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“Podemos invertir sin
recurrir al mercado”

Joan Casanovas, director financiero del grupo de seguros Catalana Occidente

La estrategia de acumulacion de reservas permite a la firma abordar el desarrollo de su negocio sin
necesidad de captar fondos del mercado mediante ampliaciones de capital o con emisiones de deuda.

Catalana guarda
todos los afios en la
hucha de sus
reservas un 75% de

su beneficio para
financiar después
sus proyectos de
desarrollo.

Elisa del Pozo. Madrid

El grupo de seguros Catalana
Occidente no tiene necesidad
de acudir al mercado para
captar fondos que financiensu
desarrollo, apunta Joan Casa-
novas (Barcelona 1954), direc-
tor financierode laentidad. La
estrategia de la aseguradora
ha sido tradicionalmente te-
ner un pay outdel 25% y guar-
dar el 75% del resultado como
reservas. Esto ha permitido a
Catalana contar conunexceso
de solvencia y con una hucha
que “nos permite que no ten-
gamos necesidad de emitir
deuda o de hacer ampliacio-
nes de capital”, dice Casano-
vas.

Bajo este paraguas estraté-
gico, Catalana Occidente aca-
ba de hacerse con el 91% de
Atradius tras invertir 950 mi-
llones de euros. En estamisma
operacién Inocsa, el accionis-
ta mayoritario de Catalana,
adquirié €19% de Atradius, so-
bre el que Catalana tiene una
opcion de compra a ejecutar
en hasta dos afios. El grupo di-
sefi6 asi esta compra para no
penalizar su rating con la ad-
quisicion de un mayor paque-
teaccionarial.

Oportunidad

Atradius, con sede en Holan-
da, es la segunda mayor com-
pania de seguros de crédito,
negocio en el que Catalana
cuenta también conlafilial es-
pafiocla Crédito y Caucién. Pe-
se a las fuertes dificultades
provocadas por la crisis en es-
te ramo, que cubre la morosi-
dad en las operaciones comer-
ciales, Casanovas afirma que
la adquisicién de Atradius era
una oportunidad que no po-
dian dejar escapar.

Cuando ¢l grupo termine
de asimilar la integracion de
Atradius volverd a plantearse
nuevas compras en el sector.
Demomento, nohaynadaque
se esté analizando, pero po-
dria realizar alguna adquisi-
cién fuera de Espafia para
aprovechar las sinergias que
se puedan presentar con Atra-
dius, que tiene presencia en
Holanda, Francia, Alemania y
Reino Unido, entre otros pai-
ses. El objetivo de estos planes
de futuro es equilibrar el peso
delsegurode créditoenlacar-
tera del grupo. Ahora este ne-
gocio representa el

de clientes estd formada por
empresas solventes y bien fi-
nanciadas”.

Las previsiones del grupo
apuntan a una “recuperacion
de su resultado para este afio,
en linea con lo ocurrido en el
primer trimestre de 2010y en
los dos ultimos de 2009”.

Tl afto pasado Catalana tu-
vo un beneficio consolidado
de 101 millones, conun recor-
te del 3,1%. Su volumen de
primas cayd un 6,1%, hasta
3.034 millones, de los que
1.317 millones fueron del se-
guro de crédito. En el primer

trimestre de 2010, el

39% del volumen total ¥* beneficio del grupo
de primas y deberiasi- fue de 50 millones, un
tuarse alrededor del BOLSA 173% mas que en el
25%, el mismo por- Cotizacién mismo periodo del pa-
centaje aconsejable 1253¢€ sado ejercicio. El volu-
para el seguro de vida, Evolucion men de primas fue de
el de automéviles y el enelafio 779 millones, con un
del resto de los segu- -2024% recorte del 6,8%.
rosgenerales. Capitalizacién El negocio tradicio-
Casanovas afiade  15036milbnes€  nal de Catalana tam-
queelsegurode crédi-  Nedeacciones  bién se resiente con la
to es ciclico igual que 120 millones crisis, aunque con dife-
laeconomia. “Elcom-  Rentabiidad/  rente intensidad. Su
portamiento de nues- Dividendo director financiero ex-
tra cartera de clientes 524% plicaque el de hogares
esunaréplicadel mer-  Precio/Beneficio el que mejor compor-
cado, ya que asegura- T79veces tamiento ha registrado
mos aempresas de to- conun incremento del

dos los sectores, sobre todoen
Espafia, donde tenemos una
cuota del 60% de este nego-
cio”, afirma. “Cuando una
economia va mal y estd apa-
lancada, se producen los im-
pagos y nosotros lo notamos”,
afiade.

Para capear el temporal del
fuerte aumento de las indem-
nizaciones pagadas a cuenta
de este negocio, Catalana pu-
s0 en marcha un plan para
trasladar la siniestralidad al
precio de los seguros y sanear
su cartera no rentable, Los
precios subieron de media al-
rededor de un 50%y en oca-
siones se produjo una faltade
aseguramiento debido al ele-
vado precio de la cobertura,
aunque Casanovas matiza
que no todos los sectores se
han visto perjudicados de
igual manera por esta situa-
cion. Sefiala que después de
este proceso, “nuestra cartera

negocio del 5%, hasta 117 mi-
llones; “a méas inseguridad, la
gente quiere asegurar més lo
que tiene”, apunta Casanovas
como explicacién, El ramo de
empresa, por el contrario, estd
recortandosu volumen de pri-
mas como consecuencia de la
crisis, mientras que el ramo de
automoviles ha registrado un
recorte del 2,6%, hasta 110 mi-
Tlones.

Por debajo del valor en libros

ciay seguridad.

El director financiero de Catalana Occidente afirma
que los titulos de la aseguradora estan por debajo de
su valor en libros. “Los analistas y los accionistas han
sabido valorar la crisis del seguro de crédito, pero nos
ha penalizado estar en el mercado espafiol. Desde fuera nos ven
con miedo', apunta. En su opinién, Catalana funciona en bolsa
como “un valor refugio. No estamos en primera linea, pero esun
valor para invertir alargo plazo” El directivo afirma que “pese ala
crisis hemos mantenido el dividendo, con una politica de pruden-

“Atradius era una
oportunidad que
no podiamos
dejar escapar”

“El resultado se
recuperara en 2010
como ha ocurrido ya
a finales de 2009

“Ahora nuestros
clientes del ramo

de crédito son
empresas solventes”




