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O procedimento de critérios a seguir deve ser lido com a Metodologia de Classificagdo de
Crédito da Best Best (BCRM) e com outros procedimentos de critérios relacionados
associados a BCRM. A BCRM fornece uma explicagio abrangente do Processo de
Classificagao de Crédito da Best.

A. Visao Geral do Mercado

Embora as companhias de seguros em run-off sejam avaliadas de forma semelhante a outras
seguradoras, elas tém caracteristicas distintas que exigem analise adicional durante o processo de
classificagao. Este procedimento de critérios descreve 1) a abordagem da classificagao das companhias
de seguros que foram colocadas em run-off (seguradoras em run-off) e 2) a abordagem para classificar
as especialistas em run-off - companhias de seguros adquitem e gerenciam seguradoras/
resseguradoras em run-off ou carteiras de negdcios em run-off.

Processo de Classificagao de Crédito da Best

A Figura A.1 descreve o Processo de Classificagao de Crédito da Best.

Figura A.1: Processo de Classificagao de Crédito da Best
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A Figura A.2 apresenta os detalhes das descri¢cdes de avaliagao para a solidez do balango patrimonial,
do desempenho operacional, do perfil empresarial e de gestao de risco da empresa.
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Figura A.2: Descrigdes de Avaliagao da BCRM

SOH?DGZ QO Bglango Desempenho Operacional Perfil Empresarial CEBED ED XD eA
atrimonial Empresa
Mais Forte Muito Forte Muito Favoravel Muito Forte
Muito Forte Forte Favoravel Apropriada
Forte Adequada Neutra Marginal
Adequada Marginal Limitada Fraca
Fraca Fraca Muito Limitada Muito Fraca
Muito Fraca Muito Fraca

As segoes a seguir abordam as caracteristicas especificas das seguradoras em run-off e das especialistas
em run-off que podem afetar essas avaliagdes de forma diferente da abordagem geral descrita na
BCRM.

B. Consideragoes sobre a Classificagao: Seguradoras em Run-Off

Solidez do Balango Patrimonial

A avaliacio feita pela AM Best da solidez e da qualidade do balanco patrimonial de uma empresa é a
base de sua classificagao de crédito. Para uma seguradora em run-off, a solidez do balanco patrimonial
¢ o fator mais importante para avaliar na determina¢ao da capacidade de pagamento de sinistros.

A AM Best também avalia a estratégia de alocagao de ativos da empresa em run-off para risco e
liquidez . As futuras projecdes de renda de investimentos sao avaliadas em funcao dos rendimentos

da carteira anterior, das novas taxas de juros e outros aspectos do ambiente de investimento

A avaliacio da solidez do balan¢o patrimonial de uma empresa de propriedade/acidente em run-off
geralmente se concentra (1) na adequagao de reservas para perdas, para cumprir as obrigacoes dos
segurados da empresa, bem como no (2) risco de crédito e na estrutura de qualquer programa de
resseguro existente, (3) no perfil de liquidez, na aloca¢do de ativos e na receita gerada pelos
investimentos da companhia. Para as seguradoras de vida/anuidade em run-off, sdo analisadas as areas
semelhantes; no entanto, a natureza dos passivos de uma seguradora de vida/anuidade, muitas vezes
torna o perfodo de run-off significativamente mais longo do que para as seguradoras de
propriedades/acidentes e de outros negécios de seguro de satde.

Para as seguradoras de propriedades/acidentes, a estimativa do tempo e da quantidade de padrdes de
pagamentos de reserva para perdas futuras em uma carteira de run-off esta sujeita a uma incerteza
consideravel, especialmente quando os limites das apdlices sao elevados e as liquidagoes de sinistros
sao imprevisiveis. As estimativas crediveis dos padroes de pagamentos futuros sao fundamentais para
a avaliagdo prospectiva da solvabilidade de uma seguradora em run-off e sao um componente-chave
da andlise que a AM Best faz do balanco patrimonial das seguradoras. Atencdo especial ¢ dada aos
padrdes de pagamentos historicos dos blocos de negdcios dada a auséncia de renda de prémios de
renovagao anual para compensar a saida de fluxo de caixa de tamanho ou tempo inesperado. O risco
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de desenvolvimento de reserva adversa ¢é considerado cuidadosamente pois pode ameagar a
capitalizagio de uma empresa em run-off ainda mais facilmente do que um com uma

seguradora/resseguradora tipica de propriedade/acidente devido a baixa diversificacio entre as
categorias de risco ( para uma seguradora em run-off) na auséncia de novos negbcios. As razoes para
colocar a empresa em run-off sdo consideradas quando se determinar que os ajustes a serem feitos no
modelo BCAR (Indice de Adequacio de Capital de Best) reflitam adequadamente a alteracio nas
circunstancias da empresa.

Contudo, muitas empresas de vida/saide em run-off podem ter fluxos significativos de prémios de
renovagao, particularmente para os produtos de seguro de vida, os quais oferecem a opgao de
financiamento de sinistros/beneficios com nova entrada de dinheiro ou investimentos existentes.
Resultando as vezes em menor risco de liquidez para essas seguradoras do que para as empresas que
nao estao em run-off, e a capacidade de alteracao da alocagdo de ativos nio ¢é reduzida de forma
significativa. Os blocos de anuidade de estilo americano em run-off enfrentam riscos de liquidez
decorrentes de aumento de rendi¢oes, devido a baixas taxas de crédito ou a0 comportamento dos
distribuidores. A capacidade das empresas em run-off que nao possuem novos prémios em alterar de
forma economica suas aloca¢oes de investimentos ¢ limitada.

Uma avaliagao da solidez do balango patrimonial de uma seguradora nao pode necessariamente mudar
de forma imediata quando a empresa for colocada em run-off, dependendo da avaliacao dos fatores
descritos acima e se a seguradora pode manter seu superavit em niveis anteriores ao run-off, a0 mesmo
tempo em que sustenta os riscos restantes do balango patrimonial. No entanto, muitas vezes dada a
incerteza elevada quanto a condi¢ao futura do balango patrimonial da seguradora, a probabilidade de
manter uma avaliacdo do balanco patrimonial como “Mais Forte” ¢é alta. Frequentemente, a
administracdo procura melhorar a classificagao do capital da unidade de classificacdo e distribuir o
capital na organizagdo de forma mais eficiente, o que pode enfraquecer a solidez do balanco
patrimonial da companhia em run-off. A avaliacio podera até ser reduzida ainda mais se o estado de
run-off for questionavel em termos da capacidade da seguradora cumprir suas obrigacbes com os
segurados, particularmente quando essas obrigacées forem de longo prazo.

Desempenho Operacional

A AM Best considera o desempenho operacional como um indicador principal da solidez futura do
balango patrimonial e da estabilidade financeira a longo prazo. A rentabilidade da unidade de
classificacao afeta sua capacidade de acumular ganhos retidos and e a flexibilidade disponivel para
gestdo; os ganhos fracos podem nao permitir que uma empresa execute sua estratégia de forma eficaz.

Muitas empresas de vida/anuidade em run-off sio bastante lucrativas, dada a auséncia de restri¢oes
de despesas de novos negdcios, embora isso ira depender significantemente no regime de relatérios
financeiros . Essas empresas em geral aumentam o seu excedente organicamente as vezes com mais
rapidez do que as empresas que subscrevem novos negbcios. Em contraste, outras seguradoras em
run-off podem estar sujeitas a altos niveis de volatilidade.
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Empresas em run-off que sao mais estaveis e mais lucrativas podem ser elegiveis para receberem uma
avaliacio “Adequada”, enquanto outras - dependendo de suas volatilidades - podem ser “Fracas” ou

até mesmo “Muito Fracas™.

Perfil Empresarial

A AM Best analisa o plano empresarial de uma empresa quando avalia o seu perfil empresarial. Dado
o seu status em run-off, uma seguradora em run-off normalmente nio seria elegivel para receber uma
avaliacdo superior a "Limitada", porque o nivel de diversificagio e diferencia¢io, como também a
posicdao de mercado, se desgastara com o tempo. Além disso, os relacionamentos com a distribui¢ao

provavelmente foram encerrados e a consciéncia de marca nio sera mais o foco.

Gestao de Risco da Empresa (ERM)

As circunstancias que envolvem a decisdo de colocar uma seguradora em run-off podem resultar em
uma avaliagdio de ERM "Fraca" ou até mesmo "Muito Fraca". Se a AM Best acreditar que a seguradora
prospectivamente tera uma estrutura adequada em vigor para gerir os seus riscos, pode ser possivel
que ela receba uma avaliagdo "Apropriada”.

Elevagao/Rebaixamento da Classificagao

Sera altamente improvavel que uma seguradora em run-off seja uma unidade de classificagao principal,
mas ela pode ser elegivel para receber elevagao ou rebaixamento da sua classificacio devido a sua
afiliagdo com uma organizagao de maior porte (a unidade de classificagao principal).

Se uma empresa em run-off fizer parte de um grupo de porte maior, entio a abordagem para a
aplicacdo de elevacio/rebaixamento da classificagio de uma seguradora em run-off é semelhante a
abordagem utilizada para a aplicacio de elevacio/rebaixamento da classificagao de outras seguradoras,
o que inclui uma analise da probabilidade e do nivel de apoio financeiro futuro pelo grupo com base
na importancia estratégica da empresa em run-off para o empreendimento. Devido a uma entidade
em run-off dentro de um empreendimento focado em operagdes continuas ter menor probabilidade
de ser considerada estrategicamente importante para a operagao geral, a decisio para o
proporcionamento de elevacio/rebaixamento sera baseada principalmente no grau da facilidade de
suas operacOes nao poderem ser separadas das opera¢oes da empresa matriz ou das afiliadas.

Tera uma excegdo a isso quando uma entidade em run-off pertencer a uma matriz que é especialista
em run-off ou mantém um segmento de negoécios dedicado a run-off. Neste caso, terda maior
probabilidade da entidade em run-off ser considerada estrategicamente importante, devido ao foco da
especialista em run-off ser adquirir e gerir a liquidagdao dos passivos de reserva de forma rentavel.

C. Consideragoes de Classificacao: Especialistas em Run-Off

As especialistas em run-off sio empresas seguradoras/resseguradoras que adquitem passivos de
reserva para gerir a liquidacao e o pagamento de sinistros de forma rentavel até todos os passivos
serem esgotados. Uma especialista em run-off usa sua experiéncia em administracao de sinistros
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complexos, seu foco especializado e suas economias de escala para administrar de forma rentavel o
escoamento das reservas para perdas e esta motivada a executar de forma o escoamento das entidades

adquiridas, assim facilitando a futura aprovac¢ao regulamentar de aquisi¢oes adicionais.

Um vendedor pode querer dispor de uma carteira de reservas para conseguir sair do negdcio sem se
prejudicar, reduzir custos administrativos, se concentrar em oportunidades de crescimento ou reduzir
o risco de desenvolvimento de reservas adversas. Os especialistas em run-off podem assumirpassivos
de diversas formas, incluindo a transferéncia de catteira de perda e, acordo de quota-parte e/ou
comprar uma empresa completa. Nao obstante a forma, a especialista em run-off recebe ativos como
consideragdo por assumir uma responsabilidade contratual pelo pagamento de perdas associadas as
reservas.

O processo de classificagao das especialistas em run-off geralmente segue o processo descrito na
BCRM. A abordagem usada para analisar os passivos e ativos das seguradoras em run-off se aplica aos
especialistas em run-off. Consideragdes adicionais que podem ser especificas de uma especialista em
run-off com base em sua estratégia de negdcio sao discutidas nas segdes a seguir.

Solidez do Balango Patrimonial

Para cada possivel aquisicao de porte significativo, a AM Best reavalia a capitalizacio (atual e
prospectiva) de uma especialista em run-off. A analise das proje¢des financeiras do desempenho
operacional e da capitalizagiao ¢é guiada pelo principio de que o crescimento sera impulsionado por
aquisi¢oes cujo tamanho, nimero e rentabilidade sdo incertos e podem variar amplamente. A incerteza
inerente nesses fatores afeta a quantidade do capital exigido. Embora o capital de uma entidade
pertencente a uma especialista em run-off possa experienciar uma menor pressio em termos de
realocagdo para outras areas do que dentro de um grupo de seguros ativo, a capacidade de uma
empresa especialista em run-off suportar todos os seus passivos em run-off ¢é finita. Assim, a
capacidade da especialista em run-off de suportar aquisi¢des mais antigas, ¢ reconsiderada cada vez
mais quando novas reservas de run-off sao adquiridas. Risco associado a transagdes futuras também
pode ser considerado explicitamente no modelo BCAR utilizando uma estimativa das reservas a serem
adquiridas no préximo ano como exposi¢ao ao risco de prémio, gerando assim o capital
necessario.Além de realizar uma analise do historico de liquidagiao de sinistros de um bloco de
negocios dedicado a aquisicao, a taxa de desconto, despesas e as premissas de margens de lucro
utilizadas na fixacao de precos do negdcio sao revistas.

Uma caracteristica distintiva de uma especialista em run-off é que ela adquire todas as suas reservas
de vendedores esforcados, o que leva ao risco da selecao adversa. Como resultado, ao analisar uma
especialista em run-off, examinar a rigorosidade do processo de devida diligéncia na aquisicao de
novos blocos de negécios é fundamental. A AM Best pode solicitar relatérios atuariais com detalhes
do desempenho histérico dos blocos de negdcios atuais e prospectivos. Além disso, A AM Best avalia
o nivel de conservadorismo incorporado nas projecodes de sinistros e de pagamentos de beneficios
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futuros, dada a incerteza de rentabilidade devido aos riscos de ocorréncia de erros na fixagao de precos

e na selecdo adversa.

Desempenho Operacional

As seguradoras podem se livrar de blocos de negécios legados ou nao importantes, a fim de melhor
atender metas de retorno e/ou libertar capital pendente; dependendo de suas capacidades, uma
especialista em run-off pode tirar proveito desses desinvestimentos. Uma especialista em run-off bem
administrada gerenciando uma seguradora em run-off pode lidar com sinistros de forma mais eficiente
e ter custos administrativos menores, ter melhores padroes de servicos/tecnologia e gestdao
competente dada a sua especializacdo, resultando em menores indices de despesa em geral. No
entanto, nos estagios iniciais de construgao de sua carteira de negbcios, as especialistas em run-off
podem nio ter o nivel necessario para atingir esses objetivos. Além disso, o risco de litigio de resseguro
pode ser maior ao colocar uma entidade em um grupo de seguros ativo em run-off, fazendo com que

a relacdo de negdcios com o ressegurador sejam encerrados.

Dependendo da estratégia de aquisi¢ao da especialista em run-off, o crescimento da sua linha principal
pode ser avaliado de forma diferente do que o de uma seguradora convencional. Pode ser colocado
menos peso no crescimento de prémios, devido ao modelo do negdcio de aquisicio de bloco da
especialista em run-off - em comparagdao com o crescimento de prémios da industria, o que pode nao
ser apropriado. Ao invés, a solidez de sua posi¢iao de negociacio, reputacio e capacidade de aquisi¢ao
de carteiras de negoécios de boas qualidades, como demonstrado através de seu desempenho
operacional, sao levadas em consideragao.

Ao rever uma aquisi¢ao, a AM Best examinara o percurso da especialista em run-off na melhoria dos
resultados operacionais, o que pode resultar em uma visao melhor ou pior do desempenho operacional
da empresa ou do bloco adquirido.

Perfil Empresarial

A experiéncia na administragao de empresas em run-off/blocos é uma parte fundamental da avaliacio
do perfil empresarial. As projecOes financeiras de uma especialista em run-off podem ter mais
credibilidade se a administragao tiver um histérico bem-sucedido na execugao de sua estratégia de run-
off. Por outro lado, aquisi¢ées anteriores com um histérico de desenvolvimento material adverso
imprevisto serdo vistas negativamente pela AM Best ao formar uma visao das proje¢oes de
rentabilidade da administracio.

As especialistas em run-off muitas vezes se concentram em determinadas linhas de produtos, evitando
outras. A AM Best avalia uma estratégia da especialista em run-off a luz dos recursos disponiveis para
a empresa para gerenciar risco de produtos e qualquer concentra¢do geografica/produto. A
sofisticagdo dos pre¢os e a qualidade dos dados também sao enfatizadas, com a menor importancia
sendo colocada na posi¢ao no mercado e nos canais de distribuicao. No entanto,algumas especialistas
em run-off mantém relagdes com a distribuicio de empresas/blocos adquitidos.
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Gestao de Risco da Empresa

A revisao da ERM por uma especialista em run-off é geralmente similar a outras seguradoras. No
entanto, uma especialista em run-off com tecnologia sofisticada e operagdes comprovadas em
atividade pode ter menos riscos operacionais do que um grupo de seguros tradicionais.

Elevacao/Rebaixamento da Classificagao

A abordagem da aplicacdo de uma elevagao/rebaixamento da classificagao a uma especialista em run-
off que integre um grupo maior serd semelhante a utilizada na aplicacio da eleva¢io/rebaixamento da

classificacdo de outras seguradoras.
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Classifica¢ao de Solidez Financeira da Best (FSR - Financial Strength Rating)
é uma opinido independente da solidez financeira de um segurador e da sua
capacidade de cumprir suas obrigagdes decorrentes de apdlices de seguros e de
contratos. Uma FSR n3o € atribuida a apdlices de seguros especificas ou contratos
especificos.

Classificacao de Crédito de Emissor da Best (ICR - Issuer Credit Rating) € uma
opinido independente da capacidade de uma entidade cumprir suas obrigagdes
financeiras recorrentes, podendo ser emitida para longo ou curto prazo.

Classificacdo de Emissao de Crédito da Best (IR - Issue Rating) ¢ uma opinido
independente da qualidade de crédito atribuida a emissdes que avalia sua capacidade
de cumprir os termos da obrigagéo, podendo ser emitida para longo ou curto prazo
(obrigagdes com vencimentos originais geralmente inferiores a um ano).

Classificagcdo em Escala Nacional da Best (NSR — National Scale Rating) ¢ uma
medida relativa da capacidade crediticia em uma determinada jurisdicéo local;
emitida para longo prazo, € obtida exclusivamente através do seu mapeamento com
alCR correspondente em uma tabela de transigao.

Divulgacao da Classificagao: Uso e Limitagoes
Uma Classificacéo de Crédito da Best (BCR, Best’s Credit Rating) € uma opinido
prospectiva, independente e objetiva baseada em expectativas sobre a classificagéo
crediticia relativa das obrigacdes financeiras de uma seguradora ou de um emissor.
A opinido representa uma andlise abrangente que consiste de avaliagdo quantitativa
e qualitativa da solidez do balango patrimonial da empresa, do desempenho
operacional, do perfil empresarial e da gestdo de risco empresarial ou, quando
apropriado, da natureza especifica e dos detalhes de um titulo. Visto que a BCR é
uma opinido prospectiva na data de sua divulgagéo, ela ndo pode ser considerada
como um fator ou garantia de qualidade de crédito futuro e, portanto, ndo pode ser
descrita como precisa ou imprecisa. Uma BCR é uma medida de risco relativa que
pressupde qualidade de crédito e é atribuida mediante uma escala com populagéo
definida de categorias e degraus. As entidades ou obrigagdes que recebem o
mesmo simbolo de BCR elaborado com base na mesma escala ndo devem ser
consideradas como completamente idénticas em termos de qualidade de crédito.
Elas podem ser parecidas em categoria (ou degraus em uma categoria), mas visto
que ha uma progressao estabelecida de categorias (e degraus) usada na atribuicdo de
classificagées de uma populagdo muito maior de entidades e obrigacdes, as categorias
(degraus) néo podem refletir as sutilezas especificas de risco que séo inerentes as
entidades e obrigagdes com classificagdo similar. Embora uma BCR reflita a opinido da
AM. Best Rating Services, Inc. (AM Best) sobre a capacidade crediticia relativa, elando
€ um indicador ou previsdo de imparidade definida ou probabilidade de inadimpléncia
com relagéo a qualquer seguradora, emissor ou obrigagao financeira. Uma BCR néo
constitui uma recomendagado de investimento, nem deve ser interpretada como um
servigo de consultoria ou assessoria; ndo se destina a ser utilizada como recomendagéo
para comprar, reter ou encerrar alguma apdlice de seguro, contrato, titulo ou outra
obrigagao financeira, nem trata da adequagao de uma apdlice ou contrato para
determinado propdsito ou comprador. Os usuérios de uma BCR nédo devem depender
dela para deciséo de investimento; entretanto, se usada, a BCR deve ser considera
apenas como um fator. Os usuérios devem fazer suas proprias avaliagdes de cada
decisdo de investimento. Uma opinido de BCR é fornecida em base “tal como se
apresenta”, sem nenhuma garantia expressa ou implicita. Ademais, uma BCR pode
ser modificada, suspensa ou retirada a qualquer momento, por qualquer motivo, por
decisfo exclusivada AM Best.
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