Run-0ff: Un Problema
Solucionable

El run-off total o parcial de una cartera de reaseguros es una tarea compleja que demanda
decisiones dificiles y miiltiples talentos. Los Dres. Wolfgang Eilers e Hibertus W. Labes
(Chiltington International GmbH, Rellingen, Hamburgo, Alemania), describen los problemas y su
posible abordaje para alcanzar soluciones aceptables para todas las partes involucradas.

Wolfgang Eilers

introduccion

Es en verdad notable la rapidez y alcan-
ce con que crecié recientemente en todo el
mundo el volumen de negocios de seguros
interrumpidos y sometidos a una liquida-
cion final hasta su finalizacion definitiva, lo
que en la jerga se denomina “run-off”. Los
sucesos ocurridos en los mercados de se-
guros y reaseguros no son la principal cau-
sa, sino mas bien la expansion sin prece-
dentes de la industria durante la década
del setenta, que en los afios ‘8o y comien-
zos de los ‘9o sufrid el embate de una se-
rie de catastrofes y otros grandes recla-
mos, siniestros técnicos, y un diluvio de
exposiciones latentes en el sector de res-
ponsabilidades. Esto llevd inevitablemen-
te a que muchas compaifiias se retirasen
del mercado.

Aun hoy, los negocios interrumpidos de-
finitivamente constituyen un tema muy vi-
gente a medida que aseguradores y rease-
guradores ceden ante la creciente compe-
tencia y presi6n de costos. Esto los obliga a
cancelar carteras y/o retirarse de segmen-
tos o ramas de seguro en un esfuerzo por
concentrarse en las actividades que consti-
tuyen el ndcleo central de su negocio. Tam-
bién hizo lo suyo un vigoroso mercado de
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fusiones y adquisiciones. En los dltimos
cuatro afios el total de negocios en run-off
aumentd de unos U$S 220.000 millones a
més de 400.000 millones; de éstos, el rea-
seguro representa alrededor del 30%. Es-
tas cifras pueden discriminarse del siguien-
te modo:
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Se p‘ifqyéct‘é‘ﬁnfcrécimiento anual de alredédor del 10%.

Cabe mencionar, asimismo, que el cese
total de toda actividad de suscripcién no es
un requisito previo para decir que una com-
pafiia tiene sus negocios en run-off, en el
sentido que damos a dicho término en el
presente trabajo. Toda compafifa que ha
suscripto y administrado negocios de rea-
seguro durante una cantidad de afios habra
decidido alguna vez la liquidacién definiti-
va de por lo menos parte de su cartera, sea
por cancelacién, vencimiento u otro tipo de
rescisién. Los comentarios y procedimien-
tos contenidos en este trabajo se aplican
por igual a las compafiias que han cesado
todas sus actividades de suscripciény a las
gue siguen operando pero deben adminis-
trar una cartera concluida.

Causas del Run-Off

Son muy diversos los motivos por los que
una compaiia decide el run-off de toda su
cartera o una parte de ella. Ademas de mo-
dificaciones legislativas y cambios estructu-
rales en algunos mercados, la decisién se
basa principalmente en el agudo deterioro
de la experiencia siniestral. Una investiga-
cién revel6 que los principales factores son:
“experiencia siniestral adversa” (43%), “ma-
la suscripcion” (32%), “exceso de capaci-

dad” (14%) y “falta de capital” (4%).

La decisién de poner en run-off a una
compafiia (o parte de su cartera) -lo que no
significa la liguidacion formal de la empre-
sa- tiene consecuencias muy amplias para
accionistas, directores, empleados vy, por
encima de todo, para las partes contratan-
tes, tanto cedentes como reaseguradores.
Si se considera que el objetivo del run-off
es la finalizacidn definitiva de todas las res-
ponsabilidades y obligaciones, existen va-
rias opciones disponibles ademas de la ad-
ministracion interna de la liquidacion:

» Venta de la compafiia.

» Transferencia de cartera a otra compania.

e Varias formas de liquidacion (por ejem-
plo un “Scheme of Arrangement™).

e La lamentable consecuencia en un cre-
ciente nimero de casos en gue se decide
realizar un run-off, el proceso de liguida-

1 Scheme of Arrangement: En el Reino Unido, alterna-
tiva a la liquidaci6n obligatoria. Es un compromiso o
concordato entre la compaiiia y sus acreedores para
llevar a cabo el run-off de los pasivos de la primera. Se
trata de un equivalente funcional del Plan de Reorga-
nizacién por Quiebra bajo Capitulo 11 (EE.UU.). Para
ser definitivo y obligatorio para las partes, el Scheme
of Arrangement debe ser aprobado por el 75% de los
acreedores con derecho a voto, y ordenado por un tri-
bunal inglés. Para mas informacién, se sugiere visitar
http:/fwvww.andersonkill.com/finsurancejusirozo1.htm
[Nota del Traductor].



cién de la entidad.

Por altimo, aunque sin duda no es la op-
cién menos importante, deben mencionar-
se las distintas posibilidades de poner un
tope a las exposiciones, por ejemplo me-
diante las diversas formas de reaseguro fi-
nanciero disponibles en el mercado.

Preparatives Previos a la Decision
de Run-Off

Para formular opciones tan distintas co-
mo éstas y decidir cuél es la mejor, es nece-
sario hacer una amplia investigacién. Aun-
que los siguientes parametros se aplican
esencialmente a compafifas reasegurado-
ras o carteras de reaseguro, el método y en-
foque general pueden aplicarse igualmente
a entidades aseguradoras. Para determinar
la situacién del run-off, deben considerarse
las siguientes areas:

° Estimacion de responsabilidades y ex-
posiciones.

e Activos disponibles para cubrir la ex-
posicién.

e Estimacién de costos.

Si la compafiia decide manejar por si
misma el run-off de la cartera, es importan-
te establecer qué recursos gerenciales pue-
den asignarse a esta tarea. La administra-
cion de una compafiia o cartera en run-off
exige capacidades gerenciales distintas a
las requeridas para la suscripcién de nego-
cios activos. En el contexto de un run-off, la
actividad se concentra en un enérgico ge-
renciamiento de siniestros, el desarrollo e
implementacién de una estrategia de con-
mutacion cuidadosamente disefiada y un
eficiente control de flujos de fondas y COs-
tos. Lainversion que se haga en establecer
estos mecanismos sera excedida por la re-
duccidn de los siniestros y gastos adminis-
trativos del run-off.

a) Analisis de cartera para determinar
responsabilidades y exposiciones

La fase inicial del analisis de la cartera
consiste en identificar a las cedentes cuyos
contratos generaron la mayor parte de la
exposicion del run-off. Entre los factores a
considerar se cuenta la cantidad de recla-
mos denunciados y el volumen de las reser-
vas IBNR* acumuladas no obstante los mu-
chos afios de desarrollo del run-off. En un
contexto de reduccién de costos adminis-
trativos, también es valioso aislar los con-
tratos que exhiben una exposicién relativa-
mente pequefia y han estado en run-off por
varios ahos. En la mayorfa de estos casos
aparece una relacién desproporcionada en-
tre la exposicién en sTy los costos incurri-
dos para manejarla. También es importante
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identificar las cedentes financieramente in-
seguras. En estas compafiias el manejo de
reclamos y el recupero de saldos a cargo
del reaseguro pueden haber sido descuida-
dos. Esto puede tener también un impacto
directo en las pérdidas por run-off que de-
be afrontar el reasegurador. Por lo tanto,
estos contratos deben recibir una especial
atencion.

ldentificados los contratos y cedentes
clave, el anélisis debe continuar con los si-
guientes pasos:

e Solicitar a las cedentes la informacion
sobre siniestros reservados. También debe
intentarse obtener detalles sobre el IBNR.

¢ Durante el examen de los contratos es
importante analizar también las modifica-
ciones que han tenido, los endosos a los
slips y la informacién de colocacién y reno-
vacién.

e Deben prepararse estadisticas basadas
en el afio de suscripcién de los negocios.

e Verificar con diligencia los avisos de
siniestros pasados y actuales para cercio-
rarse de que se ajusten tanto a las condi-
ciones del contrato como las notificacio-
nes, estados de cuenta e informaciones
posteriores.

° Es extremadamente importante exa-
minar los avisos de siniestro que pue-
dan generar responsabilidades latentes.
Capacidad técnica y cautela son elemen-
tos imprescindibles al considbrar estas
exposiciones.

Tras este analisis de la cartera la direc-
cidn contard con una visién precisa de la
misma, y podra evaluar y cuantificar la ex-
posicidn con exactitud.

b) Analisis de los activos en funcién de
las responsabilidades por run-off

En forma paralela al examen de la situa-
cion contractual subyacente, corresponde
también determinar los instrumentos fi-
nancieros existentes y los costos futuros.
Particularmente a la luz de las futuras ne-
cesidades de reservas, es importante ad-
vertir que pueden producirse deficiencias
en los ingresos si el capital reservado y el
rendimiento por intereses son insuficien-
tes, y a menos que pueda disponerse de
posibles aportes de capital por los accio-
nistas o por otros medios. La determina-
cién del IBNR juega un papel critico en la
evaluacién de las reservas. En este contex-
to no sera suficiente calcular un IBNR glo-
bal para el conjunto de la cartera. Por el
contrario, también debe calcularse en me-
dida creciente en el nivel de los contratos
especificos. A este respecto adquiere con-
siderable significacién determinar la dura-

cion del run-off, que puede ser de hasta
cincuenta afios para los contratos afecta-
dos por siniestros latentes.

¢) Analisis de los costos de run-off

Al decidir el cese de la suscripcion, el vo-
tumen de prima caera abruptamente. Es,
pues, crucial analizar los principales cen-
tros de costos -personal, procesamiento de
datos, locales y otros costos tangibles-y re-
ducirlos gradualmente. Sin embargo, habra
un desfase entre la constante disminucién
de activos y reservas y la reduccién de cos-
tos, y esto serd dificilmente evitable. En
particular, si se tiene éxito en las negocia-
ciones de conmutacién y desaparecen los
ingresos por intereses a medida qgue se lj-
beran reservas para afrontar los pagos,
también podrian producirse pérdidas ema-
nadas de los costos administrativos dema-
siado elevados asi como de las propias pér-
didas técnicas.

Ejecucion del Run-Off

Una vez completados {os andlisis antes
mencionados, la direccién contara con los
medios para decidir la mejor opcién dispo-
nible para ejecutar el run-off. Si el estudio
de la cartera en la forma descripta sustenta
la decisién de liquidar la compafifa con re-
cursos propios, deberan observarse ciertos
criterios fundamentales.

La gestidn activa del run-off exige un ma-
nejo agresivo de los reclamos. A este res-
pecto, resulta imperativo maximizar el flujo
de fondos mediante una activa gestion de
cobranza de saldos pendientes generados
por las coberturas de reaseguro. Para opti-
mizar los ingresos por intereses resulta
esencial adoptar una eficiente politica de
manejo financiero y una estrategia de inver-
siones formulada de modo tal que se cuen-
te con fondos suficientes en distintas mo-
nedas para poder concretar las conmutacio-
nes en la forma y momento en que se pre-
senten. De ser necesario, deberd obtenerse
de la cedente informaciones y confirmacio-
nes adicionales.

Si se sigue careciendo de respuestas de
la cedente o si son insatisfactorias, se dis-
pondré de otros medios de accién:

° Inspeccion de Registros

Este tipo de investigaciones no eran co-
munes en el pasado en virtud de la relacién
de confianza entre las partes; la “mayor
buena fe” entre ellas segufa siendo el prin-
cipio rector. Sin embargo, se ha producido
en tiempos recientes un cambio de actitud

2 IBNR: “Incurred but not Reported Claims” (Siniestros
incurridos pero no denunciados) [Nota del Traductor].
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hacia estas inspecciones previstas en los
contratos, como consecuencia de practicas
seguidas en EE.UU. Los reaseguradores
buscan cada vez mas apoyo para evaluar
los reclamos e, incluso, la relacién contrac-
tual global. Asi como los aseguradores di-
rectos recurren en estos casos a los servi-
cios de un tercero, los reaseguradores em-
plean consultores externos para realizar en
las oficinas de sus cedentes estudios sobre
suscripcion y reclamos.

o Arbitraje

invocar la cldusula de arbitraje no signi-
fica que deban cesar las negociaciones. Por
el contrario, se reiine a todas las partes en
torno a un problema comin, y con frecuen-
cia resulta posible arribar -con la ayuda de
un tercero- a una solucion aceptable tanto
para la cedente como para el reasegurador.
Seglin las circunstancias, permitir que una
diferencia de opinidn sea resuelta con este
mecanismo puede ser la decision adecuada
tanto desde un punto de vista comercial co-
mo de sentido comin. Es también un hecho
que, en muchos casos, se alcanza una tran-
saccién antes de que el panel de &rbitros
dicte su laudo.

» Liberacion de Obligaciones
Contractuales (Conmutacion)

El recurso de la conmutacién se presen-
ta en aquelios casos en que una de las par-
tes encuentra inaceptable el deterioro re-
gistrado en los siniestros. Las compafias
que luchan por su existencia seran las prin-
cipales interesadas en concretar el run-off
de la cartera vigente. La conmutacién tam-
bién logra economizar costos, pues el rea-
segurador puede prescindir de los recursos
asignados a los contratos discontinuados.

Con alguna frecuencia la cedente reac-
ciona negativamente ante la propuesta de
conmutacion, sea de un contrato especifico
o de toda la relacion contractual. Sin em-
bargo, el reasegurador no debe aceptar es-
to como la posicion final de la cedente al
respecto; mas bien, debe insistir en su pro-
puesta a intervalos regulares, pues la expe-
riencia indica que la persistencia da sus fru-
tos, y gue por un motivo u otro, la cedente
se torna receptiva a las negociaciones de
conmutacion.

Sin embargo, debe mantenerse una aten-
cién permanente y vigilante sobre la cartera
en run-off. Con este criterio cuidadoso pue-
de economizarse méas de lo que puede ga-
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narse con la suscripcién activa (y simulta-
nea) de negocios de reaseguro. Es, por cier-
to, un error fatal creer que una cartera en
run-off es simplemente una actividad “se-
cundaria” que debe tratarse como tal.

Resumen

Como se mencionara anteriormente, es
indispensable seguir los siguientes pasos
para gerenciar con éxito una cartera en run-
off:

s Determinacién de la situacion del run-off
mediante un analisis de cartera.

e Desarrollo de una estrategia de run-off.

e Ejecucion del run-off.

Por tratarse de una tarea compleja que
demanda una variedad de talentos y cono-
cimientos, la compafiia no deberfa excluir
la posibilidad de buscar asesoramiento ex-
terno. Consultores, abogados o actuarios,
todos son especialistas en su propio cam-
po que se ocupan diariamente de temas
que un asegurador o reasegurador debe
afrontar con mucha menor frecuencia. ks
muy probable que ellos tengan respuestas
aun antes de que la compafiia llegue a re-
conacer la existencia del problema y formu-
lar las preguntas.B@
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