Legismap Roncarati
O novo marco da securitizacdo: letras de risco de seguro

Inovacdo ao mercado de seguros permitira novas formas de transferéncia de riscos e
obtencao de capacidade

Foi publicada, em 16 de marco de 2022, a Medida Proviséria (MP) n® 1.103, de 15 de margo de
2022, que cria as Letras de Risco de Seguro (LRSs) a serem emitidas por Sociedades Seguradoras
de Propésito Especifico (SSPEs) para financiamento e transferéncia de riscos de seguros e
resseguros a investidores do mercado de capitais.

A MP traz relevante inovacao ao mercado de seguros e de resseguros brasileiro ao criar o marco
legal de um titulo de crédito nominativo, transferivel e de livre negociacéo, representativo de
promessa de pagamento em dinheiro, vinculado especificamente a riscos de seguros e resseguros,
apés a criacdo infralegal dos Instrumentos Ligados a Seguro (ILS) pela Resolucdo CNSP n® 396, de
11 de dezembro de 2020.

Os titulos de crédito vinculados a riscos de seguros e resseguros ja movimentam bilhdes no
mercado internacional e permitirao que parcelas desses recursos possam ser direcionadas ao
Brasil, gerando mais capacidade para o mercado de (res)seguro nacional.

SSPEs

As SSPEs sao as sociedades seguradoras com finalidade exclusiva de realizar operacoes de
aceitacao de riscos de seguros, previdéncia complementar, salde suplementar, resseguro e
retrocessao, originadas por contrapartes do mercado de (res)seguros, mediante emissao de LRSs
para financiar referidas operacées no ambito do mercado de capitais.

Os recursos captados pelas SSPEs, em conjunto com o prémio recebido, deverao corresponder, no
minimo, ao valor total da perda maxima possivel dos riscos de seguros e resseguros vinculados as
LRSs, incluindo outras despesas das SSPEs, devendo tais ativos ser utilizados exclusivamente para
a cobertura desses riscos.

Entre as contrapartes que poderao ceder riscos as SSPEs, estdo seqguradoras, resseguradoras,
entidades de previdéncia complementar, operadoras de salde suplementar, entre outras, podendo
inclusive estar sediadas fora do Brasil.

De acordo com a MP, as SSPEs nao responderao diretamente perante o segurado, participante,
beneficiario ou assistido quando tais contrapartes forem sociedade seguradora, resseguradora,
entidade de previdéncia complementar ou operadora de saldde suplementar. As contrapartes
permanecerao como Unicas responsaveis pela indenizacao ou cobertura cabivel, salvo quando
houver insolvéncia, decretacao de liquidacao ou de faléncia, hipdteses em que a indenizacao
podera ser paga diretamente pelas SSPEs ao segurado, participante, beneficiario ou assistido,
desde que o pagamento de referido montante ja ndo tenha sido realizado pela ou para a
contraparte.

LRSs

Emitidas por SSPEs, as LRSs sao titulos de crédito nominativos, transferiveis e de livre negociacao,
representativos de promessa de pagamento em dinheiro, vinculados a riscos de seguro e
resseguro. Assim como debéntures e notas promissérias, sao consideradas titulos executivos
extrajudiciais.

As obrigacOes representadas pelas LRSs se tornardo extintas pela inexisténcia de riscos a decorrer,
sinistros a pagar e recursos a serem devolvidos aos seus titulares.

Os contratos de transferéncia de risco da contraparte para a SSPE, assim como as LRSs deverao
garantir que a transferéncia de risco seja efetiva em todas as circunstancias. Nesse contexto, os
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direitos dos investidores titulares das LRSs estardo subordinados as obrigacdes decorrentes do
contrato de cessao de riscos a SSPE.

Independéncia patrimonial

Cada operacao de aceitacao de riscos de seguros e resseguros e consequente financiamento por
LRS terd independéncia patrimonial em relagdo as demais operagdes efetuadas pela mesma SSPE e
a prépria SSPE.

Dessa forma, o patriménio de cada operacao, que incluird a parcela do prémio repassado pela
contraparte e ndo destinado a remuneracéo da SSPE, ndo podera ser utilizado para o pagamento de
obrigacbes relativas a outras operacoes da SSPE e deve ser destinado exclusivamente a liquidacao
das LRSs a que estiver afetado e ao pagamento de sinistros, custos de administracao e obrigacdes
fiscais.

Regulamentacao

Embora tenha havido a publicacao da MP, que j& esta em vigor, ainda hd providéncias futuras para
viabilizar, em cardter definitivo, o financiamento e a transferéncia de riscos de seguros por meio
das LRSs, entre elas, a edicao de normas pelo CNSP e pela Susep, bem como pelo Conselho
Monetario Nacional (CMN) e pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), no que tange a esta
Gltima, relativamente a distribuicdo publica e oferta das LRSs.

Impactos da publicacao da MP

A publicacdo da MP é extremamente positiva para os mercados de seguros e de capitais, ja que a
emissao das LRSs viabiliza alternativas de transferéncia e pulverizacdo de riscos no mercado de
seguros, resseguros, previdéncia privada e saude.

Para os investidores, esse tipo de investimento diferenciado poderd ser uma alternativa com risco-
retorno atraente, considerando-se que o0s riscos subjacentes nao sao diretamente correlacionados a
varidveis macroecon6micas.

O novo instrumento aproximard ainda mais os mercados de seguros e de capitais e permitird uma
atuacao conjunta dos respectivos reguladores, o que colocaréd o Brasil, no que tange a esse
aspecto, no mesmo patamar dos mercados internacionais mais modernos.

Fonte: Mattos Filho, em 17.03.2022
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