Solicitagdo da AM Best de respostas a comentarios: BCRM e Analise
do Capital Disponivel e da Holding de Seguros

Em 28 de fevereiro de 2023, a AM Best propos revisdes a la Metodologia de Classificagao de
Crédito da Best (BCRM, por sua sigla em inglés) e ao procedimento de critérios de Analise do
Capital Disponivel e da Holding (renomeado para Analise do Capital Disponivel e da Holding de
Seguros). O periodo de solicitagao de comentarios (RFC, por sua sigla em inglés) para a metodologia
e o procedimento de critérios foi encerrado em 28 de abril de 2023. Espera-se que a metodologia e o
procedimento de critérios sejam liberados para uso em 18 de janeiro de 2024. As revisdes da BCRM
resultardo em uma recalibracio de uma pequena parte das classificagoes da AM Best, com menos de
5% dos ratings publicados afetados. Uma analise dos ratings afetados sera concluida dentro de seis
meses a partir da data de vigéncia da metodologia revisada. As revisoes do procedimento dos
critérios de Analise do Capital Disponivel e da Holding de Seguros nao resultardo em mudangas em
nenhum classificagdes publicado.

As revisoes feitas na versao final da BCRM incluem:

e C(lassificagoes recém-desenvolvidas pela AM Best de grupos de seguros, em grande parte
determinadas por seu ambiente regulatério, foram adicionadas aos critérios usando os
termos: Grupos de Gerenciamento de Capital Coletivo (CCMG, por sua sigla em inglés) e
Estruturas Priorizadas por Entidades (EPS, por sua sigla em inglés), juntamente com uma
discussao ampliada sobre regulamentagao preventiva.

e Introducdo de uma nova tabela (Anexo B.2) para refletir o estreitamento do ajuste entre os
Ratings de Crédito do Emissor (ICR, por sua sigla em inglés) da Empresa Operadora e os
ICRs da Empresa Seguradora (IHC, por sua sigla em inglés) para os grupos classificados
como CCMGs.

e Explicagbes aprimoradas sobre o tratamento de grupos que operam em varias jurisdi¢oes.

e Consideragdes sobre as holdings de seguros intermediarias.

e Esclarecimento adicional fornecido para os casos em que um grupo de seguros nao se
enquadra diretamente em uma categoria CCMG ou EPS; uma vez que a AM Best
considerara o grupo de seguros caso a caso com uma analise de sua natureza, escala e
complexidade. Caso um grupo nio seja claramente classificavel em nenhuma das duas
categorias, provavelmente sera utilizado o ajuste EPS.

e Atualizacdo dos fatores de avaliagdo do balanco patrimonial no Anexo B.2: Revisio da
Unidade de Classificagao para garantir a consisténcia com o exemplo no Anexo B.5:
Aplicagio do Indice de Adequacio de Capital da Best (Best’s Capital Adequacy Ratio -
BCAR).

As atualiza¢Ges no procedimento de critérios, Analise do Capital Disponivel e da Holding de
Seguros concentram-se no esclarecimento e no aumento da transparéncia. As revisdes consideram as
mais recentes estruturas de capital, instrumentos e caracteristicas inerentes a0 mercado de seguros e

incluem:
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e Esclarecimento sobre a importancia da regulamentacao do emissor para o tratamento da
divida na analise de classificacao de crédito.

¢ Discussao sobre o tratamento de dividas repassadas no BCAR.

e Explicagio de como as atividades orientadas a servi¢os sao consideradas na analise das IHC.

e Esclarecimento sobre o tratamento de agbes preferenciais perpétuas.

e Elaboracao das caracteristicas de determinados instrumentos.

e Expansio da Secido C, em Capital Hibrido e Divida Sénior no BCAR, para considerar fatores
do emissor, incluindo uma visdao de portfélio de instrumentos emitidos ao avaliar o crédito
patrimonial para emissoes individuais de divida no BCAR.

A AM Best nio respondeu individualmente aos comentarios enviados durante o periodo de
solicitagao de comentarios. Ao todo, cinco (5) comentarios foram recebidos. Para os que optaram
por permanecer anonimos, foram envidados todos os esforcos para proteger a identidade do autor
do comentario e da empresa, editando informagdes que pudessem ser usadas para identifica-los. A
AM Best agradece pelas respostas recebidas durante o periodo de consulta publica. Temas comuns
e, quando possivel, perguntas e comentarios sobre topicos especificos foram agrupados em
respostas gerais. As seguintes perguntas mais frequentes (FAQs) abordam temas-chave resultantes
do retorno do publico e da revisao interna.

FAQs
GERAL

1. Por que a AM Best esta fazendo revisdes na BCRM e no procedimento de critérios
de Analise do Capital Disponivel e de Holding de Seguros?

As revisoes da metodologia e do procedimento de critérios servem para fornecer transparéncia e
esclarecimentos as praticas existentes, reconhecendo e incorporando as condi¢des atuais do mercado
e capturando adequadamente as mais recentes estruturas de capital, instrumentos e outras
caracteristicas usadas nos mercados de seguros.

2. A AM Best incluira uma lista completa de conteudos para facilitar a navegagao pela
BCRM?

A AM Best incluiu uma pagina de conteudo com links para melhorar a navegacao pela BCRM.

3. O que é uma EPS?

Uma Estrutura Priorizada por Entidade (EPS, por sua sigla em inglés) é uma classificacio da AM
Best para grupos de seguros sujeitos a um ambiente regulatério preventivo de seguros que pode se
concentrar na regulamentagao de cada entidade legal separadamente, com pouca ou nenhuma
referéncia a jurisdi¢ao efetiva sobre a IHC.
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4. Quais sdo as caracteristicas de um grupo de EPS?

Um grupo de EPS tem as seguintes caracteristicas:
- O regime regulatério do grupo esta associado a fungibilidade restrita de capital entre
as entidades operacionais regulamentadas em um grupo e sua IHC.
- Os o6rgios regulamentadores podem coletar informagdes sobre a IHC, mas a
competéncia sobre a IHC ¢ limitada.
- E mais provavel que o excesso de capital seja mantido em entidades operacionais
individuais do que na IHC.

5. O que é um CCMG?

Um Grupo de Gerenciamento de Capital Coletivo (CCMG, por sua sigla em inglés) é uma classifica¢ao
para grupos de seguros sujeitos a um ambiente regulatério preventivo de seguros que pode incluir
analises detalhadas de qualquer grupo do qual uma seguradora possa fazer parte. O grupo pode incluir
seguradoras e outras entidades, inclusive uma IHC, subsidiarias e outras participagdes controladas pelo
grupo.

6. Quais sao as caracteristicas de um grupo CCMG?

Um grupo CCMG tem as seguintes caracteristicas:

- O regime regulatério do grupo esta associado a uma maior fungibilidade do capital
em todo o grupo e a capacidade de aplicar o capital do grupo para atender as
exigéncias, onde quer que elas surjam no grupo.

- As obrigagdes financeiras da IHC e da IHC intermediaria sio uma parte explicita das
medidas de solvéncia aplicadas pelo(s) 6rgao(s) regulamentador(es).

- E mais provavel que o excesso de capital seja mantido em um nivel mais alto na
estrutura corporativa do grupo e, consequentemente, menos capital em excesso dos

minimos regulatérios pode ser mantido no nivel da subsidiaria operacional.
7. Existem apenas duas formas de regulamentagao?

A regulamentagao geralmente é composta de duas formas: regulamentacdo de grupo e de entidade,
sendo que muitas jurisdi¢des tém uma mistura de ambos os elementos. A regulamentagao é diversa e
variada, e uma avaliacdo do efeito geral do ambiente regulatério encontrado por um grupo em toda a
sua area de cobertura sobre o gerenciamento de capital exige que ele seja considerado caso a caso em
nossa abordagem, juntamente com a estrutura corporativa e a politica de gerenciamento do grupo. A
AM Best nao categoriza as diferentes formas de regulamentaciao nacional e supranacional, mas as
considera como parte de sua avaliagaio do ambiente regulatério em vigor para um grupo.
Entendemos que os grupos podem ser diversos e complexos, abrangendo varias jurisdi¢oes, de
modo que a classificagdo ndo se baseia no domicilio, mas sim em uma avaliagao caso a caso.
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8. Por que a regulamentagio ¢ considerada na avaliagido?

A regulamenta¢ao desempenha um papel importante na forma como um grupo estrutura suas
operagdes, especialmente no caso daqueles que operam em varias jurisdi¢des. A regulamentacio, até
certo ponto, ditara o nivel de capital mantido nas operag¢des do grupo e, consequentemente,
determinara o que isso significa para o gerenciamento de capital, a flexibilidade financeira e a
fungibilidade de capital em todo o grupo. Cada grupo ¢ analisado caso a caso, sem uma lista de
jurisdi¢oes que determinem uma categoriza¢ao de CCMG ou EPS.

9. A regulamentagio é considerada apenas na avaliagdo da holding?

Esta discussdo se concentra em como a regulamentagio ¢é levada em conta na analise e na
classificagao das IHCs. A AM Best considera aspectos da regulamentagao em muitas outras areas da

avaliacio.
10. A Europa ¢ classificada como CCMG e os EUA como EPS?

Nao existe uma classifica¢ao definida para a determinaciao de um CCMG ou uma EPS para grupos
substancialmente localizados em uma determinada jurisdi¢ao; entretanto, as prioridades regulatorias
podem levar a conclusao de que a maioria dos grupos de seguros nos EUA provavelmente serda uma
EPS e alguns grandes grupos de seguros na Europa provavelmente seraio CCMGs. Em todos os
casos, uma avaliagao das operacdes do grupo precisara ser realizada para determinar o ajuste da
entidade operacional para a holding de seguros nio operacional.

11. Houve alguma conversa com os 6rgaos regulamentadores sobre esse assunto?

Ao formular as revisdes da metodologia e do procedimento de critérios, a AM Best se envolveu com
os orgaos regulamentadores antes e depois do processo de consulta. O retorno dos
regulamentadores foi incorporado a BCRM e ao procedimento de critérios da Analise do Capital
Disponivel e da Holding de Seguros.

Metodologia de Classificagao de Crédito da Best

12. Que tipos de empresas sao afetadas pelas revisées da Segio IV da BCRM?

Para os fins das revisdes da BCRM, o ajuste afetara apenas as holdings de seguros nao operacionais.
Empresas ou grupos que assumem riscos de seguro, como entidades operacionais ou holdings
operacionais, nao sao afetados pelas revisoes.

13. Quais segcdes da BCRM estido sendo revisadas e ha alguma alteragao nos
componentes basicos?
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Nao foram feitas alteragbes na analise dos componentes basicos de solidez do balango patrimonial,
desempenho operacional, perfil de negdcios, gerenciamento de riscos corporativos e levantar e
arrastar. As principais revisoes referem-se a esclarecimentos na Se¢ao IV: Holding de Seguros e
Ratings de Crédito de Emissio.

14. Qual o impacto que as revisdes da BCRM terdo sobre os ratings de crédito?

As revisoes da BCRM resultardo em uma recalibragao de uma pequena parte dos ratings da AM
Best, com menos de 5% dos ratings publicados sendo afetados.

15. Existe uma lista de jurisdigbes para as classificagoes CCMG e EPS?

Nao ha uma lista de jurisdi¢es para as classificacdes CCMG e EPS. Os grupos e subgrupos (que
consistem em uma holding nao operacional e suas subsidiarias operacionais) sao classificados caso a
caso, apos a analise do impacto da regulamentagao sobre o grupo ou subgrupo no contexto da
estrutura corporativa e da politica de gerenciamento do grupo. Assim, nao ha correspondéncia
automatica entre a localizagao da sede, o domicilio fiscal ou a localiza¢ao das operagoes e a
classificacao de um grupo como CCMG ou EPS.

16. Houve alguma mudanga na visdo da AM Best sobre diversificagao?

A diversificagdo sempre foi uma consideragao para fins de ajuste da entidade operacional para a
holding de seguros nao operacional e continua a ser um componente importante da avaliagio. O
crédito tem sido, e continuara sendo, dado aos grupos que demonstrarem uma diversificagdo bem-
sucedida de ganhos de outras fontes de renda que ajudem a gerar renda adicional que apoie as
atividades e obrigac¢oes da holding de seguros.

17. Existe uma atribuig¢do padrio para a categoria EPS?

Em muitos casos, os grupos podem ser complexos e operar em varias jurisdi¢des. Isso significa que
¢ importante para a AM Best entender os ambientes regulatérios sob os quais um grupo opera,
juntamente com sua politica de gerenciamento de capital. A AM Best adotou uma abordagem
flexivel, sem uma visao unica para todos, analisando os grupos caso a caso. Nos casos em que
houver incertezas ou falta de clareza na determinac¢ao do tipo de grupo do qual uma determinada
holding ndo operacional faca parte, a AM Best podera adotar uma classificagao EPS como posi¢ao
inicial para fins de ajuste de IHC (ndo operacional).

18. As Bermudas sao classificadas como CCMG ou EPS?

Conforme descrito na resposta a pergunta 15, nao ha correspondéncia automatica entre a jurisdicao
e a classificagdo de um grupo como CCMG ou EPS. A AM Best espera analisar os grupos das
Bermudas caso a caso, da mesma forma que para todos 0s grupos.

— CBEST
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19. Como a AM Best comunicara se uma holding ¢ uma CCMG ou uma EPS?

Quando relevante e oportuno, a AM Best se esfor¢ara para oferecer transparéncia em sua
comunicagao publica, como em relatérios de crédito, sobre a justificativa para a classificagao da
holding de seguros.

20. As holdings de seguros ndo operacionais e suas holdings de seguros intermediarias
em jurisdi¢bes diferentes receberdo o mesmo ajuste?

As holdings intermediarias de seguros em diferentes jurisdi¢oes podem niao receber o mesmo nivel
de ajuste que a holding de seguros. A relagdo entre a holding de seguros intermediaria e as
subsidiarias de seguros operacionais ¢ analisada para avaliar se o subgrupo relevante ¢ um CCMG ou
uma EPS para determinar o ajuste relevante.

21. Havera algum impacto nos ratings de emissao?

O ajuste para dividas permanecera como ¢é tratado atualmente. Com relagao ao pequeno nimero de
casos em que o ajuste ¢ reduzido para a holding de seguros nao operacional, a AM Best precisara
considerar qualquer impacto sobre os ratings de emissoes associados.

22. Existe um beneficio adicional de financiamento para seguradoras classificadas que
operam sem supervisdao de grupo, por exemplo, Grupos de Seguros dos EUA? A
largura de banda para os ratings mais altos sob a EPS deve ser ajustada em 1-2 em
vez de 0-2 para diferenciar ainda mais o ajuste que existe entre a EPS e 0o CCMG?

A decisao de ajuste e crédito para divida ¢ equilibrada e avaliada caso a caso. Para os grupos de
seguros que atingem o rating mais alto ("aaa"), existem pontos fortes excepcionais que devem
permitir que o grupo cumpra suas obrigacoes, com a lacuna diminuindo nas estruturas CCMG e
EPS. Nesse nivel de rating, pode haver menos preocupagiao com relagio ao acesso a capital e

financiamento.

Anailise do Capital Disponivel e Empresa Holding de Seguros

23. A AM Best esta mudando sua abordagem em relagio a divida sénior e subordinada
para fins de BCAR e alavancagem?

N3io ha mudangas no processo e no tratamento de instrumentos de divida para fins de BCAR e
alavancagem. As revisoes dos critérios visam a fornecer esclarecimentos e transparéncia em nossa

abordagem, reconhecendo os ultimos desenvolvimentos nos mercados de seguros.
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24. Qual o impacto que as revisées da Analise do Capital Disponivel e da Analise da
Holding de Seguros terao sobre os ratings de crédito?

Espera-se que as revisdes do procedimento dos critérios da Analise do Capital Disponivel e da
Analise da Holding de Seguros nao resultem em mudangas nos ratings publicados.

25. O capital subordinado deve ser analisado com base em um portfélio em vez de com

base em cada instrumento?

Na BCRM, a AM Best considera a estrutura de capital do grupo e como o grupo buscaria apoiar
suas operacoes por meio de divida e patrimoénio liquido. Um comentario adicional foi acrescentado a
Secido C para proporcionar maior clareza, ressaltando que a AM Best considera fatores do emissor,
inclusive a estrutura de capital do grupo e o portfélio de instrumentos emitidos, ao analisar o
tratamento de um instrumento individual para fins de BCAR, e que esses fatores ajustam o resultado

da analise das caracteristicas do instrumento.

26. A AM Best aumentara a clareza sobre as premissas em torno das pontuagdes de
BCAR publicadas, como a clareza sobre o crédito concedido para a divida sénior?

Quando relevante e oportuno, a AM Best buscara oferecer maior transparéncia na calibragao das
pontuagoes BCAR das unidades de rating.

27. Quando é dado crédito para a divida sénior no BCAR?

A AM Best geralmente da crédito para divida sénior para Estruturas Priorizadas por Entidades na
avaliagilo BCAR da empresa operacional, onde ha forte subordinagao estrutural e restri¢oes
regulatorias significativas sobre a transferéncia de capital para a holding de seguros. Os fundos
repassados a entidade operacional devem ser reconhecidos como capital pelo 6rgao regulador. Além
disso, a AM Best calculara um BCAR para a holding de seguros, limitando o beneficio da divida
dentro do BCAR a 20% do capital disponivel. A avaliagio do BCAR na holding de seguros é uma
medida para determinar se ha algum excesso de dependéncia de dividas na estrutura de capital do

grupo.

28. Qual ¢ o grau de flexibilidade dado ao crédito de capital para agoes preferenciais?

A AM Best tem observado um aumento no uso de agoes preferenciais nas estruturas de capital. Em
casos excepcionais, a AM Best podera conceder crédito de capital total para fins de BCAR e
alavancagem para esses instrumentos que se alinham intimamente ao patrimonio liquido comum.
Cada instrumento passaria por uma analise rigorosa de seus recursos e caracteristicas. Um exemplo
seriam as agoes preferenciais perpétuas conversiveis, sem opcao de resgate (a nao ser por meio da
conversiao em ag¢Oes ordinarias), cujo servico Nao exerce mais pressao sobre a empresa do que as

expectativas de dividendos das a¢bes ordinarias.
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29. Em que circunstincias a AM Best daria crédito no BCAR acima do limite de 20%? A
AM Best concederia um crédito maior para ag6es preferenciais (mais proximas do
patrimoénio liquido) do que para outras formas de divida?

A AM Best deixou claro que o crédito so sera concedido a instrumentos que estejam intimamente
alinhados ao patrimoénio liquido. Sera necessario fazer uma analise completa dos termos e condi¢oes
do instrumento. Os instrumentos que se qualificarem serdo tratados como patrimoénio liquido e nao
contario para o limite de 20%, conforme prescrito nos critérios.

30. As notas excedentes sao consideradas no procedimento de critérios de Analise do
Capital Disponivel e da Holding?

Ha um procedimento de critérios separado que se concentra nas notas excedentes. Consulte
“Avaliacdo das notas excedentes dos EUA” em inglés.

31. A AM Best concede crédito para instrumentos AT1 e RT1?

Os titulos Nivel Adicional 1 (AT1) sao uma categoria de titulos emitidos por bancos e definidos
pelos regulamentadores bancarios. Dessa forma, nao sao relevantes para o setor de seguros. Os
titulos Nivel Restrito 1 (RT1) sdo uma categoria de titulos emitidos por seguradoras e definidos nas
regulamenta¢oes de Solvéncia II da Unido Europeia. A AM Best considera as classificagdes
regulatorias, mas realiza sua propria andlise das caracteristicas dos titulos para avaliar o crédito
patrimonial para alavancagem e BCAR. A analise das caracteristicas dos titulos ¢ realizada com base
em cada instrumento e pode ser ajustada de acordo com fatores do emissor. Os titulos RT1 com
duracio suficiente normalmente receberiam crédito acionario dentro do limite de 20%.

32. Como a AM Best considera operagoes significativas nao relacionadas a seguros em
sua analise?

Um valor patrimonial liquido atribuivel a operag¢oes nao relacionadas a seguros pode fazer parte do
capital disponivel no BCAR, tanto na avaliacio da unidade de rating quanto na avaliacio da holding,
e também pode fazer parte do capital total nos calculos de alavancagem. A AM Best considerara se
as atividades nao relacionadas a seguros podem representar um risco financeiro como parte do teste
de estresse da unidade de classificacdo e a consideracdo da flexibilidade/liquidez financeira da
empresa holding. O valor que pode ser inerente a atividades nao relacionadas a seguros e a extensao
em que esse valor pode aumentar a forga financeira de uma seguradora sao considerados como parte
da andlise da qualidade do capital de uma unidade de classificagao e dos ativos intangfveis de uma
holding.

33. Fornega exemplos de atividades voltadas para servigos.
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Os servigos de saude prestados por operagoes que fazem parte de um grupo que inclui uma
seguradora de satde sio um exemplo tipico de atividades orientadas a servigos em grupos de
seguros. As atividades de gerenciamento de ativos sao outro exemplo. Embora esses dois exemplos
tenham grande ligagao com o seguro, em principio também ¢é possivel que um grupo segurador
mantenha atividades orientadas a servicos que tenham pouca ou nenhuma relevancia direta para a

area de seguros.
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