: El departamento que gestiona los siniestros 
estará ubicado en el país de la Póliza Master.

gestión local: Departamento de siniestros ubicado en las oficinas 
de la Aseguradora en los países donde se emiten las Pólizas Locales 
por la propia Aseguradora o sus socios de referencia en los países 
donde se emiten a través del sistema de fronting partners.

cobertura en lPs sin emisión de Póliza local: Dpto. de Siniestros 
en oficinas de Aseguradora autorizada en los países del EEE incorpo-
rados al Programa.

cobertura non admitted Permitted sin emisión de Póliza local: 
Dpto. de siniestros de la oficina de la Aseguradora o desde socios de 
referencia en los países incorporados al Programa bajo esta cober-
tura.
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cobertura de Interés Financiero sin emisión de Póliza local: Dpto. 
de Siniestros de la oficina de la Aseguradora en el país de la Póliza 
Master.

Finalmente, mencionar que los escenarios son diferentes depen-
diendo del tipo de siniestro así como el proceso de indemnización del 
mismo. Por ejemplo, en el caso de un supuesto de responsabilidad 
civil la indemnización la recibe un tercero (no la propia filial). Por otra 
parte, la situación también se verá afectada si existe un proceso judi-
cial en marcha.

11.- maPa de PaIses

Es necesario comentar de forma previa que los gráficos que se pre-
sentan a continuación pretenden ser exclusivamente orientativos, ya 
que el continuo desarrollo de regulaciones locales, con cambios que 
afectan incluso a ramos particulares diferentes por país, hace difí-
cil mantener un estándar de información, siendo necesario consultar 
cada caso determinado en su preciso momento.

 No obstante, como ya mencionamos, existen proyectos en el mer-
cado para unificar criterios, de forma que la creación de bases de 
datos con este objetivo pueda solucionar la cuestión mostrando las 
diversidades de cada país (ejem: AXCO). 

Como comentarios generales, desde el punto de vista de las juris-
dicciones aplicables en materia de seguros, podríamos dividir el mun-
do en tres zonas genéricas:

- Países No admitidos permitidos.

Recordamos que la legislación del país permite que un Asegurador 
sin licencia para operar en la jurisdicción de ese país pueda asegurar 
un riesgo domiciliado o situado en ese país.

- Países No admitidos no permitidos.
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La legislación del país no permite que un Asegurador sin licencia 
para operar en la jurisdicción de ese país pueda asegurar un riesgo 
domiciliado o situado en ese país.

- Países No admitidos considerados caso a caso.

Delimitaremos las anteriores áreas usando diferentes colores (ver-
de, rojo y gris), en función de sus particulares legislaciones en materia 
de seguros, teniendo en cuenta que las mismas están también defi-
nidas por ramos (un país puede ser zona roja para el ramo de Daños 
y gris para Responsabilidad Civil), con lo que para un análisis riguro-
so deberíamos de considerar inicialmente cada país individualmente y 
posteriormente de forma particular por cada ramo, teniendo en cuenta 
que en un 85% de los países, la cobertura Non Admitted está prohibi-
da o restringida como ya se mencionó. 
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En el caso del Espacio Económico Europeo (EEE) se tratará de una 
zona Non Admitted Permitted para los estados miembros y Non Admit-
ted Not Permitted para los no miembros. 

12.- esPecIalIdades Por PaIs

A continuación se muestran algunas particularidades por países que, 
como mencionamos antes, son meramente orientadoras y didácticas, 
sujetas a un análisis detallado posterior en el caso necesario dados 
los cambios permanentes de cuestiones legales locales sobre estos 
asuntos:

estados unidos 

Existen dos niveles de supervisión (federal y estatal) con 
particularidades propias. 

Seguros obligatorios: Responsabilidad civil automóviles, 
workers compensation, fidelidad de empleados, operadores 
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nucleares, seguridad social, responsabilidad medioambiental, 
etc.

Los impuestos aplicables varían en función del estado no 
siendo homogéneos.

El riesgo de responsabilidad civil en USA se gestiona de 
forma distinta a Europa. Los principales motivos para ello son: 

- Workers Compensation: es una línea de seguro extrema-
damente difícil de suscribir de manera independiente estando 
sujeta a ratios de siniestralidad muy elevados y siendo la ad-
ministración de la cobertura compleja, con requerimientos de 
servicio local muy amplios. 

- Responsabilidad Civil Automóviles: se trata de un riesgo 
excepcionalmente elevado en este país (ramo de seguros obli-
gatorio), hasta el punto de que algunas de las mayores indem-
nizaciones históricas dictadas por los tribunales americanos, 
responden a este tipo de responsabilidad. 

- Es igualmente habitual la estructuración de la cobertura 
en capas: una primaria para Automóviles, General y Workers 
Compensation, completada con una segunda capa paraguas 
común para todas las coberturas y con líneas de exceso a 
partir del límite de la segunda capa paraguas. 

Otras especialidades del mercado EEUU:
 - Self Insured Retention (SIR) en lugar de franquicia: 

Es una retención del Asegurado en la que el Asegurador no 
participa (no se presta servicio en siniestros que no alcancen 
la misma siendo los límites de indemnización completos por 
encima de la SIR) 

- Comprehensive General Liability (CGL): es la fórmula habi-
tual de cobertura que incluye dos conceptos 

 •  General (Public) Liability 

 • Products & Completed Operations Liability 

- Pérdida de Beneficios y Gross Earnings: esta segunda de-
nominación y sistema es el habitualmente aplicable en USA, 
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en lugar del primero, que es el comúnmente utilizado en Eu-
ropa. 

La diferencia fundamental entre ambos criterios asegura-
dores es que Gross Earnings únicamente otorga cobertura al 
Asegurado desde el momento en que se produce el siniestro 
hasta que el nivel de capacidad de producción se ha recupe-
rado (mientras que el de Pérdida de Beneficios lo mantiene 
hasta que se ha recuperado la cifra de ingresos del negocio).

sudáfrica

Todos los Aseguradores que operen el negocio de seguros 
en Sudáfrica deben estar registrados localmente, pero un Ase-
gurado puede colocar su seguro con un Asegurador no regis-
trado si se obtiene previamente la autorización del “Financial 
Services Board” (FSB).

Las Aseguradoras no autorizadas no puedan ejercer la acti-
vidad de seguros en Sudáfrica. 

La ley no hace mención sobre la libertad para adquirir un 
seguro fuera del país pero la FSB emitió una Directiva que 
describe el procedimiento a seguir por intermediarios y ase-
gurados en la compra de coberturas en el extranjero de tipo 
Non-Admitted. 

Los Asegurados representados por un intermediario local 
están autorizados a obtener cobertura en el extranjero, pero 
están obligados a presentar dos solicitudes provisionales y las 
definitivas con suficiente antelación del inicio de la cobertura. 

Cuando no hay intermediarios, el South African Reserve 
Bank debe aprobar la colocación directa de los seguros con 
Aseguradoras offshore, y en cualquier aplicación, se hará refe-
rencia a la FSB para su recomendación. El tomador del seguro 
está obligado a reconocer que el Asegurador extranjero no tiene 
activos disponibles en Sudáfrica para cubrir sus pasivos. Las fi-
liales sudafricanas de los grupos internacionales que se requie-
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ren para participar en el Programa de seguros internacionales, 
deben proporcionar la prueba de la participación, de haberlo 
hecho, no estarán obligados a sondear el mercado local para la 
ubicación de la empresa. Todas las demás solicitudes deben ir 
acompañadas de una respuesta del mercado local. 

canadá 

En Canadá existen dos niveles de supervisión: provincial y 
federal. Si una empresa se incorpora sólo a nivel provincial, 
serán las autoridades provinciales las encargadas de su su-
pervisión. Además, el supervisor provincial es responsable de 
la conducta regulatoria del mercado de todas aquellas Asegu-
radoras operando en su provincia, incluidos intermediarios y 
los términos / condiciones de los contratos. 

Toda Aseguradora que opere en una provincia debe pagar 
unas tarifas al regulador provincial basado en los ramos sus-
critos y el volumen de negocios realizado en dicha provincia. 
Los mediadores de seguros están supervisados sólo por el 
regulador provincial, al igual que los peritos y al contrario que 
los re-aseguradores, que no están regulados.

 Canadá es un país Non Admitted Permitted, por lo que las 
Aseguradoras pueden emitir pólizas externas, con excepciones, 
si son solicitadas por los Asegurados y/o un intermediario. 

Los seguros obligatorios (Workers Compensation, Aviación, 
Responsabilidad civil automóviles, etc), no pueden contratarse 
en base Non Admitted Permitted, a menos que la cobertura no 
esté disponible en el mercado local. 

Adicionalmente, nos remitimos a lo ya comentado en el as-
pecto fiscal para este país (Federal Excise Tax) 

Para evitar el recargo del 10% por póliza Non-Admitted (Fe-
deral Excise Tax) en caso de que el seguro no esté disponible 
en Canadá, se deben presentar al menos cinco cartas de de-
clinación de Aseguradoras registradas o una muestra de falta 
de capacidad del mercado. 
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Brasil 

Las pólizas Non Admitted no están permitidas (excepto al-
gunas excepciones). Oficialmente, no se puede recibir ningún 
tipo de indemnización monetaria en Brasil como resultado de 
una póliza Non Admitted (aspectos fiscales). Además, si se 
observa que una empresa ha contratado una póliza Non Admi-
tted, la multa puede alcanzar la cifra de la cantidad asegurada 
o reasegurada en la póliza. 

Las Aseguradoras o reasegurados cautivas que no estén 
registradas en Brasil solo pueden suscribir riesgos en fronting 
con una reaseguradora admitida o eventual. 

Existe la posibilidad de solicitar al regulador autorización 
para condicionados externos relativas a coberturas que no 
existan en Brasil (proceso de homologación). El periodo admi-
nistrativo para gestionar este tipo de cuestiones puede sobre-
pasar los cuatro meses. Por último, la presencia de un Broker 
es cuasi obligatoria en Brasil.

suiza 

Existe un seguimiento importante de estas cuestiones en 
este país con posibilidades de aplicación de multas y sancio-
nes al Asegurado, Asegurador y Broker si no se liquidan de 
forma adecuada los impuestos, incluyendo el aviso de retirada 
de licencia en el caso de la Aseguradora.

argentina 

Los Aseguradores sin licencia local no pueden asegurar ries-
gos situados en territorio argentino, por lo que la existencia 
de un Asegurado que contrate sus riesgos con un Asegurador 
que no disponga de licencia esta específicamente prohibido 



45

MAYO 2014

y sujeto a importantes sanciones y multas, siendo Argentina 
uno de los países más beligerantes en la actualidad con estos 
asuntos.

rusia 

País con jurisdicción Non Addmitted Not Permitted  donde 
se precisa solicitud previa para aprobar condicionados exter-
nos con coberturas que no existan en este país, siendo nece-
sario un periodo administrativo de seis meses para gestionar 
estas cuestiones.

méxico 

La legislación local hace absolutamente necesario la emi-
sión de la póliza con la intermediación de un corredor local. 
Prohíbe las pólizas “non admitted”, por lo que es indispensa-
ble la emisión de una póliza local, excepto en el caso de que 
no exista esta cobertura en el país, siendo necesario pedir au-
torización al regulador en este supuesto. La violación de esta 
premisa debido al hipotético aseguramiento del riesgo local 
desde una póliza no mejicana puede acarrear la imposición de 
multas y sanciones importantes, incluidas penas de prisión 
que pueden alcanzar los seis años.

Perú 

El artículo 10 de la ley de seguros permite expresamente la 
colocación de seguros en el extranjero por residentes perua-
nos, tanto personales como comerciales. Esto significa que 
las Aseguradoras pueden emitir pólizas en el extranjero, sin 
excepción, si se solicita por un Asegurado.
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singapur 

No hay mención en la ley que indique que el seguro deba 
de ser contratado con las Aseguradoras locales autorizadas, 
con algunas excepciones. Esto se interpreta generalmente en 
el sentido de que las Aseguradoras pueden emitir pólizas en 
el extranjero, con excepciones, si se solicitó por el Asegurado 
y/o un intermediario. Se trata de un país Cash Before Cover, 
requiriendo el pago de prima antes de que la cobertura sea 
efectiva.

Hong Kong 

No hay mención en la ley que indique que el seguro deba de 
ser contratado con las Aseguradoras locales autorizadas a ni-
vel local, con la excepción de algunas clases obligatorias. Esto 
se interpreta generalmente en el sentido de que las Asegura-
doras pueden emitir ciertos tipos de pólizas en el extranjero si 
se lo solicita el Asegurado y/o un intermediario. Los interme-
diarios sólo pueden realizar negocios con los Aseguradores no 
admitidos a petición de sus clientes, o si la cobertura adecua-
da no está disponible en Hong Kong.

chile 

La Ley Nº 20.552 de 22 de noviembre 2011 introdujo cam-
bios en el artículo 4 de la ley de seguros Nº 251, mencionando 
que “las empresas extranjeras de seguros establecidas en el 
extranjero pueden vender seguros en Chile en relación con el 
transporte marítimo internacional, aviación comercial interna-
cional, mercancías en tránsito internacional, y los satélites y 
de la carga transportada por ellos.”

Existe una nueva legislación reciente emitida en 2014 en 
materia de seguros. Los ramos obligatorios solo se pueden 
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contratar con entidades Aseguradoras admitidas por la super-
intendencia chilena.

nueva Zelanda 

No hay mención en la ley que indique que el seguro deba de 
ser contratado con las Aseguradoras locales autorizadas a ni-
vel local, con la excepción de algunas clases obligatorias. Esto 
se interpreta generalmente en el sentido de que las Asegura-
doras pueden emitir ciertos tipos de pólizas en el extranjero 
si se lo solicita el Asegurado o un intermediario. Los interme-
diarios sólo pueden realizar negocios con los Aseguradores no 
admitidos a petición de sus clientes, o si la cobertura adecua-
da no está disponible en Nueva Zelanda

Israel 

No hay mención en la ley que indique que el seguro deba de 
ser contratado con las Aseguradoras locales autorizadas a nivel 
local, con la excepción de algunas clases obligatorias. Esto se 
interpreta generalmente en el sentido de que las Aseguradoras 
pueden emitir ciertos tipos de pólizas en el extranjero si se lo 
solicita el Asegurado. Los intermediarios sólo pueden realizar 
negocios con los Aseguradores no admitidos a petición de sus 
clientes, o si la cobertura adecuada no está disponible en Israel.

turquía 

Los Aseguradores sin licencia local no pueden asegurar 
riesgos situados en territorio turco, por lo que la existencia 
de un Asegurado que contrate sus riesgos con un Asegurador 
que no disponga de licencia esta específicamente prohibido y 
sujeto a multas y sanciones.
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uruguay 

Las pólizas “Non-admitted” son ilegales y sin validez. El 
Asegurador sin licencia, el intermediario y el Asegurado son 
responsables solidarios frente a multas o impuestos por ase-
guramiento ilícitos.

argelia 

En lo referente a su jurisdicción, se trata de un país Non-Ad-
mitted Insurance is Not Permitted, ya que la ley establece que 
los Programas de seguros deben de ser contratados a través 
de un Asegurador local autorizado con algunas excepciones.

Existe una relación de seguros de contratación obligatoria 
en Argelia, la mayor parte de ellos referentes al ámbito de 
la responsabilidad civil  recogidos en la Ley 95/07 de enero 
1995, a la que se han incorporado las mostradas en los De-
cretos 09/18 que incluye la exigencia de responsabilidad civil 
profesional para las agencias inmobiliarias y 09/19 de respon-
sabilidad civil por contaminación para los gestores de residuos. 

La ley Nº 03-12 de 2 agosto 2003 determina la obligato-
riedad del aseguramiento de riesgos de la naturaleza tras los 
grandes siniestros de los últimos años (terremoto de Boumer-
des de 2003 e inundaciones de Bab El Oued de 2001). 

La obligación afecta a todo propietario de un bien inmueble 
ubicado en territorio argelino contra los riesgos de terremoto, 
inundación, tempestad, viento violento y movimientos de te-
rreno. 

Para que la cobertura aplique en caso de siniestro es ne-
cesaria una declaración del estado de catástrofe natural por 
parte del gobierno. 

El alcance de la cobertura (para el caso de instalaciones in-
dustriales o comerciales) es de un 50% del capital asegurado, 
tras la deducción de la franquicia también obligatoria de un 10%.



49

MAYO 2014

La ley 06-04 de 20 de febrero de 2006 moderniza algunos 
aspectos de la ley general de seguros 95-07 de 25 de Enero 
de 1995. Estas leyes han sido desarrolladas por un gran nú-
mero de Decretos y Órdenes legislativas.

marruecos 

En lo referente a su jurisdicción, se trata de un país Non-Ad-
mitted Insurance is Not Permitted, ya que la ley establece que 
los Programas de seguros deben de ser contratados a través 
de un Asegurador local autorizados con algunas excepciones.

En febrero de 2010 la asociación de Aseguradores de Ma-
rruecos (FMSAR) emitió un ambicioso informe para desarrollar 
y ampliar el sector de seguros en los años próximos. Este 
informe es conocido con el nombre de Visión 2014, incluyen-
do 8 objetivos principales, 20 iniciativas clave y 70 medidas 
especiales.

El regulador anunció en 2009 que estaba trabajando en la 
elaboración de reglas de conducta compatibles con el sistema 
Takaful (seguros acordes con la ley islámica Sharia), intentan-
do aprobar un condicionado de una póliza y normas de inver-
sión que respetaran estos principios.

Un elemento clave sobre este asunto es la Ley Nº 17-99 
promulgada el 3 de octubre de 2002. La misma se comple-
menta con la Ley Nº 30-05 de 14 de febrero de 2006 y por 
numerosos Decretos a este respecto emitidos entre 2004 y 
2006.

Estos decretos hacen referencia a los contratos de segu-
ros, así como a aquellos seguros obligatorios y sus condicio-
nes generales referentes al ámbito de workers compensation 
y responsabilidad civil de circulación. Adicionalmente, un de-
creto de 10 de octubre de 2005 establece reglas referentes a 
contabilidad de seguros y tablas específicas de mortalidad en 
seguros de vida y workers compensation.
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Desde el punto de vista del Reaseguro también existen ciertas 
particularidades estatales que conviene destacar: 

marruecos 

La reaseguradora estatal, Société Centrale de Réassurance 
(SCR), solía estar muy involucrada en todas las colocaciones 
de reaseguros facultativos y, por lo tanto, las empresas loca-
les no eran libres de otorgar facilidades de fronting. Tras la 
aplicación de la Ley Nº 17-99 de 2002, sin embargo, se ha 
producido una cierta liberalización y las Aseguradoras pueden 
gestionar cuestiones relativas al fronting, sobre todo si el ries-
go en cuestión tiene una cobertura excepcionalmente amplia 
o se excluye de los contratos de reaseguro. 

La comisión de fronting se fija mediante la negociación, pero 
normalmente se sitúa entre el 5 % y el 7,5 %. Una disposición 
típica cuando el riesgo pasa a través del SCR para cesionarias 
extranjeras sería una comisión original del 15%, repartiéndose 
un 5% el corredor, el cedente y la SCR. 

El supervisor de seguros, el Departamento de Seguros y 
Previsión Social (Direction des Assurances et de la Prevoyance 
Sociale - DAPS), exigirá niveles de seguridad aceptables en 
todos los acuerdos de fronting. 

El DAPS también puede requerir a los reaseguradores ex-
tranjeros que adelanten las reservas de siniestros en efectivo 
en caso de cesiones facultativas. Esta es una de las razones 
por las que apenas se usa en fronting en Marruecos. Casi 
todo el reaseguro facultativo se coloca con el reasegurador es-
tatal (SCR), que no tiene que cubrir esas reservas en efectivo. 

argelia           

Desde septiembre de 2010 existe una cesión obligatoria de 
reaseguro a la reaseguradora estatal, Compagnie Centrale de 
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Reassurance (CCR) del 50 %. El regulador ha opinado siempre 
que la cesión obligatoria equivale a una retención suficiente 
en Argelia. 

Igualmente, la ley de 2010 establece que los mediadores 
extranjeros de reaseguro obtengan previamente una autoriza-
ción otorgada por el supervisor de seguros que les permita 
colocar reaseguro de compañías locales.

India           

Se trata de un país Non-Admitted Insurance is Not Permi-
tted, ya que la ley establece que los Programas de seguros 
deben de ser contratados a través de un Asegurador local au-
torizado con algunas excepciones.

No es posible colocar el 100 % del fronting debido a las 
disposiciones del Insurance Regulatory and Development Au-
thority (IRDA) de 2000, que definen los procedimientos a se-
guir para los contratos de reaseguro de las Aseguradoras del 
mercado indio y que están precedidos por el recordatorio de 
que los acuerdos tienen que ser guiados por la necesidad de 
lograr el máximo de retención en el país. 

Los Aseguradores están obligados a mantener la máxima 
retención posible acorde con su fortaleza financiera y el volu-
men de negocio. El IRDA está facultado para exigir al Asegu-
rador justificar su política de retención a fin de asegurarse de 
que no es más que el fronting de una Aseguradora extranjera. 

Todas las Aseguradoras públicas y privadas están obligadas 
a hacer cesiones del 10 % para todas las clases de negocio al 
reasegurador estatal GIC Re. Después de las cesiones obliga-
torias, las Aseguradoras deben ofrecer a GIC Re y a las Asegu-
radoras locales una participación en su reaseguro facultativo 
y en los excedentes antes de la colocación de tales cesiones 
fuera del país. 
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conférence Interafricaine des marchés d’assurances (cIma) 

El Código CIMA establece que sólo el 75 % del riesgo rela-
tivo de una persona, activo o pasivo, puede ser reasegurado 
en el extranjero sin la autorización del regulador. Es decir, el 
25 % del riesgo se retiene localmente, a través de las rease-
guradoras CICA-RE y África Re y las Aseguradoras de directo 
locales. 

Países miembros de CIMA: Benín, Burkina Faso, Camerún, 
República Centroafricana, Chad, Comoras, Guinea Ecuatorial, 
República del Congo, Gabón, Costa de Marfil, Malí, Níger, Se-
negal, Togo. 

13.- casos PartIculares releVantes

Aparte del caso mencionado anteriormente (Kvaerner), de especial 
importancia en el ámbito europeo relativo a la responsabilidad en ma-
teria del impuestos de primas de seguros en función de la localización 
del riesgo en el país que se ubique el mismo, disponemos de otros 
ejemplos ilustrativos de cuestiones particulares e interesantes por su 
contenido que pasamos a desarrollar a continuación, subrayando que 
los datos trasladados responden a información publicada en el sector:

• India: Caso Adidas.

En el mes de marzo de 2011, después de transcurridos dos años 
del siniestro producido por un incendio que ocasionó daños en unos 
almacenes de la empresa Adidas ubicados en India, las autoridades 
fiscales de este país anunciaron que procederían a abrir un expediente 
de investigación en el ámbito de sus actuaciones.

En su opinión, no se habían liquidado correctamente los impuestos 
correspondientes en India, gestionándose esta cuestión a través de 
la empresa matriz en Alemania, después de que esta recibiera una 
cantidad en concepto de indemnización por este siniestro en Alemania 
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(póliza master), en exceso de la indemnización otorgada también a la 
empresa en India en virtud de la Póliza local.

La subsidiaria india de Adidas informó a las autoridades que la in-
demnización recibida en Alemania, consecuencia de este siniestro, 
no era parte de supuesto impositivo en India y las autoridades indias 
decidieron abrir la investigación indicada obteniendo diversa informa-
ción y correos electrónicos cruzados entre matriz y filial que fueron de-
terminantes para establecer que la operación completa debía de estar 
sujeta al pago de impuestos correspondientes en India, ya que aunque 
la recepción de una parte de la indemnización se realizó fuera de India 
(concretamente en Alemania) los correos mostraban que pagos de la 
indemnización fueron realizados finalmente con el propósitos de bene-
ficiar a la filial india por el siniestro ocurrido.

• Estados Unidos: Waldorf & Associates 

Incluso en jurisdicciones donde el seguro Non Admitted is Permitted 
los reguladores no han dudado en perseguir el abuso de este concep-
to, afectando a Aseguradores, Asegurados o Brokers. 

El mensaje de Estados Unidos, en este caso en el Estado de Nueva 
York, presenta diferentes implicaciones para la comunidad global de 
gerencia de riesgos afectando en este supuesto a un Broker de segu-
ros local. Según publicaciones de  prensa, el corredor de seguros, Wal-
dorf & Associates, utilizó “contratación independiente” (independent 
procurement)  en Long Island (Nueva York) para vender indebidamente 
pólizas de seguros de daños, accidentes y otros ramos, emitidas por 
Lloyds en Londres, a más de 300 universidades católicas y organiza-
ciones de caridad durante 15 años.  Aunque el estado de Nueva York 
permite a un Asegurado local contratar de forma independiente segu-
ros de una compañía de seguros sin licencia para un riesgo con sede 
en Nueva York, la colocación de este seguro debe tener lugar en su 
totalidad fuera del estado y no involucrar a los servicios de un corredor 
de Nueva York.
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La ley requiere además al Asegurador local, no al Broker, remitir 
el impuesto de prima de seguros correspondiente a las autoridades 
estatales. Si Lloyd’s no hubiera podido hacer frente a esta cuestión, 
los Asegurados no tendrían ningún recurso ante el fondo de garantía 
financiera de seguros del Estado de Nueva York.

Además, los Asegurados no fueron informados de las políticas de 
contratación pública “ independiente “, exponiendo a los mismos al 
riesgo de tener que asumir los impuestos no pagados en el estado de 
Nueva York. Después de una investigación, el Departamento de Segu-
ros del Estado de Nueva York multó a Waldorf & Associates y le ordenó 
el pago de los impuestos sobre las pólizas que, bajo la ley del Estado 
de Nueva York, se les debía por los Asegurados. 

La acción legal Waldorf nos recuerda que cuando una compañía de 
seguros está tramitando un negocio en la jurisdicción donde esta auto-
rizada (en este caso, el Reino Unido) y no en el lugar de riesgo (en este 
caso el Estado de Nueva York), el enfoque normativo se puede ampliar 
para incluir el corredor local y el Asegurado local. 

• Brazil: National Western Life Insurance Company.

En octubre de 2011, el regulador nacional de seguros de Brasil, la 
Superintendencia de Seguros Privados (SUSEP), inició un proceso de 
ejecución contra una Aseguradora internacional con sede en Texas (Na-
tional Western Life Insurance Company), por la venta ilegal de seguros 
de vida en Brasil durante varios años sin disponer de licencia en este 
país para realizar esta actividad. 

 Según informaciones de prensa, SUSEP impuso la mayor multa 
establecida por el regulador financiero de Brasil. Curiosamente, la 
conducta de National Western sólo salió a la luz después de que un 
Asegurado en Brasil presentara una denuncia sobre una reclamación 
no pagada. SUSEP calificó esta operación como venta del seguro in-
adecuado. Los Asegurados brasileños no tenían conocimiento de que 
también estaban cometiendo un acto ilegal mediante la compra de un 
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seguro de una Aseguradora no admitida y que podían ser objeto de 
sanciones tributarias en Brasil.

El incidente ha llevado a SUSEP a aumentar la supervisión y vigi-
lancia general de la concesión de licencias de seguros, incluidos los 
ramos de daños y accidentes. 

• Bélgica – USA: Caso Flexis vs. XL 

En este supuesto se ha manifestado la denominada “Reverse DIC 
Clause” - (cláusula reversa de diferencia en condiciones).

La Aseguradora XL concertó una Póliza con una empresa química bel-
ga (Flexis) que fabricaba componentes para proteger goma. La estructu-
ra del Programa de Seguros establecía la existencia de una Póliza Mas-
ter en Bélgica y, en un caso particular, una póliza local en Ohio (USA). 

Ocurrido el siniestro que afectaba a la planta de Ohio en USA se 
comprobó que, sometidos a jurisdicción británica en caso de conflicto, 
el condicionado de la póliza americana era más generoso que el de la 
póliza Master, incluyendo coberturas más amplias, sin embargo, no 
se había contemplado la existencia de la “Reverse DIC Clause”, con 
lo que el exceso a través de la master no se indemnizó finalmente, tal 
como ocurrió en la aplicación de la póliza local americana.

• Programas de D&O Internacionales

El caso Kvaerner y la ley Sarbanes - Oxley tienen también implica-
ciones para los Programas Internacionales de D&O (mas complicados 
que otros ramos al afectar a intereses personales de forma directa). 
Varios países, como Brasil, requieren ahora la emisión de una póliza 
fronting local donde la legislación de seguros sea del tipo Non Admit-
ted Not Permitted.

La legislación que rige en relación a los seguros no admitido es el 
artículo 6 del Decreto Ley 73/66, que establece que un riesgo ubica-
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do en Brasil sólo puede ser asegurado fuera de Brasil si la cobertura 
no está disponible en el país o si la cobertura contraviene el interés 
público. Incluso en estos casos aislados, el Instituto de Resseguros 
do Brasil (IRB), tiene el derecho de establecer los acuerdos necesa-
rios en nombre de la Aseguradora. La autorización se otorga en base 
a cada caso concreto, dependiendo de los intereses y de las garantías 
presentadas por el corredor o la compañía de seguros.

Como ya mencionamos, la multa para cualquier empresa que con-
trate seguros, coaseguros o reaseguros no admitidos en Brasil o en 
el extranjero es igual a la suma asegurada o reasegurada. (Art. 113, 
el Decreto Ley Nº 73 del 21 de noviembre 1966). Otras sanciones van 
desde simples advertencias de suspensión a cancelación definitiva de 
la licencia otorgada para operar en este país.

Además, es ilegal remitir dinero al extranjero para pagar la prima de 
pólizas no admitidas. Consecuentemente, no podrán recibirse en Bra-
sil indemnizaciones por pólizas no admitidas. Por lo tanto, si una póliza 
master internacional es emitida en el extranjero por la central, con 
una extensión de la cobertura a todas las filiales de todo el mundo, al 
igual que la cobertura de D&O, la legislación brasileña no permite la 
nacionalización del capital extranjero de indemnizaciones de seguros.

14.‐regulacIon: esPaÑa - euroPa.
 

El artículo 70 del texto refundido de la Ley de Ordenación y Supervi-
sión de los Seguros Privados (Real Decreto Legislativo 6/2004, de 29 
de octubre), atribuye al Ministerio de Economía y Hacienda la misión 
de velar por el funcionamiento y desarrollo ordenado del mercado de 
seguros, mediante el fomento de la actividad aseguradora, la trans-
parencia, el respeto y la adecuación de sus instituciones, así como la 
correcta aplicación de los principios propios de la técnica aseguradora. 

También se atribuye a este Ministerio la ordenación y supervisión 
administrativa del cumplimiento de las normas del texto refundido de 
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la Ley de Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el Real Decreto 
Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre. 

1.- Dentro del Ministerio estas actividades las ejerce la Dirección 
General de Seguros y Fondos de Pensiones (DGSFP) como órgano ad-
ministrativo que depende de la Secretaría de Estado de Economía y 
Apoyo a la Empresa, adscrita al Ministerio de Economía y Competi-
tividad conforme al Real Decreto 345/2012, de 10 de febrero, que 
desarrolla la estructura orgánica básica del Ministerio de acuerdo con 
el siguiente organigrama:

  

Por otra parte, la propia Ley de Ordenación y Supervisión de los Se-
guros Privados tiene la misión de actualizar y adecuar a la actualidad 
el sector de los seguros, por medio de su regulación legal, evitando 
así su obsolescencia. 

 
Concretamente, establece este objetivo en su exposición de moti-

vos al mencionar:
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“La actividad aseguradora y la concerniente a los planes 
y fondos de pensiones han evolucionado en nuestro país de 
una manera acelerada, de modo que puede sostenerse que la 
dinámica que les afecta es de las más avanzadas de nuestro 
sistema financiero. Ello ha hecho preciso una dinámica parale-
la en la ordenación y supervisión pública de tales actividades, 
exigiendo constantes modificaciones legislativas, por razón de 
la materia afectada, para que el Derecho no quede rezagado 
respecto de la realidad social”.

Sin olvidar que gran parte de ese cambio ha venido provocado por la 
integración española en el marco comunitario europeo tal como indica 
la ley al señalar:

“Además, el fenómeno de progresiva integración de la ac-
tividad aseguradora dentro del marco jurídico del Derecho Co-
munitario Europeo y del Espacio Económico Europeo ha re-
querido la adaptación, en línea de tal homogeneización, de 
numerosas Directivas…” 

 
En este aspecto, como mencionamos en un capitulo precedente de 

este trabajo, el régimen aplicable al Espacio Económico Europeo (inclu-
yendo Islandia, Liechtenstein y Noruega), es el de Libre Prestación de 
Servicios (FOS). Para el resto de países extracomunitarios el territorio 
Europeo será considerado Non Admitted Not Permitted, debiendo de 
respetar la regulación establecida.

 
En el ámbito español hay que destacar que nos encontramos en es-

tos momentos en un proceso de cambios normativos importantes con 
Anteproyectos de Ley de Contrato de Seguro y Ley de Supervisión de 
los Seguros Privados, que pretenden dotar a estas leyes de conceptos 
actuales y transparentes acordes con las necesidades detectadas.

Igualmente, aunque existen trabajos al respecto, es la impresión 
general que está lejos aún la elaboración de una posible Ley de Seguro 
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Europea que armonice toda la legislación sobre esta materia en los 
países miembros de la Unión. 

Como curiosidad, en España sólo hay una compañía de seguros 
extranjera que ha solicitado autorización para operar hasta estos mo-
mentos. Es preciso en este caso recordar que hay que disponer de su-
cursal física en el país en el que se pretende operar, no siendo válido 
pedir la autorización en España para operar otros países en el ámbito 
de la Unión Europea sin sucursal en los mismos.

En este sentido, hay que diferenciar los conceptos de autorización 
y necesaria comunicación. La autorización es válida en todo el estado 
europeo para actuar en libre prestación de servicios pero es necesario 
comunicar previamente al supervisor de origen el inicio de actividad 
con la emisión de la póliza correspondiente, para que este traslade la 
información al supervisor español.

Como ejemplo del control regulatorio, el supervisor español tiene la 
facultad de analizar situaciones con aparente presencia de sobre se-
guro en las sumas aseguradas y la posible relación de esta situación 
con un supuesto blanqueo de capitales 

En lo relativo a los temas fiscales existe una Oficina Nacional de Ins-
pección para grandes contribuyentes en el Ministerio de Hacienda y Ad-
ministraciones Públicas. Esta oficina es la encargada de inspeccionar 
el sector asegurador. Por lo tanto, los temas fiscales se tramitan a tra-
vés del departamento correspondiente enmarcado en este Ministerio 
y al margen de la DGSFP. En el ámbito europeo, como ya comentamos, 
es preciso recordar que el régimen impositivo en materia de seguros 
es variado y dispar con tipos impositivos diferentes.

Finalmente, el régimen de infracciones locales por países tampoco 
se encuentra armonizado en la Unión Europea. En España resultan 
responsables el asegurador y el mediador pero, como mencionamos, 
cada país tiene su propia regulación es este aspecto. 
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2.- En lo referente a otros Organismos relevantes a nivel Europeo 
hay que señalar que EIOPA (European Insurance and Occupational Pen-
sions Authority) es la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de 
Jubilación con sede central en Frankfurt (Alemania).

EIOPA forma parte del Sistema Europeo de Supervisores Financie-
ros, que comprende tres Autoridades Europeas de Supervisión: sector 
bancario, sector de valores y sector de seguros y pensiones de jubila-
ción.

El organismo fue creado como consecuencia de las reformas es-
tructurales para la supervisión del sector financiero en la Unión Euro-
pea iniciadas por la Comisión Europea. Se trata de un órgano consulti-
vo independiente para el Parlamento Europeo, el Consejo de la Unión 
Europea y la Comisión Europea y se rige por su Junta de Supervisores, 
que integra a las autoridades nacionales competentes en el ámbito de 
los seguros y pensiones de jubilación en cada Estado miembro.

A efectos informativos se muestra su organigrama actual:
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3.- Finalmente, al objeto de disponer de una visión completa so-
bre este asunto, es preciso mencionar la existencia de la Asociación 
Internacional de Supervisores de Seguros (International Association 
Insurers Supervisor - IAIS), asociación privada ubicada en Basilea en 
el año 1994, que representa a reguladores y supervisores de seguros 
de más de 200 jurisdicciones en casi 140 países, lo que constituye 
el 97% de las primas de seguros en el mundo, contando con más de 
130 observadores.

Sus objetivos son los siguientes:

• Promover una supervisión eficaz y coherente a nivel mundial de la 
industria de seguros con el fin de desarrollar y mantener merca-
dos justos, seguros y estables para el beneficio y la protección 
de los asegurados.

• Contribuir a la estabilidad financiera mundial.

España forma parte de esta asociación que elabora el Acuerdo Mul-
tilateral de Entendimiento IAIS (Multilateral Memorandum of Unders-
tanding - MMoU) en el marco mundial para la cooperación e intercam-
bio de información entre los supervisores de seguros. Se trata de una 
declaración de intenciones de los países firmantes para cooperar en el 
ámbito del intercambio de información, así como los procedimientos 
necesarios para gestionar estas solicitudes.

Igualmente, IAIS elabora los Principios Fundamentales de Seguros 
(Insurance Core Principles – ICP), que resultan la base aplicable por 
el Fondo Monetario Internacional para sus labores de seguimiento en 
cada país, siendo destacables los Principios 3, 25 y 26, relativos a 
la información y cooperación entre supervisores, confidencialidad y 
acuerdos de cooperación.
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15.- conclusIones

En este trabajo se han comentado las ventajas e inconvenientes de 
un Programa Internacional y sus aplicaciones especificas por ramos, 
definiendo y analizando los conceptos básicos referente a la termi-
nología USA/Europa (Admitted, Non Admitted Permitted y Prohibited, 
Freedom of Services, Surplus lines, Unauthorised Alien Insurer, etc) y 
la regulación de los anteriores en función de la legislación aplicable.

Igualmente, se ha realizado un estudio de los esquemas actuales 
de Programas Internacionales de Seguros, indicando la posible estruc-
tura de los mismos (pólizas locales integradas, no integradas, mixtas, 
etc), así como las Pólizas Master en relación a determinados ámbitos 
geográficos.

Visto lo anterior, se ha comprobado las características de las emi-
siones locales y las realidades de los “Good Local Standards” frente a 
la póliza Master, mostrando la problemática de replicar estas en condi-
ciones locales en países Non Admitted cuando no existe la cobertura 
de la Master en el país en cuestión, con especial mención de las  com-
plejidades fiscales del Programa Matriz-Filiales para el cumplimiento 
de la legislación local, incluyendo las obligaciones para una correcta 
liquidación del impuesto de prima de seguros, teniendo en cuenta la 
importancia del proceso de reparto interno de prima y su relación con 
los requisitos del Regulador.

Como se ha observado, las legislaciones locales son múltiples y 
variadas, lo cual afecta también a la gestión de los siniestros, con una 
mayoría de países que sigue el modelo Non Admitted Prohibited, tal 
como se muestra en el mapa de países elaborado. 

Las cláusulas DIC/DIL y la cláusula de interés financiero (FIC) han 
sido también comentadas mostrando el esquema y funcionamiento así 
como su conexión con la fiscalidad y otros mecanismos financieros de 
la compañía.
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Finalmente se ha realizado una introducción de la realidad regulato-
ria frente a los esquemas de Programas Internacionales.

Las conclusiones básicas de este documento, relativas a los pun-
tos anteriores, serían las siguientes:

√ Como mencionamos al inicio, el objetivo de la creación de un 
Programa Internacional persigue maximizar la capacidad asegura-
dora, minimizar el coste y mantener el control de los riesgos que 
se gestionan obteniendo las coberturas adecuadas.

√ No se puede obtener una única verdad en esta materia. Las conclu-
siones serán una serie de consejos que muestren las zonas grises 
de esta cuestión para que luego cada interesado tome las decisio-
nes que estime convenientes en función de sus necesidades.

√ Existe una responsabilidad legal final en la elaboración del Pro-
grama Internacional que afecta a los aseguradores, mediadores 
y asegurados, determinada por la legislación del país aplicable y 
el tipo de error cometido (fiscal, legal, etc).

√ En el caso del mediador esta responsabilidad depende de lo esti-
pulado por la ley aplicable en el supuesto del país concreto. Por 
otra parte, las relaciones entre asegurado y mediador estarán re-
guladas por el acuerdo de prestación de servicios firmado entre 
ambas partes (Service Level Agreement - SLA).

√ Las multas y sanciones se aplican a Asegurador, mediador y clien-
tes, generalmente por este orden, variando en función de la legis-
lación del país aplicable.

√ La problemática de las emisiones de certificaciones locales es 
un tema importante ya que una interpretación errónea de los 
mismos puede finalizar en los tribunales. Por otra parte, es pre-
ciso recordar que estos documentos certifican en el marco de la 
cobertura y no el del interés financiero.

√ Varios equipos internos deben de participar en la elaboración de 
un Programa Internacional de Seguros (Gerencia de Riesgos, Im-
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puestos, Legal, Finanzas, etc). Igualmente, es necesaria la par-
ticipación de otros departamentos de la empresa en los países 
locales afectados, ya que no se puede despachar este asunto 
con las aportaciones únicas de la sede central de Riesgos y 
Seguros.

√ Una gran cantidad de Programas Internacionales no han funciona-
do de forma adecuada debido a cuestiones fiscales (errores en la 
consideración de los impuestos).

√ Es recomendable la inclusión en el Programa Internacional de 
la denominada Tax Guarantee Clause, por la cual el Asegurador 
interviene en esta problemática en el caso de que se produzca 
la misma.

√ Las compañías multinacionales que utilizan Programas Interna-
cionales de Seguros para sus operaciones globales deben de 
tener en cuenta las regulaciones internacionales relativas a las 
coberturas de seguros con las adecuadas consideraciones, al 
existir jurisdicciones que pueden prohibir pólizas Non Admitted.

√ Más de 140 países en la actualidad mantienen el status de Non 
Admitted Prohibitted Coverage. Durante los últimos años se ha 
incrementado el seguimiento de las normas locales existentes 
pretendiendo construir una industria propia de seguro local, ob-
teniendo también ingresos a través de los impuestos locales apli-
cables.

√ Las empresas podrían contratar exclusivamente pólizas locales 
de seguros en cada país en el que tienen actividad, pero en la 
práctica este planteamiento puede producir lagunas de cobertu-
ras, coste elevado y pérdida de control. Por otra parte, la compra 
exclusiva de pólizas de seguros globales expone a las empresas 
al riesgo de multas y sanciones en los países que requieren la 
cobertura Admitted.

√ La emisión exclusiva de pólizas locales tampoco soluciona com-
pletamente las necesidades en determinados casos, ya que se 
pueden exceder las capacidades de los Aseguradores provocan-
do un encarecimiento de precios y posibles problemas de coloca-



65

MAYO 2014

ción, observando también algunas restricciones como la posible 
existencia de riesgos sin cobertura por aplicaciones locales, etc, 
pudiendo llegar a perder el control del propio Programa.

√ Los defensores de los Programas locales señalan que los mis-
mos son recomendables al solucionar los temas legales y de 
impuestos del país donde se emiten, evalúan mejor el riesgo, 
evidencian el aseguramiento satisfaciendo los requisitos de las 
autoridades locales y gestionan los siniestros de forma más rápi-
da al conocer mejor las coberturas teniendo acceso a los pools 
locales. Finalmente mencionan, como criterio básico, que cuanto 
mayor es la exposición local del Asegurado, mayor es la necesi-
dad de la emisión de una póliza local.

√ Los seguros obligatorios deben de gestionarse siempre a través 
de pólizas locales.

√ En los aspectos legales y fiscales, hay que buscar siempre una 
correspondencia entre los términos exposición del riesgo local y 
prima aplicables al mismo.

√ En los últimos años algunos Aseguradores han ofrecido una solu-
ción parcial (la cláusula de interés financiero FIC) que se añade a 
las pólizas globales. Esta cláusula menciona que en un país bajo 
cobertura Non Admitted Not Permitted la póliza indemnizaría solo 
a la compañía matriz y no a la empresa afectada en el país en 
cuestión, de esta forma se pretende evitar que la entidad local 
incumpla las reglas locales. No obstante, tampoco ha resultado 
la solución idónea, ya que si la subsidiaria tiene problemas en 
el ámbito local (resoluciones judiciales por falta de acuerdos u 
otras) los Aseguradores no podrán ayudar a la solución de con-
flictos, puesto que la póliza solo cubre a la empresa matriz. Por 
otra parte, si la subsidiaria sufre un siniestro y se recibe la in-
demnización correspondiente en la matriz nos encontraremos 
con la situación en la que el dinero de la indemnización será de 
difícil reposición a la subsidiaria. Debido a lo anterior, solo hay 
un número limitado de Aseguradores que ofrecen esta cobertura. 
Como mencionamos, parecía la solución definitiva pero tampo-
co ha resultado así. Sería necesaria la asunción de posiciones, 
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incluyendo la opinión del Regulador, con explicaciones que lle-
ven finalmente a la toma de decisiones consecuentes con unas 
responsabilidades compartidas entre Asegurado, Asegurador y el 
propio mediador.

√ No debemos de olvidar que las decisiones sobre coberturas de 
seguros siempre tienen un componente referido a la fiscalidad 
que debe de ser considerado, con lo que la transferencia de pre-
cios, el reparto interno de prima y otras cuestiones anexas ha-
cen necesaria la participación importante del departamento de 
impuestos de la empresa.

√ Los Programas Internacionales tradicionales deben de adaptarse 
al desarrollo de estas cuestiones contemplando las modificacio-
nes de las legislaciones locales.

√ Existen determinadas empresas, que debido a su importancia 
y transcendencia son consideradas por el regulador local como 
faro guía de la aplicación de sus normas locales.

√ Debido al desarrollo de las diferentes legislaciones, en los países 
donde Non Admitted is Prohibited, se está volviendo a un sistema 
donde la póliza local tiene mayor relevancia.

√ Es justo reconocer que en el pasado ha existido desconocimiento 
y falta de rigor en los diferentes aspectos que afectan a la crea-
ción de los Programas Internacionales.

√ Es imposible realizar una póliza espejo en todos los países y 
por eso hay que recurrir a los Good Local Standard, teniendo 
en cuenta que en algunos países este concepto no incluye la 
denominación Todo Riesgo tal como se entiende habitualmente, 
refiriéndose exclusivamente a los riesgos nominados, así como 
la posible existencia de otras interpretaciones idiomáticas que 
pueden dar lugar a confusión. 

√ En el caso de participaciones accionariales, las posibles indem-
nizaciones en supuestos FIC no deben de estar limitadas en los 
condicionados de la póliza en función de la participación. El inte-
rés financiero debe definirse, no como aquel que mostramos en 
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el capital de una empresa, sino como el que mantenemos en el 
buen funcionamiento de la misma.

√ Existen países que permiten contratar en el exterior la cobertura 
requerida en el supuesto de que no exista la misma localmente. 
Esta cuestión debe de ser comprobada en cada supuesto y so-
meterse a los requisitos administrativos locales a este respecto.

√ Se confirma la falta de armonización a nivel mundial en las dis-
tintas normativas. Existen principalmente riesgos de naturaleza 
fiscal y regulatoria, pudiendo afirmar que la realidad se encuentra 
por delante del propio derecho.

√ No se aprecia una solución perfecta ni pacifica para este tema. 
Puede ser aconsejable redactar en el condicionado de la Póliza 
Master el tipo de cobertura específico para determinados países 
particulares que requieran esta acción.

√ Un esquema de Programa Internacional, variable en función de 
las circunstancias  y sujeto siempre a las particularidades y de-
cisiones finales del Gerente de Riesgos, podría ser el siguiente: 

Pólizas Locales en los países necesarios u obligatorios con 
límites y primas equilibradas en función de los requisitos del país 
en cuestión.

Póliza Master, si el sistema anterior no fuera suficiente, con 
DIC/DIL en países Non Admitted Permitted y con cláusula FIC 
para los países Non Admitted Not Permitted.

Lo anterior se debe de complementar con el pago de la prima 
de la cobertura de interés financiero en España, y que aparezca 
su valoración expresamente en la Póliza Master.

√ El tradicional esquema con existencia de póliza master complemen-
tada con pólizas locales en DIC/DIL no es adecuado en las regu-
laciones locales Non Admitted Prohibited, ya que se están asegu-
rando riesgos por Aseguradoras sin licencia en ese país, teniendo 
en cuenta que ha aumentado de forma considerable el número de 
sanciones a las Aseguradoras, extendiéndose también ahora las 
mismas a los Asegurados y Brokers.  Las sanciones no las impone 
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únicamente la autoridad de seguros sino también las autoridades 
fiscales y el regulador de transacciones exteriores. De hecho, hay 
que recordar lo comentado sobre los acuerdos suscritos entre re-
guladores internacionales en materia de colaboración con la finali-
dad de intercambiar información. Por otra parte, en este escenario 
el propio Asegurador no podrá realizar acciones de recobro en el 
país en el que se ha producido el siniestro, perdiendo el exceso 
indemnizado a través de la póliza master, lo cual representa un 
problema importante que finalmente se traslada al Asegurado en 
forma de mayor siniestralidad del Programa y consiguiente aumen-
to de prima en posteriores negociaciones de renovación. Ante es-
tos inconvenientes se acude al interés financiero (FIC) que también 
presenta sus particularidades como se ha comentado.

√ Estas cuestiones legales influían en ramos de seguros como el 
de Daños y Responsabilidad Civil, pero ahora también afectan al 
interés de las personas, existiendo en Reino Unido sentencias ju-
diciales novedosas y recientes que ya mencionan este concepto.

√ Resulta sumamente importante acordar con el Asegurador de 
forma previa la suma del interés financiero incluyendo la base 
y conceptos para su cálculo (Agreed Value Clause con grado de 
participación, tratamiento accionarial, etc), ya que se tratará de 
siniestros que afecten a la cuenta de resultados de la propia ma-
triz (no sólo de la entidad local).

√ La ley de Contrato de Seguro no lo define pero hace referencia 
en muchos apartados el concepto de interés asegurable. Sería 
necesario la regulación de esta cuestión en la nueva Ley en cuyo 
anteproyecto se encuentra incluido.

√ La autorización de los países para las operaciones de reaseguro 
resulta diferente, existiendo un proceso de mayor libertad y co-
modidad a nivel internacional.

√ Reiteramos que en los países Non Admited Prohibited (ejemplo: 
Brasil) no pueden existir Programas con coberturas DIC/DIL im-
plementadas por una Póliza Master. Actuar así estaría fuera de la 
legalidad de estos países.
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√ Otro elemento importante es la necesidad de utilizar criterios 
técnicos adecuados para establecer el precio de transferencia 
(transfer pricing), de forma que se justifique el reparto interno de 
la prima y el pago de indemnizaciones, existiendo en estos mo-
mentos inspecciones de la Agencia Tributaria sobre operaciones 
realizadas en el año 2009.

√ El mejor consejo en la elaboración de un Programa Internacional 
es buscar la simplicidad y utilizar la comunicación como punto 
clave. El detallado análisis de las ventajas y desventajas de cada 
situación, la colaboración del Broker, Asegurador y  equipos inter-
nos implicados serán básicos para elaborar una guía de proble-
mas y situaciones criticas, de forma que el Gerente de Riesgos 
pueda evaluar, ponderar y tomar las decisiones finales oportunas 
en la búsqueda de la mejor solución de acuerdo con todos los 
comentarios realizados en este trabajo.

16.- acronImos

AVC.- Agreed Valued Clause (Cláusula de Valoración Acordada).

BOC.- Basic Of Cover (Cláusula Básica de Cobertura).

CBC.- Cash Before Cover (Pago Previo a obtención de Cobertura).

CCR.- Compagnie Centrale de Reassurance (Argelia).

CGL.- Comprehensive General Liability.

CIMA.- Conférence Interafricaine des Marchés d’Assurances.

CRA – Canada Revenue Agency.

DAPS.- Direction des Assurances et de la Prevoyance Sociale (Marruecos).

DIC.- Difference In Conditions (Diferencia en Condiciones). 
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DIL.- Difference In Limits (Diferencia en Límites).

D&O.- Directors & Officers (Administradores y Directivos).

ECJ.- European Court of Justice.

EEA.- European Economic Area.

EEE.- Espacio Económico Europeo.

EIL.- Environmental Impairment Liability.

EIOPA.- European Insurance and Occupational Pensions Authority. 

FIC.- Financial Interest Clause (Cláusula de Interés Financiero).

FOS.- Freedom of Services (LPS - Libre Prestación de Servicios).

FMSAR.- Fédération Marocaine des Sociétés d’Assurances et de Réassu-
rance (Marruecos).

FSB.- Financial Sevice Board (Sudáfrica).

GLS.- Good Local Standards.

IAIS.- International Association Insurers Supervisor.

ICIP.- International Controlled Insurance Program.

ICP.- Insurance Core Principles.

IPT.- Insurance Premium Tax.

IRB.- Instituto de Resseguros do Brasil.

IRDA.- Insurance Regulatory and Development Authority (India).
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LPS.- Libre Prestación de Servicios (FOS – Freedom of Services).

LTA.- Long Term Agreements.

MOU.- Memorandum Of Understanding.

PUC.- Permisible Unlicenced Coverage.

SCR.- Société Centrale de Réassurance (Marruecos).

SIR.- Self Insurance Retention.

SLA.- Service Level Agreement.

SUSEP.- Superintendencia de Seguros Privados en Brasil.

TGC- Tax Guarantee Clause.
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17.- PatrocInadores agers 2014

 
 

 
                  
 

 
                        
                                           

 
 

 

             

 

 
                       

                                          



Grupo de Trabajo de 

Gerentes de Riesgos

Este libro, realizado por el Grupo de Trabajo de Gerentes de
Riesgos de AGERS, analiza la problemática de los Programas de
Seg u ros I nte r n acio na les in cid ie n do e n c uest io nes
terminológicas, normativas y fiscales, así como en sus
posibilidades en cuanto a la estructura de los mismos.

Contando con la colaboración de aseguradoras, despachos de
abogados, mediadores y el propio regulador español, se ha
elaborado un texto sencillo que huye de términos de difícil
comprensión, realizando un viaje desde el inicio del propio
concepto hasta el desarrollo de las complejas situaciones que
pueden plantearse en función de los países implicados.

El resultado se traslada en una serie de valiosas conclusiones
finales que servirán a los lectores como herramienta esencial
para elaborar un Programa de Seguros Internacional que les
permita cumplir con los objetivos del mismo: maximizar la
capacidad aseguradora, minimizar el coste y mantener el
control de los riesgos que se gestionan obteniendo las
coberturas adecuadas.

Una magnífica aportación al sector y a sus asociados
cumpliendo con la función social de AGERS en el año de
celebración de su 30 Aniversario.




