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Classificando Empresas Fiadoras

Resumo
A. Visao geral do mercado
B. Solidez do Balango Patrimonial
C. Desempenho operacional
D. Perfil comercial
E. Gestao de risco da empresa (ERM)

O procedimento de critérios a seguir deve ser lido em conjunto com a Metodologia de
classificacao de crédito da Best (BCRM). A BCRM fornece uma explicagdao abrangente do
processo de classificagdo dos servigos de classificagao da AM Best.

A. Visao geral do mercado

Em vez de um acordo de seguro tradicional entre uma seguradora e um segurado, um seguro de
obrigacao contratual ¢ um contrato entre trés partes que envolve a empresa fiadora, um estipulante e
o credor. A empresa fiadora garante o desempenho e pagamento de obriga¢oes do estipulante para o
credor tal como em contrato, o que pode incluir os fornecedores e subcontratados do estipulante. O
estipulante paga um prémio para a empresa fiadora por essa garantia. Se o estipulante nao tiver
recursos financeiros adequados a fim de qualificar-se para um titulo, a empresa fiadora pode aceitar
caucao. Ha diversos tipos de contratos com empresas fiadoras e as suas caracteristicas especificas sao
levadas em consideragao no processo de classificagao, tal como discutido neste procedimento de
critérios.

Tipos de empresas fiadoras

Sequros de obrigaciao contratual comerciais

Os seguros de obrigacao contratual comerciais incluem os titulos de licenga e alvara (incluindo titulos
de revendedoras de veiculos motorizados e titulos da licenca de contratadas); titulos de corretoras
(incluindo titulos de seguro, hipoteca e agéncia de titulos); titulos oficiais publicos e titulos variados
que costumam apoiar relacionamentos privados e necessidades comerciais especificas (por ex., titulos
do imposto de renda, titulos alfandegarios e titulos de seguros proprios em caso de afastamento). Este
tipo de titulo cobre vatios tipos de obrigaces, incluindo recuperagio/abandono, garantia financeira
e adesao. Alguns titulos permitem cancelamentos, enquanto outros limitam a possibilidade de cancelar
o titulo.

Direitos Autorais © 2024 A.M. Best Company Inc. e/ou seus afiliados. TODOS OS DIREITOS RESERVADOS. Nenhuma parte do
contetido pode ser reproduzida, distribuida ou armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperagao, ou transmitida de qualquer forma ou
por qualquer meio sem a permissao prévia por escrito da AM Best. A AM Best ndo garante a precisao, integridade ou atualidade do conteudo da AM
Best.Embora o contetdo tenha sido obtido de fontes consideradas confiaveis, sua precisdo ndo é garantida.Vocé reconhece especificamente que
nem a AM Best nem o conteudo fornecem qualquer investimento financeiro, fiscal, seguro ou aconselhamento juridico.Vocé é o Unico responsavel por
procurar aconselhamento profissional competente antes de tomar qualquer decisdo de investimento, financeira, fiscal ou de seguro. Para mais
detalhes, consulte nossos Termos de Uso disponiveis no site da AM Best: www.ambest.com/terms.
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Titulos contratuais de empresas fiadoras

Os titulos contratuais de empresas fiadoras incluem titulos de licitacio e garantias de execugdo
(incluindo garantias de manutengao e subdivisao) e garantias de pagamento, geralmente relacionadas
a contratos de constru¢ao e outros servicos. Para empresas Norte-Americanas, as seguradoras que
aderiram as leis e regulamentos descritos no cédigo 31 dos Estados Unidos, Capitulo 93 (31 US Code
Chapter 93), estdo listadas como empresas fiadoras aceitaveis em titulos federais. Em um contrato
com uma empresa fiadora, um estipulante é avaliado com base na sua capacidade, capital e carater—
os “Trés Cs™:

e Capacidade — avaliagao das competéncias, sistemas e capacidades de gestio do contratado para
cumprir as suas obrigagoes nos termos do contrato.

e Capital — avaliagdo das finangas do contratante principal para garantir que ele tenha solidez
financeira suficiente para cumprir o contrato.

e Carater — avaliacao da reputacio, integridade e experiéncia do principal para compreender sua
capacidade de cumprir as obrigaces contratuais perante e credores.

Alguns outorgantes de contratos com empresas fiadoras, além de usar caugdes, usam controle de
fundos, assim a empresa fiadora controla o desembolso e a administragao de fundos para o estipulante
em, por exemplo, um projeto de construgao. O controle de fundos assegura que nao havera mistura
de fundos entre projetos e ajuda uma contratada a melhor satisfazer as suas obrigacbes com seus

fornecedores, subcontratadas e credores.

Titulos juridicos

Os titulos juridicos sao prescritos por estatuto e podem ser divididos ainda mais em duas grandes
categorias. Os titulos fiduciarios sdo exigidos por tribunais para assegurar que os individuos em uma
posicdo de confianga protejam ativos que pertencem a outros e foram colocados sob seu controle. Os
titulos judiciais sao exigidos em procedimentos judiciais e incluem depdsitos recursais, obrigacdes de

tutela e pagamento de fiangas.

Uma fianga é um tipo de titulo judicial que garante a presenga de um réu em tribunal. As fiangas sao
unicas no sentido de que os agentes de fianga sido obrigados contratualmente a certificarem-se de que
o réu aparecera no tribunal na hora adequada. Nos Estados Unidos, o prémio bruto que um réu paga
por uma fianga é geralmente 10% do limite da fianga. O agente de fianga é a primeira linha de defesa
da seguradora contra potenciais perdas, por isso o agente costuma receber uma comissio de
aproximadamente 90% do prémio bruto para que possa ter os recursos financeiros que assegurarao a
conformidade com o tribunal. A seguradora fica com aproximadamente 10% do prémio cobrado pelo
agente e o prémio cobrado pelo agente ¢ 10% do limite da fianga, com isso o prémio liquido retido
pela seguradora ¢ de aproximadamente 1% do limite da fianga.
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Dependendo da localizagao, algumas seguradoras de fianga devem comunicar as suas comissoes
liquidas de prémios; outras precisam comunicar as suas comissoes brutas. Isto possui implicagoes para
como a AM Best trata os prémios no seu modelo de Indice de adequacio do capital da Best (BCAR),
um componente da avalia¢ao da solidez do Balango Patrimonial.

Processo de classificagao da AM Best

A AM Best analisa fatores chave de classificacao ou pilares (nomeadamente, a solidez do Balango
Patrimonial, desempenho operacional, perfil comercial e gestao de risco da empresa (ERM)) ao
classificar uma seguradora (Figura A.l1). Este procedimento de critérios concentra-se em
consideracbes que sdo especificas para as seguradoras de empresas fiadoras dentro dos diversos

pilares.

Figura A.1: processo de classificagdao da AM Best

Maximo +2

Risco Pais ; :

Solidez do Gestéo de Elevagéo/ Classificagao
Balango Desempenho Perfil Risco da Ajuste Rebaixamento de Crédito do
Patrimonial . Operacional . Empresarial - Empresa Abrangente da Emissor
- Classificagao
Linha de Base (+2/-3) (+2/-2) (+1/-4) (+1/-1)

B. Solidez do Balango Patrimonial

A solidez do Balanco Patrimonial é a base das avaliacoes de crédito da AM Best. Devido as suas
caracteristicas particulares, os outorgantes de empresas fiadoras possuem BCAR especifico, testes de
estresse e consideracdes de liquidez (além dos fatores de solidez do Balango Patrimonial no BCRM)
que devem ser considerados na avaliacao de solidez do Balanco Patrimonial.

BCAR

Ao calcular o BCAR dos outorgantes de contratos de empresas fiadoras, seguradoras de fiancas e
algumas empresas fiadoras comerciais, a AM Best inclui um ajuste ao capital liquido exigido para
justificar uma perda potencial grande. Essas perdas potenciais grandes sao desenvolvidas com base
em informagdes fornecidas pela empresa fiadora com relagao as suas maiores exposicdes, o que pode
incluir limites abertos, limites que venceram nos dltimos 12 meses, o custo para concluir, grandes
perdas histéricas incorridas, programas de resseguro, garantias conjuntas, etc.
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Outorgantes de empresas fiadoras comerciais

Portfélios de empresas fiadoras comerciais que contém diversas exposi¢oes de grandes perdas
potenciais podem ser avaliados similarmente a exposi¢des de contratos de construgao estimando uma
grande perda potencial liquida para cada grande exposi¢ao e usando as maiores perdas potenciais na
analise BCAR. Contudo, se as exposicdes sao menores e mais eficientemente analisadas no conjunto,
a AM Best analisa a exposi¢io do conjunto de forma similar a outras linhas de negdcios com
ativos/acidentes cujo prémio nio relacionado a catastrofes e riscos de treserva é capturado pelos
fatores de capital no BCAR.

Outorgantes de contratos de empresas fiadoras

Para os outorgantes de contratos de empresas fiadoras, a grande perda potencial usada na analise
BCAR ¢é a maior perda liquida antes de impostos entre os estipulantes da empresa fiadora.
Normalmente, esse processo come¢a com uma revisio dos principais com as maiores exposi¢oes
brutas e a estimativa de uma grande perda bruta potencial para cada um desses principais. A exposi¢ao
bruta de um principal é determinada pela revisio de seus limites totais de obrigacbes, que ¢ igual a
soma de todos os limites de garantias em vigor mais a soma de todos os limites de garantias expirados
nos ultimos 12 meses. A grande perda potencial bruta de um estipulante é estimada com base em sua
exposicao bruta e deve representar uma baixa probabilidade, mas uma perda inesperada de alta
severidade. Para calcular a perda liquida de um estipulante, a perda bruta é reduzida para refletir a
caugao, a cosseguranga e o resseguro aceitaveis. A maior perda potencial liquida antes de impostos é
usada em todos os niveis de VaR no modelo BCAR.

Para contratos de constru¢ao nos EUA, a grande perda potencial bruta de um estipulante pode ser
baseada no PML de 90% calculada usando o mais recente calculador de severidade de perda em
construcoes desenvolvido pela Surety & Fidelity Association of America (SFAA), que usa um banco
de dados de grandes perdas. Assumir que grandes perdas compreendem uma pequena propor¢ao da
distribuicao de todos os tamanhos de perda implica que a perda maxima provavel (PML) de 90%, a
partir do calculador SFAA, atenda ao requisito de baixa probabilidade, mas perda inesperada de alta
severidade. A Figura B.1 mostra exemplos de calculos da perda liquida antes de impostos para
exposicoes de contratos de construcao localizados nos EUA. Para exposicoes de contratos de
construcao localizados fora dos EUA, um fator de severidade de perdas semelhante aos fatores da
SFAA pode ser estimado apds uma revisio das informacoes fornecidas pela empresa fiadora com
relagdo as suas maiores exposi¢oes, incluindo limites abertos, limites que venceram nos ultimos 12
meses, custo para concluir e¢/ou grandes perdas historicas incorridas.

Para contratos de tipos de servicos nao relacionados a construciao, além de uma revisio das
informagoes fornecidas pela empresa fiadora com relagao as suas maiores exposi¢oes, incluindo limites
abertos e limites que venceram nos ultimos 12 meses, os fatores de severidade de perdas também
podem ser baseados em uma andlise dos custos potenciais a serem incorridos pela empresa fiadora
para encontrar e contratar um provedor de servigos de substitui¢ao por um longo periodo.
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Figura B.1: Amostra de Calculo de Perdas Potenciais para Contratos de Empresas Fiadoras**
Maior 2a maior 3a maior 4a maior 5a maior
exposicao exposicao exposicao exposicao exposicao

Exposicéo bruta para o estipulante 10,000,000 7,000,000 5,000,000 3,000,000 2,000,000

Calculador de severidade de perdas SFAA, 90% de Fator PML 0.15 0.30 0.16 25 0.40

Calculador de severidade de perdas SFAA, 90% da Quantia PML 1,500,000 2,100,000 800,000 750,000 800,000
(Exposigédo bruta para o estipulante * 90% de Fator PML)

% de participagdo na garantia conjunta 40 20 0 0 0

Quantia de participagdo da garantia conjunta
(Calculador de severidade de perdas SFAA, 90% da Quantia PML * % de
participagdo na garantia conjunta)

600,000 420,000 0 0 0

Valor bruta de PML ap6s garantia conjunta
(Calculador de severidade de perdas SFAA, 90% da Quantia PML - Quantia de 900,000 1,680,000 800,000 750,000 800,000
participagéo da garantia conjunta)

Quantia aceitavel' da caugdo 300,000 180,000 100,000 150,000 50,000
Valor bruta de PML ap6s garantia conjunta e caugéo 600,000 1,500,000 700,000 600,000 750,000
Quantia de resseguro XOL 0 500,000 0 0 0
Quantia de resseguro da quota de participagao 120,000 200,000 140,000 120,000 150,000
Quantia de perdas potenciais liquidas antes do imposto 480,000 800,0002 560,000 480,000 600,000°

(Ap6s garantia conjunta e caugdo e quantia de resseguro)

A caucao deve ser facil e rapidamente conversivel em dinheiro.

2Maior perda liquida antes do imposto

3Segunda maior perda liquida antes do imposto

**Os Fatores do calculador de severidade de perdas s&do baseadas no tipo de negdcio, regido operacional, tamanho dos limites
totais e concentragao de limites de garantia para o estipulante. Quantias em délares americanos.

Sequradoras de fiancas

Para assegurar o tratamento consistente das seguradoras de fiancas, a AM Best usa o prémio liquido
outorgado da comissao da fianga como a base para determinar o capital necessario para definir o valor
do risco na pagina de risco do prémio no BCAR. Para as seguradoras norte-americanas, esta
informacao pode ser obtida do Suplemento de Fiancas na declaragao estatutaria. Os fatores de capital
aplicados ao prémio liquido variam de acordo com o tamanho do prémio liquido e a rentabilidade
comercial das fiangas. O Figura B.2 exibe a amostra de calculo para uma empresa rentavel, e o Figura
B.3, para uma empresa nao rentavel. O beneficio de usar o prémio liquido ¢ que ele mostra a diferenca
na exposicao liquida relativa das seguradoras que possuem uma estrutura de agéncia geral de gestdo
(MGA) contra aquelas que nao possuem. As seguradoras de fiangas com uma estrutura MGA retém
um prémio liquido menor devido a camada extra de comissdes pagas, mas algumas das perdas sao
absorvidas ao proprio nivel MGA, resultando em exposi¢oes liquidas menores para a seguradora de
tiangas. Os prémios liquidos da comissao podem ser reduzidos por prémios cedidos a resseguradoras
apos os fatores de capital terem sido determinados usando somente o prémio liquido das comissdes.
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Figura B.2: Amostra Dos Fatores para Uma Empresa Altamente Rentavel

Fatores de capital do prémio da fianca Fato.r .de
. A . .. .. probabilidade

outorgada na linha de referéncia da industria UW*
Prémio Liquido outorgado /.0 g5 \aR99  VaR99.5 VaR 99.6
da comissao
NWP < $2m 0.324 0.503 0.575 0.597 0.80
$2m <= NWP < $5m 0.268 0.409 0.466 0.483 0.80
$5m <= NWP < $10m 0.214 0.323 0.366 0.379 0.80
NWP >= $10m 0.180 0.268 0.303 0.313 0.80

Fatores de capital do prémio da fianga

outorgada ajustada da empresa
(Fatores de capital do prémio da fianga outorgada na linha de
referéncia da industria * Fator de probabilidade UW)

Prémio Liquido outorgado  \yzr95  VvaR99 VaR99.5 VaR 99.6

da comissao

NWP < $2m 0.259 0.402 0.460 0.478
$2m <= NWP < $5m 0.214 0.327 0.373 0.386
$5m <= NWP < $10m 0.171 0.258 0.293 0.303
NWP >= $10m 0.144 0.214 0.242 0.250

*O fator de probabilidade varia de 0,80 (maiores niveis de rentabilidade) a 1,20 (ndo rentavel).
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Figura B.3: Amostra Dos Fatores para Uma Empresa Nao Rentavel

Fatores de capital do prémio da fianca Fato.r .de
. A . .. .. probabilidade

outorgada na linha de referéncia da industria UW*
Prémio Liquido outorgado /.0 g5 \aR99  VaR99.5 VaR 99.6
da comissao
NWP < $2m 0.324 0.503 0.575 0.597 1.20
$2m <= NWP < $5m 0.268 0.409 0.466 0.483 1.20
$5m <= NWP < $10m 0.214 0.323 0.366 0.379 1.20
NWP >= $10m 0.180 0.268 0.303 0.313 1.20

Fatores de capital do prémio da fianga
outorgada ajustada da empresa
(Fatores de capital do prémio da fianga outorgada na linha de
referéncia da industria * Fator de probabilidade UW)

Prémio Liquido outorgado  \yzr95  VvaR99 VaR99.5 VaR 99.6

da comissao

NWP < $2m 0.389 0.604 0.690 0.716
$2m <= NWP < $5m 0.322 0.491 0.559 0.580
$5m <= NWP < $10m 0.257 0.388 0.439 0.455
NWP >= $10m 0.216 0.322 0.364 0.376

*O fator de probabilidade varia de 0,80 (maiores niveis de rentabilidade) a 1,20 (ndo rentavel).

A AM Best reune informagdes sobre os cinco maiores agentes de fianca produzindo negécios para a
seguradora. A quantia dos passivos abertos é usada para determinar os cinco agentes que mais
produzem. Para cada um dos cinco melhores agentes, a AM Best diminui o passivo aberto para
aproximar-se do atual passivo aberto, dado que o passivo aberto comunicado costuma ser
sobreavaliado devido a atrasos na comunicac¢ao de fechamento de titulos. Uma taxa de caducidade
do titulo em 3% ¢ aplicada ao passivo aberto ajustado para cada agente de fianca e o fundo de
crescimento (BUF) retido para aquele agente é usado para diminuir a exposi¢ao a perdas do agente.
A maior quantia liquida antes do imposto desses cinco agentes é usada como uma perda potencial
em todos os niveis de VaR no BCAR padriao. O Figura B.4 exibe uma amostra de calculo da perda
liquida antes dos impostos. A AM Best revisa também as caducidades totais atuais e historicas da
seguradora para determinar se as quantias calculadas para os cinco maiores agentes precisam ser
ajustadas.
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Figura B.4: Amostra de Calculo de Perdas Potenciais para Fiangas (milhares de Délares)

Principais  Passivo aberto %de ajuste  Passivo aberto Taxa de Saldo BUF  Exposigdo Quantia de Exposicao
agentes de comunicado atual estimado caducidade bruta resseguro liquida antes
. do titulo de do imposto
fianga 3%

Agente 1 1,000,000 50% 500,000 15,000 10,000 5,000 2,000 3,000*

Agente 2 500,000 50% 250,000 7,500 2,000 5,500 2,200 3,300**

Agente 3 300,000 50% 150,000 4,500 1,000 3,500 1,400 2,100

Agente 4 200,000 50% 100,000 3,000 500 2,500 1,000 1,500

Agente 5 100,000 50% 50,000 1,500 200 1,300 520 780

*Segunda maior perda liquida

*Maior perda liquida

Impostos sobre o prémio

As seguradoras de fiangas defrontam-se com potenciais passivos para pagamentos de impostos sobre
prémios. Enquanto as seguradoras precisam comunicar o prémio bruto da comissio, algumas
reportaram prémios em base liquida, resultando em um passivo acumulado para pagamentos de
impostos sobre prémios insuficientes. Pode ser necessario reduzir o excedente no BCAR da
seguradora para este passivo potencial se a seguradora niao provisionar uma estimativa precisa do
passivo por conta propria.

Teste de estresse BCAR

A AM Best pode conduzir um teste de estresse no BCAR da seguradora da empresa fiadora. Um
BCAR tenso pode ser calculado assumindo a maior perda liquida que ocorreu e entdo estima-se como
o BCAR da seguradora ficaria logo apds a ocorréncia da primeira perda. Esta suposicao resulta em
uma reducao do capital reportado no montante da maior perda potencial liquida (imposto afetado se
o analista acredita que a empresa sera capaz de usar o beneficio fiscal), seguida por um aumento em
recuperaveis (40% da perda cedida), um aumento nas reservas de perda liquida (40% da perda liquida
antes de impostos), e usando a segunda maior perda liquida antes de impostos em todos os niveis de
VaR no BCAR estressado. O fator de 40% aumentando as reservas de perdas pode ser ajustado para
cima ou para baixo com basena estrutura de resseguro. Embora estes resultados BCAR testados para
tensao nao sejam publicados, eles afetam a visdo de capitalizacio da AM Best.

O analista pode decidir que testes e/ou ajustes adicionais ao teste de estresse sejam adequados. Se uma
seguradora outorga tanto um contrato de empresa fiadora quanto a fianga, as perdas potenciais usadas
no BCAR sao derivadas dos calculos que geram as maiores perdas potenciais. Para as seguradoras que
outorgam outras linhas de negbcios expostas a outras perdas por catastrofes que nao estejam
relacionadas, as grandes perdas potenciais usadas em BCAR sio as maiores das fiadoras, fiangas,
catastrofes ou outras perdas grandes recentes reais ou potenciais.
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indices de liquidez

Sequradoras de fiancas

Os agentes de fianga separam uma por¢ao da sua renda de comissiao em fundos de crescimento (BUF),
a seguradora possui acesso a esses fundos para o caso de o agente ndo ser capaz de cumprir as suas
obrigagdes. Para algumas seguradoras, a quantia do conjunto nas contas BUF podem ser de tamanho
consideravel; pode também distorcer o balanco patrimonial, dado que muitas empresas de fiangas
registram as contas BUF tanto como ativo nio investido quanto passivo. Como resultado, os atuais
indices de liquidez (definidos aproximadamente como dinheiro e ativos investidos divididos pelos
passivos) podem ser baixos para os outorgantes de fiangas por causa do passivo BUF. Devido ao
suporte de ativos nao investidos neste passivo, a remogao do impacto deste indice fornece uma visao
mais clara da liquidez do balango patrimonial da seguradora. Observacao: as contas BUF nao sao
misturadas e por isso, uma seguradora niao pode reduzir perdas de uma agéncia usando o BUF

acumulado por outra agéncia.

C. Desempenho operacional

Ao classificar uma seguradora de empresas fiadoras é importante observar que as métricas
operacionais desta seguradora podem ser bem diferentes das de seguradoras tradicionais de
ativos/acidentes. Tipicamente, as seguradoras de empresas fiadoras incorrem em perdas menores do
que a populacio geral em ativos/acidentes devido ao seu foco nos “Trés Cs”. Isso, combinado com a
estrutura de agentes de alguns outorgantes de empresas fiadoras, pode resultar em perda, despesas e
indices combinados que nio refletem a experiéncia da populacio geral em ativos/acidentes.

Seguradoras de fiangas

As seguradoras de fiangas tipicamente incorrem em perdas muito pequenas, pois elas sao absorvidas
pelos agentes (através do BUF). Contudo, com 90% ou mais de prémios retidos por agentes como
comissoes, iss0 deixa um prémio base muito baixo com a seguradora; as taxas de despesas tendem,
portanto, a ser muito altas, normalmente excedendo os 80%. Quando um outorgante de fianga possui
um agente geral afiliado que ¢é responsavel pela produgao da fianga, a AM Best pode também observar
a estrutura de despesas da agéncia e os seus resultados operacionais para determinar se quaisquer das
perdas potenciais da agéncia poderiam transbordar para a seguradora na forma de uma demanda por
capital (devido a participacdo conjunta).

D. Perfil comercial

Certos elementos da gestao do portfélio de um outorgante de empresas fiadoras podem ser
enfatizados durante a avaliacao do perfil comercial. Particularmente, as consideragdes especificas para
fiadoras podem ter um impacto nessas avaliagdes de concentracio do produto/geogrifica e
componentes de risco do produto.
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Concentracao do produto/geografica

Ao avaliar o perfil comercial do outorgante de empresas fiadoras, o tamanho e a distribuicao dos
titulos e contas da fiadora sio areas chave para a analise. O analista pode considerar a concentragiao
da exposicao do outorgante de empresas fiadoras por tamanho de contas e pelo nimero de titulos em
uma conta individual. As tendéncias e mudancas na distribuicao das contas por tamanho ou titulos

outorgados podem ser revisadas.

Risco do produto

A avaliagao do risco do produto de um outorgante de empresas fiadoras concentra-se tanto no tipo
de fianca outorgada quanto na presenca de prazo/riscos extremos nas suas ofertas de produtos. A
existéncia de qualquer exposicao potencialmente perigosa, como uma garantia financeira ou uma
fiadora comercial mais arriscada, pode resultar em uma avaliagdo negativa para este componente;
contudo, a distribui¢ao do portfélio do outorgante de empresas fiadoras determinaria o peso associado
a esta negativa. Para avaliar se os produtos do outorgante de empresas fiadoras estdo sujeitos a
prazo/tiscos extremos, o analista pode examinar a distribuicdo dos titulos da empresa fiadora por
duragido, qualquer exposi¢ao atipica de longo prazo coberta pela fiadora e a habilidade do outorgante
de empresas fiadoras para cancelar titulos.

E. Gestao de risco da empresa (ERM)

A configuragio de trés partes da empresa fiadora traz algumas desafios s quanto ao ERM,
especificamente com relagdo a um produto e concessao do outorgante de empresas fiadoras, bem
como as suas avaliagdes de risco de resseguro. As empresas fiadoras com capacidades analiticas
limitadas seriam vistas negativamente na avaliacio deste componente.

Produto & Concessao de crédito

O sucesso das operagdes de uma empresa fiadora esta ligado aos seus estipulantes e o monitoramento
da qualidade do seu crédito, sendo a frequéncia de monitoramento. Se as seguradoras de empresas
fiadoras aceitarem riscos de crédito de menor qualidade ou se a qualidade do crédito do seu estipulante
cair, o analista pode concentrar-se em como a fiadora alivia o aumento neste tipo de risco.

As parcerias também podem elevar o risco da seguradora de empresas fiadoras. O passivo do
outorgante de empresas fiadoras pode afetar a avaliagao deste componente caso uma das contratadas

nao consiga cumprir as suas obrigaces na parceria.

Resseguro

Fora do resseguro tradicional, os outorgantes de empresas fiadoras possuem acesso a estratégias de
mitigacao de risco alternativas, tal como exigir cau¢ao do estipulante e contratando garantias conjuntas
para emitir titulos (com as garantias conjuntas, duas ou mais fiadoras fornecem o titulo). A avaliacao
pode levar em consideracio o tipo de caucdo garantindo o titulo e a sua liquidez, junto com os
processos e procedimentos associados com a aceitagao da caugdo, o or¢amento do seu valor, sua
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restitui¢ao caso seu valor diminua e o seu controle e liberagdo. Se o contrato estipula controles de
fundos e se o controle dos fundos for realizado internamente ou facilitado por um terceiro, também
podem ser fatores na avaliagao. Se uma seguradora usa uma garantia conjunta, o procedimento para
usar e selecionar outra seguradora como garantia conjunta, o conhecimento, qualidade do crédito, a
capacidade da garantia conjunta e o passivo da seguradora no caso do inadimplemento da garantia
conjunta, sao itens que podem ser discutidos com a empresa durante o processo de classificagao.

1



Publicado por A.M. Best Rating Services, Inc.

METODOLOGIA E CRITERIOS

A.M. Best Rating Services Inc.
Oldwick, NJ

PRESIDENTE James Gillard _

VICE-PRESIDENTE EXECUTIVO & DIRETOR DE OPERAGOES Stefan W. Holzberger
VICE-PRESIDENTE EXECUTIVO & DIRETOR DE ESTRATEGIA Andrea Keenan
VICE-PRESIDENTE EXECUTIVO & DIRETOR DE INFORMAGOES James F. Snee
DIRETOR ADMINISTRATIVO SENIOR & DIRETOR DE CLASSIFICAGAO Kenneth Johnson
DIRETOR ADMINISTRATIVO SENIOR & DIRETOR DE CONFORMIDADE Edward H. Easop

AMERICAS
SEDE MUNDIAL
AM. Best Company, Inc.
AM. Best Rating Services, Inc.
1 Ambest Road, Oldwick, NJ 08858
Telefone: +1908 439 2200

CIDADE DO MEXICO
AM. Best América Latina, S.A. de C.
Av. Paseo dea Reforma 412, Piso 23,
Col. Judrez, Alcadia Cuauhtémoc, C.P. 06600, México, D.F.
Telefone: +52 551102 2720

EUROPA, ORIENTE MEDIO E AFRICA (EMEA)
LONDRES
AM. Best Europe - Information Services Ltd.
AM. Best Europe - Rating Services Ltd.
12 Arthur Street, 8th Floor, London, UK EC4R 9AB
Telefone: +44 207626 6264

AMSTERDAO
AM. Best (EU) Rating Services B.
NoMA House, Gustav Mahlerlaan 1212, 1081 LA Amsterdam, Netherlands
Telefone: +3120 308 5420

DUBAI*
AM. Best Europe - Rating Services Ltd. - DIFC Branch*
Office 102, Tower 2, Currency House, DIFC
P.0. Box 506617, Dubai, UAE
Telefone: +9714375 2780
“Regulado pelo DFSA como Agéncia de Classificagdo de Crédito

ASIA-PACIFICO
HONG KONG
AM. Best Asia-Pacific Ltd
Unit 4004 Central Plaza, 18 Harbour Road, Wanchai, Hong Kong
Telefone: +852 2827 3400

CINGAPURA
AM. Best Asia-Pacific (Cingapura) Pte. Ltd
8 Cross Street, #21-03 Manulife Tower
Singapore 048424
Telefone: +65 6303 5000

AM
QCBEST
SINCE 1899 ®

Classifica¢ao de Solidez Financeira da Best (FSR - Financial Strength Rating)
€ 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 n&o € 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).

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

Divulgacao da Classificagdo: Uso e Limitagdes
Uma Classificagéo 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 anélise abrangente que consiste de avaliago 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 hé uma progressao estabelecida de categorias (e degraus) usada na atribuicao de
classificagdes de uma populagdo muito maior de entidades e obrigagdes, as categorias
(degraus) ndo 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, ela ndo
€ 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 recomendagao de investimento, nem deve ser interpretada como um
servigo de consultoria ou assessoria; ndo se destina a ser utilizada como recomendagédo
para comprar, reter ou encerrar alguma apdlice de seguro, contrato, titulo ou outra
obrigagéo financeira, nem trata da adequagao de uma apdlice ou contrato para
determinado propdsito ou comprador. Os usuérios de uma BCR ndo 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 qualguer momento, por qualquer motivo, por
decisdo exclusiva da AM Best.
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