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1. ABERTURA

A reunido foi aberta pelo chefe da DIRIS, Victor Franga, o qual comunicou que, conforme
oficializado na reunido mais recente da Comisséo Atuarial, Christian Alexandre Neves de Lima, servidor
da Susep, assume a condicdo de membro da Subcomissdo de Riscos, em substituicdo a Renee Assayag
Spinelli (Susep).

Com relagdo a minuta de norma da Estrutura de Gest&o de Riscos, Victor Francga acrescentou que
a proposta para consulta publica foi encaminhada internamente e que os pontos de divergéncia entre a
Susep e os representantes do mercado foram explicitados para que o Diretor possa avaliar as questdes.
Ressaltou que sempre ha espaco para aprimoramento e mencionou um ponto que foi levantado por Dmitri
Santos e para o qual ndo foi encerrada a discussdo. Propbs que ao final da reunido este topico fosse
abordado.

Passando para a pauta da reunido em questdo, Victor Franga recordou que a discussdo sobre o
ORSA teria inicio com o Tdpico 1 — Metodologia, no qual seriam estabelecidos alguns conceitos que
norteariam as proximas discussoes. Observou, contudo, que esses conceitos estariam sujeitos a revisoes
na medida em que avancarem as discussdes sobre 0 ORSA e a base de conhecimento do Grupo atingir
maior grau de maturidade. Na sequéncia seria abordado o Topico 2 - Fatores de Governanga de Risco.

2. ORSA -Térico 1- METODOLOGIA

Victor Francga iniciou a apresentacdo relativa ao Topico para Discussdo 1 — Metodologia, que
abrange os temas “Escopo e abordagem”, “Individual x Grupo” e “Frequéncia”. A apresentacdo completa
encontra-se anexa, sendo parte integrante da presente Ata.

Antes de prosseguir, Victor Franca abordou a questdo da nomenclatura que deveria ser adotada
para se referir ao ORSA. Uma amostragem de nomes extraidos de diversas fontes foi apresentada e ap6s
um breve debate entre os presentes, ficou acordado que a nomenclatura mais adequada seria
“Autoavaliacdo do Risco e da Solvéncia”, mantendo-se, contudo, a sigla “ORSA”. Salienta-se que esta foi
a opcao adotada na tradugdo oficial da EIOPA para portugués de Portugal.

2.1. Escoro E ABORDAGEM

No subtopico “Escopo e Abordagem” foram discutidos os seguintes itens: Compulsoriedade,
Principio da Proporcionalidade, Abrangéncia, Limitacdes e Alertas, Envolvimento da Alta Gestdo,
Integracdo, Visdo Prospectiva, Avaliacdo das necessidades globais de solvéncia, Defini¢do de metas de
capital, Processo Autoevolutivo, Documentacédo, e Confidencialidade.

Com relacdo a “compulsoriedade”, Victor Franca comentou que, em decorréncia da
complexidade inerente a elaboracdo do ORSA, chegou a ser mencionada no grupo a possibilidade de
restringir sua obrigatoriedade. Com o propdsito de subsidiar as discuss6es, foram citados exemplos de
regulacdes que adotaram tal restricio (BACEN e NAIC) e de outras que ndo o fizeram (IAIS, EIOPA e
APRA). Recordou-se também a solu¢do adotada na minuta de normativo da Estrutura de Gestdo de
Riscos, na qual as empresas devem solicitar isencéo.

Foi demonstrado que, nas regulacbes que optaram por restringir a elaboracdo do ORSA, séo
definidos critérios de corte baseados em ativos totais, tipo de instituicdo, volume de prémios, entre outros.
Aventou-se ainda a possibilidade de adotar critérios baseados na complexidade das operagdes e produtos.
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Victor Franca defendeu que, ainda que certas empresas venham a ser dispensadas de apresentar o
ORSA, algumas de suas componentes deveriam ser obrigatérias para todo o mercado, como por exemplo
a avaliacdo da Estrutura de Gestdo de Riscos e a definicdo de critérios para Gestdo de Capital (que serd
tratada em topico especifico).

Como resultado do debate, os presentes julgaram prematura a defini¢do sobre a obrigatoriedade
do ORSA, tendo em vista que ainda ndo se tem uma nogéo exata da complexidade dos procedimentos que
serdo exigidos para sua elaboragdo. Definiu-se entdo que, pelo menos a principio, as discussdes
considerardo que o ORSA serd aplicavel a todo o mercado, podendo eventuais exclusdes ser discutidas
posteriormente.

Na sequéncia Victor Franca destacou que compulsoriedade e proporcionalidade sdo conceitos
distintos. Enquanto o primeiro isenta a instituicio de elaborar o ORSA (ou parte dele), a
proporcionalidade trata da complexidade das ferramentas e/ou procedimentos para sua execucdo, a qual
pode variar conforme as caracteristicas da instituicdo. Com relagdo ao item proporcionalidade, Victor
ressaltou que, como adotado por instituicbes internacionais e a exemplo do que ocorre em outros
normativos locais, 0 ORSA devera ser proporcional & exposicao da supervisionada a riscos e compativel
com a natureza, escala e complexidade de suas operacoes.

Passando ao item “abrangéncia”, Victor Franca colocou que ndo ha novidade em relacdo ao ja
proposto para a regulacdo da Estrutura de Gestdo de Riscos. Ou seja, 0 ORSA deve abranger a totalidade
dos riscos relevantes, incluindo aqueles ndo quantificaveis, os riscos de contagio, e 0s riscos decorrentes
de participacdo em grupos. Foi destacado que alguns supervisores explicitam algumas categorias de risco
como obrigatorias.

Sobre o tema “limitacfes e alertas”, Victor Franca observou que o ORSA deve incluir uma
autocritica em relacdo a suas proprias limitacdes. Esta é uma informacdo que pode auxiliar a
administracdo da empresa quanto ao grau de confiabilidade dos resultados do ORSA e incentiva-los a
aprimorar seus processos e tratar seus resultados com a cautela adequada. Na apresentacdo proferida
foram apresentados exemplos de limitacdes e alertas que podem constar dessa autocritica.

Sobre o envolvimento da alta gestdo no processo do ORSA, Victor Franca lembrou que este foi
um item polémico na definicdo da Estrutura de Gestdo de Riscos, havendo quem defendesse que esse
envolvimento geraria uma obrigacdo de cunho operacional, que ndo seria apropriada ao Conselho e a
Diretoria. No seu entendimento, corroborado pela pratica geral de outros supervisores, essa € uma
demanda necessaria. Dito isso, concluiu que sera proposto que a alta administracdo seja responsavel pelo
desenvolvimento e manutencdo de processos inerentes a0 ORSA que sejam adequados aos objetivos
estratégicos e aos riscos assumidos pela empresa. Considerando a polémica anterior, Franga questionou 0s
presentes como eles viam a atribuicéo dessa responsabilidade ao Conselho e a Diretoria.

Wilson Matar comentou que em sua empresa esse envolvimento ja é uma realidade, citando que
as questBes relacionadas a riscos sdo encaminhadas para o Conselho, de modo que as decisbes mais
estratégicas sdo levadas ao conhecimento dos s6cios, que por sua vez exigem analises e estudos de
impacto. Ressaltou, contudo, ndo ter ideia de como essa exigéncia seria recebida por outras empresas do
mercado, cujos Conselhos ainda ndo sdo entes atuantes desse processo.

Denis Morais disse que também concorda com o envolvimento do Conselho e Diretoria nas
decisdes estratégicas, mas observa que o ORSA também trata de questdes operacionais e que 0
encaminhamento ao Conselho e a Diretoria deve se restringir aos temas de mais alto nivel desse processo.
Wilson Matar concordou com a preocupacdo exarada e citou a exigéncia de anuéncia prévia do Conselho
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para iniciativas que venham a infringir o apetite por risco. Dependendo do grau com que esta questéo for
abordada, pode-se estar impondo ao Conselho a anélise de situagbes de cunho operacional.

No item “integracdo”, Victor Franca frisou a necessidade do ORSA ser parte integrante da
estratégia e dos planos de negécio, devendo seus resultados ser considerados nas tomadas de decisdes
estratégicas da empresa.

Quanto a visdo prospectiva, Franca comentou que o0 ORSA ndo deve apresentar apenas 0S
resultados relativos ao cendrio atual, mas também os resultados obtidos por meio de projec6es de cenarios
futuros, tanto nas condi¢bes esperadas como em condicBes de estresse. Acrescentou que isso torna
possivel identificar antecipadamente a necessidade de capital decorrente de possiveis mudancas nas
condicBes de mercado. Citou ainda que o BACEN considera um periodo minimo de 3 (trés) anos de
projecdo. Victor Franga opinou que no caso do mercado segurador esse prazo seria apropriado, tendo em
vista normativo Susep que estabelece um prazo minimo de 3 (trés) anos para o Plano de Negdcios das
supervisionadas.

Victor Franca acrescentou que essas projecdes devem ser elaboradas considerando tanto o capital
econdmico (capital necessario segundo avaliacdo da propria empresa, calculado através de metodologia
por ela definida) como o capital regulatério (capital demandado pelo supervisor, normalmente baseado
em formulacdo padréo para todo o mercado supervisionado).

Wilson Matar questionou se a Susep pretende definir cenarios de projecdo para 0 ORSA,
observando ser esta uma pratica comum ao mercado Europeu, mas que ndo foi adotada pelo Banco
Central. Victor Franca informou que a Susep ainda ndo chegou neste nivel de analise, mas disse ser pouco
provavel que a Autarquia venha a definir, pelo menos inicialmente, cenérios padrdo. Contudo, ressaltou
que pode haver um ou outro cenario especifico para o qual possa se desejar visualizar o resultado de todo
0 mercado e que isso possa vir a ser solicitado pontualmente, ou regularmente. Mas comentou ser seu
entendimento que os resultados desses cenarios seriam para uso da Susep e ndo uma exigéncia para que as
supervisionadas 0s considerassem na apuracdo de seu capital econémico.

Fabio Rodrigues expressou sua opinido de que o papel do supervisor é o questionamento dos
motivos para a adocdo dos cenarios de projecdo de cada supervisionada, ao invés da definicdo destes
cenarios. Essa opinido foi compartilhada por Alexandre Leal, que afirmou que o importante é que a
empresa adote cenarios consistentes com a sua particular exposicéo ao risco.

No item “avaliacdo das necessidades globais de solvéncia” Victor Franca observou que a analise
de solvéncia inerente a0 ORSA considerara tanto o capital econdmico como o regulatério. No caso do
capital econdmico, provavelmente sera dada a flexibilidade para a empresa definir a composicdo do
patrimonio que sera utilizado para a apuracdo de sua solvéncia e que o mesmo podera diferir do PLA
definido pela Susep.

Denis Morais questionou se, caso 0 modelo interno aponte uma necessidade de capital inferior ao
capital regulatério, a Susep ira exigir a constituicdo do capital regulatorio. Vitor Hottum ressaltou a
diferenca entre modelo interno e capital econdmico. Enquanto o primeiro precisa ser previamente
aprovado pela Susep e substitui a exigéncia regulatoria, o segundo é um célculo que reflete a percepcdo
da empresa quanto ao capital que a mesma precisa constituir, mas ndo a isenta da constituicdo do capital
regulatério. Portanto, se 0 modelo interno apontar para uma necessidade de capital inferior a do capital
regulatério, vale o montante determinado pelo modelo interno. Contudo, se o capital econémico for
inferior ao capital regulatério, este segundo precisa ser constituido pela empresa.
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Ainda em relagdo ao enfoque econdmico e regulatério do capital, Victor Franga comentou que 0
ORSA deve incluir a identificacdo e andlise das diferengas materiais entre estes dois enfoques e
reconheceu que essa andlise pode se mostrar um ponto complexo do processo, haja vista depender do
pleno conhecimento do modelo regulatério e do modelo usado para a apuragédo do capital econémico.
Acenou para a possibilidade de, ao menos no inicio, flexibilizar esta exigéncia para uma simples
indicacdo de possiveis fatores de divergéncia.

Vitor Hottum citou que um dos itens dessa analise poderia consistir na identificagdo dos riscos
abrangidos por um dos modelos e ndo pelo outro e no dimensionamento do capital necessario para a
cobertura destes riscos divergentes. Outro exemplo citado consistiu na distincdo entre o patriménio
considerado em cada enfoque, lembrando que, no caso do capital regulatério, utiliza-se o PLA, mas, para
fins de apuracdo de solvéncia com base no capital econdémico, a supervisionada pode trabalhar com uma
base distinta de recursos.

Sobre o item “definicdo de metas de capital”, Victor Frangca observou que a supervisionada
devera definir suas metas de capital com base na sua autoavaliagdo de necessidade de capital e em relagdo
ao capital regulatorio (entre outros itens a ser considerados). Por exemplo, pode-se estabelecer como meta
a manutencdo de 110% ou 120% do capital regulatério. Devem ser também estabelecidos controles que
ativem acOes corretivas ou de monitoramento sempre que o capital constituido se aproximar do limite
estabelecido como meta.

Denis Morais, apoiado por Wilson Matar, levantou a possibilidade de redugdo do capital
regulatério caso o capital econdmico da supervisionada seja apurado de forma fidedigna e aponte uma
necessidade de capital inferior ao regulatério. Segundo ele esse beneficio representaria um incentivo para
gue as empresas investissem em metodologias mais elaboradas para o seu ORSA. Victor Franga lembrou
que o grupo devera discutir os critérios para a utilizagdo dos Fatores Reduzidos e aventou a possibilidade
de se utilizar este critério em complemento a avaliacdo da Estrutura de Gestdo de Riscos, que sera feita
com base no novo Questionario de Riscos que estd sendo desenvolvido. Ressaltou, contudo, que a Unica
forma de obter aprovacéao para constituir o capital econdémico seria a submissao de modelo interno.

Ainda no contexto de constituicdo de capital, Victor Franga observou que, ao gerar cenarios
prospectivos, a empresa deve apresentar um plano de capital que indique as a¢Ges e/ou fontes de recursos
para cobrir eventuais insuficiéncias verificadas em cenarios adversos.

Concluindo sua explanacdo sobre metas de capital, Franca frisou que o principal propésito da
definicdo de metas de capital que excedam os requisitos minimos regulatdrios é assegurar a continuidade
das operacGes na eventualidade de estresses significativos e que sua definicdo deve considerar uma série
de fatores além do capital regulatério, como por exemplo, o apetite por risco, sua autoavaliagdo da
necessidade de capital, seu acesso a capital adicional, volatilidades, politica de dividendos, etc.

Sobre 0 ORSA ser um processo autoevolutivo, Victor Franga disse ser necessario que se faca
uma constante autocritica de seus processos, identificando e corrigindo/aprimorando suas falhas e
fragilidades.

Quanto ao tema “documentacdo” do ORSA Franca informou que é comum, no material
pesquisado, a mencéo a relatérios distintos para o supervisor e para a administracdo da empresa, embora
se exija que ambas as documentacdes tenham o aval da alta gestdo. O supervisor é responsavel por
disciplinar somente o relatério que lhe sera direcionado, ndo interferindo no contetdo do relatério interno.
Com relagdo ao relatério destinado ao supervisor, Victor acredita que a tendéncia seja a de definir
somente sua estrutura, ou seja, estabelecer os itens que deverdo compor o relatério e sua ordem de

Pagina 5



apresentacdo, mas ndo o formato com que as informacdes serdo expostas. Mas salientou que para algumas
informacdes especificas é possivel que se estabelecam formatos padrfes, a exemplo do que é feito pelo
Banco Central (relatorio de ICAAP das instituicbes supervisionadas). Franga questionou como este
assunto é tratado em empresas que j& elaboram o ORSA, seja internamente ou por solicitacdo de suas
matrizes no exterior.

Daniella Bertola informou que as discussdes relativas ao ORSA em sua empresa ocorrem
principalmente na matriz, a nivel global, e que o modulo relacionado ao capital econémico é o que se
mostra mais avancado, por se tratar de matéria mais objetiva. As discussGes relativas aos modulos
qualitativos do ORSA ainda estdo em andamento. Esclareceu que os riscos a serem abrangidos séo
apresentados na forma de um “cardapio de riscos”, segregado por categoria e que cada filial seleciona 0s
riscos adequados ao seu contexto e é solicitada a preencher uma série de informacdes, algumas objetivas,
outras subjetivas, sobre os riscos elencados.

Daniela Lassen observou que na sua empresa as discussfes consideram uma segrega¢do muito
clara entre Pilar | (quantitativo) e Pilar 1l (qualitativo). Disse que a parte quantitativa ja é solicitada ha
dois anos, por meio de planilha de dados preenchida pela Fungédo Atuarial e pela Contabilidade, contendo
dados bastante objetivos. Essa planilha é encaminhada & matriz, que posteriormente retorna com o valor
do capital econémico a ser considerado no Brasil. J& no &mbito do Pilar Il informou que os mddulos de
governanca seguem politica global e que os riscos a serem considerados sdo também elencados de forma
global para todo o Grupo. No Brasil sdo implementados os controles e tratamentos para 0s riscos
elencados considerando sua relevancia local. Ja foram rodados dois ORSAs, em 2012 e 2013. Em 2014
n&o foi requerido ORSA pela Matriz, mas em 2015, nova rodada ocorrerd no ultimo trimestre.

Ainda no tema “documentacdo”, Victor Franca expressou sua opinido de que 0s responsaveis
finais pelo relatrio do ORSA deveriam ser os Diretores e 0 Conselho, cabendo aos mesmos a assinatura
deste documento.

Com rela¢do a “confidencialidade”, foi ressaltada a intencdo da Susep de ndo exigir a divulgacao
do ORSA, pois este envolve informagGes de natureza confidencial e comercialmente sensivel.

2.2. INDIVIDUAL X GRUPO

No subtdpico “Individual x Grupo” Victor Franca ponderou sobre a dificuldade de aprofundar
essa discussdo, uma vez que ainda nao ha, por parte da Susep, uma definicdo clara de “grupo”, sendo que
diversos normativos utilizam esse termo com contextos distintos. Franga lembrou que a prépria minuta de
normativo sobre Estrutura de Gestdo de Riscos usa o termo “grupo”, sem se preocupar com sua definicao,
porém isso ndo foi considerado um problema tendo em vista que, como aquela regulamentacdo trata de
aspectos mais qualitativos, a definicdo de grupo poderia seguir o conceito adotado por cada instituigdo.
Acrescentou ainda que a Susep estuda atualmente uma definigdo voltada para o “grupo segurador” e que
as discussdes incluem a possibilidade de um balango contabil consolidado para esse grupo.

Foi exposto que diversas instituicGes (APRA, IAIS, BACEN, LLOYD’S e EIOPA) demandam
um ORSA de grupo e, ao menos até onde foi possivel se depreender, hd também a demanda de ORSAs
individuais por empresa. Franca acredita que essa tendéncia devera também ser adotada pela Susep.

No contexto de ORSA de grupo, Franca alertou que um ponto que merece destaque é a
possibilidade ou ndo de transferéncia de recursos entre as empresas que o compdem.
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Daniella Bertola ressaltou a importancia das duas analises (individual e grupo), citando o caso de
um cendrio de estresse que impacte negativamente uma empresa, mas que resulte impacto positivo
quando considerado o grupo do qual esta é membro.

Elder Salles disse que a supervisdo de grupo € um item prioritario da pauta da Susep. Ele
reportou que hd um grupo de trabalho constituido para estudar o tema e que ja foi elaborado um relatério
preliminar, que inclui uma andlise de como essa questdo é tratada em normativos de diversos paises e
propde uma forma de atuacdo para que a Susep possa operar neste contexto. O préximo passo é submeter
esse documento & andlise das diversas areas da Susep para identificar obstaculos e obter propostas de
melhorias. O cronograma previsto é que até o final do proximo ano se tenha um projeto piloto de
supervisdo de grupo. Elder acrescentou que a tendéncia é que o foco da Susep permane¢a na analise
individual das supervisionadas e que o conceito de grupo serd utilizado de modo adicional, agregando
valor a esta andlise individual.

Victor Franga concluiu afirmando que existe a intencéo de se cobrar um ORSA de grupo, mas que
entende que isto deva ser exigido somente apos a Susep ter definido claramente o conceito de grupo.

2.3. FREQUENCIA

Sobre a frequéncia com que o processo do ORSA deve ser executado, Victor Franca frisou que,
em geral, se demanda uma nova execucao a cada ano, ou sempre que um evento relevante for verificado,
como uma mudanca no perfil de riscos ou uma grande decisdo estratégica. Citou como exemplo de
eventos que podem se enquadrar neste conceito 0s casos de fusfes e aquisi¢cdes, novos produtos ou linhas
de negdcio, atuacdo em novas regides, e utilizacdo de novas redes de distribui¢do. Ressaltou também a
necessidade do ORSA ser levado a cabo sem defasagem de tempo.

Daniela Lassen guestionou de que forma pode ser evidenciado que um ORSA foi demandado e
utilizado em decorréncia de uma decisdo estratégica. Vitor Hottum comentou que uma das formas € que a
proposta formal da decisdo estratégica inclua a solicitacdo, ou os resultados, do ORSA que considere 0s
efeitos dessa decisdo. A Ata da reunido na qual a decisdo foi tomada também seria uma boa ferramenta
para registrar esse fato.

Wilson Matar observou que o préprio processo de governanga da empresa deve procurar
estabelecer os tipos de processos decisérios que devem disparar a execucdo do ORSA. Essa definicdo
poderia se basear, por exemplo, no impacto que a decisdo geraria para o0 negacio.

3. ORSA -TO6rico 2 — FATORES DE GOVERNANGA DE Risco

A apresentacdo prosseguiu com a exposicao relativa ao “Topico 2 — Fatores de Governanca de
Risco”, que compreende os itens “Contexto do negocio”, “Estratégia de risco e apetite por risco” e
“Governanga no processo de gestao de risco”.

Victor Franga observou que os dois ultimos itens j& foram amplamente discutidos no ambito da
definicéo da Estrutura de Gest&o de Riscos e que integram 0 ORSA no sentido de que o mesmo se utiliza
dessa Estrutura, devendo a mesma ser descrita na documentacdo do ORSA. Além disso, a avaliacdo da
Estrutura de Gestdo de Riscos da instituicdo, apesar de ja prevista na minuta de norma apresentada
(inclusive com participacdo da Auditoria interna), devera ser realizada como escopo do ORSA, o qual
documentaré e apresentara os resultados obtidos.
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J& o item “contexto do negdcio” é uma novidade e consiste na descricdo dos contextos interno e
externo nos quais a instituicdo esta inserida. Inclui a identificacdo e descricdo dos objetivos da
organizagdo, do ambiente em que ela persegue esses objetivos, suas partes interessadas e a diversidade de
riscos aos quais esta exposta. Franga expds os diversos componentes a ser abordados nessa fase do ORSA
e ressaltou o desafio de se exigir essas informagdes no ORSA de forma objetiva e pratica. Neste sentido,
sugeriu que o Questionério de Risco trabalhado no ambito do grupo de trabalho pudesse ser aprimorado
para capturar as informagdes necessarias e que 0 mesmo poderia ser parte integrante da documentagéo do
ORSA, atendendo de forma eficaz a exigéncia da descricdo do contexto do negdcio. Alguns dos presentes
se manifestaram positivamente quanto a sugestdo apresentada e ndo houve qualquer objec¢do a mesma, de
modo que Victor Franca informou que o Questionario seria revisto para atender esse proposito. Essa
revisdo poderd incluir as informagdes demandadas nos demais itens deste Tépico 2.

Daniela Lassen comentou que em sua empresa essas informagdes ja sdo capturadas por meio de
questionario e se comprometeu a verificar a possibilidade de disponibilizar 0 mesmo para subsidiar o
trabalho de adaptacdo do Questionério de Riscos da Susep. Daniella Bertola informou ter algo semelhante
e também se dispds a disponibilizar o que for possivel.

4. AsSunNTOS DIVERSOS

Em seguida, Victor Franca abordou uma questdo sobre a minuta de norma sobre a Estrutura de
Gestdo de Riscos, levantada por Dmitri Santos, que havia ficado pendente. Dmitri esclareceu que sua
proposta era que a norma previsse um maior detalhamento quanto & definicdo do apetite por risco, de
forma a garantir que o mesmo fosse baseado em alguma medida padréo de riscos (ex. VaR), visando a
evitar defini¢Ges dificeis de serem aplicadas na préatica pelo gestor de riscos. Ele comentou, por exemplo,
que ja se deparou com defini¢des associadas a metas de lucratividade ou a teto de PLA. Daniella Bertola
acrescentou gque uma definicdo voltada para uma meta de lucratividade, por exemplo, implica o
desdobramento desse apetite em indmeros outros niveis de apetites, demandando uma atividade de grande
complexidade para o gestor de riscos e envolvendo conhecimentos que podem estar além de sua
competéncia.

Relembrando a conceituagéo de apetite por risco adotada na minuta, Victor Franga observou que
a essa definicdo envolve: a descricdo qualitativa dos riscos que a alta gestdo espera que a empresa
assuma, ou evite, na busca de seus objetivos estratégicos; e uma meta quantitativa de alto nivel que ela
considera aceitavel. Informou que, embora ndo se tenha citado qualquer pardmetro especifico, de acordo
com esse conceito o exemplo citado (baseado em lucratividade) atenderia ao disposto na norma, por se
tratar de um parametro financeiro de alto nivel. Ele registrou que entende a dificuldade de se trabalhar
com conceitos tdo abrangentes, mas refor¢cou que isso é o que se espera da alta gestdo. A seguir
questionou aos presentes se alguém teria alguma sugestdo de como lidar com essa situacao.

Wilson Matar sugeriu que a questdo pudesse ser tratada por meio da avaliagdo de cenarios e testes
de stress. Disse que no caso citado, a lucratividade poderia ser medida em cada um dos diversos cenarios.
Diante dos resultados o gestor de risco selecionaria os cenarios que infringiram a meta de lucratividade e
identificaria os parametros responsaveis por esses resultados, estabelecendo controles para evitar que
estes parametros venham a atingir os niveis verificados nos cenarios criticos.

Victor Franca reiterou que concorda que definicbes mais objetivas para o apetite por risco seriam
mais facilmente trabalhadas, contudo frisou que a alta gestdo trabalha com métricas de mais alto nivel,
apropriadas a natureza de seu envolvimento com as questdes inerentes & instituicdo. Neste sentido, exigir
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dela uma definicdo que envolva pardmetros mais técnicos e menos gerenciais provavelmente nao traria
resultados alinhados aos seus reais objetivos estratégicos, ao menos nesta fase inicial de aculturamento da
gestéo de riscos.

Wilson Matar observou que o ideal seria a empresa selecionar os principais riscos aos quais esta
exposta, com base, por exemplo, na sua probabilidade e severidade, e definir métricas associadas a estes
riscos quando da definicdo do apetite por risco. Por exemplo, se a liquidez for identificada como um risco
relevante, o apetite poderia especificar que € desejavel um indice de liquidez superior a 80%. Dmitri
apoiou esse conceito e informou que essa preocupacgéo estava em linha com a discussdo proposta por ele.
Opinou ainda que é necessario se estabelecer um apetite por risco associado aos riscos materiais da
empresa, evitando pardmetros de cunho financeiro, sem relagéo direta aos riscos.

Alguns dos presentes o apoiaram, mas ressaltaram que a definicdo proposta na minuta de
normativo ndo impede esta interpretacdo e que uma especificacdo mais detalhada poderia pecar ao
restringir outras possibilidades de aplicagdo ndo previstas no texto regulamentar. Vitor Franca declarou
esperar que, a medida que a maturidade sobre o tema “gestdo de riscos” evolua, se adotem defini¢cdes
mais objetivas para o apetite por risco, cada vez mais vinculadas aos riscos materiais da instituico,
porém, neste momento, isso poderia gerar mais obstaculos do que vantagens. Observou ainda que o gestor
de riscos provavelmente sera convocado pelo Conselho para esclarecer o conceito de apetite por risco e,
assim, podera discorrer sobre nogdes de risco e sugerir que o apetite incorpore estes conceitos.

Denis Morais lembrou que este ponto foi bastante discutido no grupo e que, apesar das
dificuldades que ele traz para os gestores de riscos, optou-se por manter a subjetividade na defini¢do do
apetite do risco para flexibilizar sua aplicacéo, deixando a cargo de cada empresa avaliar a forma mais
adequada de defini-lo. Desta forma, o grupo concluiu que o texto atual da minuta ndo deveria ser
modificado.

Daniela Lassen sugeriu que uma orientacdo mais aprofundada sobre apetite por risco constasse do
manual de orientacGes, ou de melhores praticas, que a Susep tem a intencdo de desenvolver. Esse
documento poderia orientar que o apetite seja definido de forma a incorporar métricas que pudessem ser
associadas aos principais riscos da empresa. Ela ressaltou sua preocupagdo com relacdo a pontos
subjetivos em normativos, destacando que isso gera uma fragilidade para a empresa em caso de
fiscalizagOes. Nessas situagdes a empresa fica sujeita a interpretacdo do fiscal responsavel, que pode
variar de um fiscal para outro. Franga argumentou que, no caso do apetite por risco, dificilmente um fiscal
guestionaria a forma com que este foi definido, j& que a norma ndo determina nenhum parametro
especifico sobre o qual o mesmo deva estar fundamentado.

Christiane Tsai registrou que, para lidar com normativos mais subjetivos, a Susep deveria ajustar
seus processos de fiscalizagdo para evitar que interpretacdes distintas por parte de fiscais da Autarquia
possam gerar tratamento diferenciado para as supervisionadas, ou mesmo para uma mesma
supervisionada em funcéo do fiscal alocado a cada fiscalizagdo. Segundo ela, a estrutura ideal deveria
considerar duas caracteristicas: a alocagdo de um grupo fixo de fiscais para cada empresa, 0 que evitaria
que interpretacBes distintas fossem impostas a uma mesma empresa conforme o fiscal alocado; e a
constituicdo de um grupo (ou um férum de discussao entre os fiscais) que analisaria os resultados de todas
as fiscalizacOes e padronizaria o tratamento para as empresas do mercado.

Wilson Matar registrou que o Banco Central do Brasil ja trabalha nesta linha. Segundo ele sdo
definidos especialistas para cada banco e ha, também, a figura de especialistas técnicos, que sao
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acionados para opinar em relacdo a temas que exigem um conhecimento mais especifico. Segundo ele,
essa mudancga de paradigma pode contribuir para o aprimoramento da fiscalizacdo.

Uma vez concluida a exposi¢do e nada mais tendo a tratar, a reunido foi encerrada.
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