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1. ABERTURA

A reunido foi aberta pelo chefe da DIRIS, Victoaga, o qual informou que o grupo iria iniciar
a andlise do Tépico de Discussédo 4 — Visdo Praspedb ORSA, cujo ponto central é a apuracéo e
projecdo das necessidades de capital e da sitdacg@véncia no horizonte de tempo de ao menoss an
(prazo discutido previamente nessa Subcomissae esia alinhado ao horizonte de tempo abrangido no
Plano de Negdcios das supervisionadas).

Francga ressaltou que para debater o tema foi eldh@r apresentacdo anexa a esta Ata e que estao
previstas duas reunides da Subcomissédo de Riscascphrir os assuntos que compdem o Tépico de
Discusséo 4, a saber:

1. Desvios do perfil de risco;

2. PosicBes de capital e de solvéncia,

3. Visdo prospectiva do capital e da solvéncia;
4. Testes de estresse e andlise de cenarios;
5. Planos de capital e de liquidez; e

6. Posicdo do ORSA no tempo.

Acrescentou que nesse primeiro encontro o grupgagebmente avancaria até o item 3 acima.

Antes de prosseguir com a apresentagdo, Francevobgpie ndo tendo havido comentarios sobre
a Ata proposta para a 112 reunido da Subcomissaesma foi considerada aprovada e disponibilizada n
site da Susep. A seguir ele optou por repassanglgontos conceituais nela abordados, com o ptoposi
de reforcar e aprofundar o entendimento de alganseitos essenciais para a dindmica da apresentagao
alvo da reunido.

2. REVISA0 DE TAPicos ABORDADOS NA ATA DA 112 REUNIAO DA SUBCOMISSAO DE Riscos

Iniciando a revisdo de topicos registrados na Ata1f reunido da subcomissdo de Riscos, Victor
Franca disse que, na evolucdo das discussdesastaiguns conceitos como o de Capital Econémico
suscitaram debates posteriores entre os técnicdSudep. Por exemplo, questionou-se se o Capital
Econdmico esté limitado estritamente aos recursesigvem estar disponiveis para a cobertura dmssris
da instituicdo (objetivo exclusivo de resguarda salvéncia), ou se 0 mesmo se estende aos mantante
considerados necessarios para atender a demandasceieos (ex.: dividendos aos acionistas, capital
regulatério, rating minimo, etc.) e demais metasaggtal estabelecidas na autoavaliagdo das ndadssi
de capital da instituicdo (ex.: demandas resulsatéetestes de estresse e analise de cenarios).

Franca recordou definicdo do Capital Econémicodilmmna Ata da reunido anterior, que definia o
mesmo como sendm ‘tapital que a empresa entende que deve constituin base em avaliagéo interna
de todos os seus riscos significativos e em sudlesde base de dados, distribuicdes, medidasisnilee
confianga, horizontes de tempo, critérios de awgdl® ferramentas financeiras e metodologias,
apropriados ao seu proprio perfil.”"Disse que essa definicdo pode dar margem a digdanto a
abrangéncia desse capital. Acrescentou que naigigasido alguns dos membros questionaram se essa
definicdo se limitava aos recursos para suportaisogs a que a instituicdo estaria exposta, canebot
que em suas experiéncias ja haviam se deparadsit@pdes nas quais essa garantia ultrapassavaito am
da solvéncia, abrangendo recursos para atenddras alemandas, como preservar sua lucratividade ou
distribuir dividendos. Na ocasido Victor Francaisggu que o0 seu entendimento era de que o capital
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econdmico consistia no valor inicial apurado naaveliacdo das necessidades de capital, sufigiante
suportar os riscos (solvéncia) e que demandasoadis, como as citadas anteriormente, deveriam ser
adicionas a esse valor inicial para compor as nit@sipital a ser atingidas pela instituigao.

Wilson Matar compartilhou sua experiéncia no sdtancario, informando que o capital
econdmico, apurado para suportar 0s riscos espeesa® perdas inesperadas (com intervalos de noafia
pré-estabelecidos, ou técnicas equivalentes) @rdasttil para avaliar a viabilidade ou a prior&agle
negaocios/produtos. Acrescentou que essa avaliafgitaéerificando se o retorno financeiro obtidimc
um dado produto/negdcio permanece vantajoso aprmnselerar o capital necessario para cobrir 08sis
dele decorrentes. Wilson exemplificou citando cammsque produtos anteriormente muito valorizados
pelas instituicdes bancarias, como o cheque e$geciatdo de crédito, passaram a ser olhados @ar m
cautela a partir do momento em que uma analiselitat necessario para cobrir 0S seus riscos passou
ser incorporada as discussdes. J& outros prodanes ¢ crédito rural e crédito imobiliario, que poEss
margens de retorno financeiro aparentemente memaogajgsas, mostraram uma melhor relacdo
custo/beneficio ao agregar na analise desses peodutapital necesséario para cobrir 0s riscos | ele
associados. Na opinido de Wilson Matar situacOédogas deverdo ocorrer no ambito do mercado
segurador, quando a gestao de riscos for melhorntada aos processos de analise de produtosioggoc

Daniela Lassen disse enxergar o capital econémicm aima ferramenta gerencial, com o mesmo
proposito do capital minimo regulatério, mas meadarpela propria empresa.

A sequir, Victor Franga passou para outro itemtd@ae foi também alvo de debate interno recente
na Susep. Recordou que o entendimento inicial déarfuia era no sentido de demandar das
supervisionadas uma metodologia propria para aunagio de seu capital econémico e que as diferencas
relevantes entre essa metodologia e aquela usadaapapuracdo do capital regulatério deveriam ser
identificadas e justificadas. Contudo, documentsutros 6rgéos reguladores, adotados como refarénc
sugerem uma mecéanica alternativa para este topicexigibilidade de metodologia propria para
mensuracgdo do capital econdmico surgiria a pastindmento em que a instituicdo identificasse indici
de que a metodologia padréo regulatoria ndo € adacqara refletir seu perfil de risco, apetitensmo e
demais elementos relevantes para sua gestao ds.3omplementou que essa verificacdo de adequagao
pode ser implementada via andlises qualitativagjuantitativas. Segundo essa linha de raciocinio,
enqguanto indicios de inadequacao ndo fossem \atd&; a supervisionada poderia utilizar a metodmlog
de célculo do capital regulatoério para fins de cheiteacdo do seu capital econdmico, sem a necessitiad
desenvolvimento de uma metodologia propria para @sepoésito. Franca frisou que, caso adotada
metodologia propria, a supervisionada ainda estarsitgada a garantir o cumprimento dos requisitos
impostos pelo capital regulatério.

Resumindo, Victor Franca registrou que o capitgdil@orio surge como um requisito obrigatorio
inicial inevitavel. Em seguida, caso se identifiquee algum dos modelos de capital regulatério ndo é
adequado aos riscos da instituicéo, ela seria ddaana realizar uma segunda analise, com metodslogi
préprias de mensuracdo mais adequadas a sua dealida inexisténcia desses indicios, a instituicdo
poderia se utilizar apenas das metodologias paddidatorias em sua autoavaliacdo das necessidades
capital atual e prospectiva. Quanto aos riscosah&angidos pelo modelo regulatério, mas exigidds pe
ORSA, haveria a obrigatoriedade de a instituic&eeolver uma metodologia prépria de mensuracéo e,
neste caso, a Susep ainda busca compreender asegatage e 0s custos inerentes a essa demanda para
fundamentar uma eventual isencdo de tal obrigaadie para supervisionadas que ndo possam arcar com
esse 6nus. A principio, também seria possivebalescorrelacdes especificas intra e inter catagate
riscos, com a devida fundamentacéao técnica.
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Considerando os elevados custos e complexidadeentesr ao desenvolvimento de uma
metodologia propria de avaliacdo das necessidaglespital, Daniela Lassen argumentou que em sua
opinido as empresas somente investirdo voluntantemem tal ferramenta caso essa iniciativa gere uma
contrapartida financeira, como uma reducdo do a@agxigido pelo regulador caso comprovado, em sua
autoavaliacdo, que o capital regulatério estivesgmerestimado para a sua realidade. Wilson Matar
ressaltou a importancia de ndo se generalizar igadbriedade de uso de um modelo préprio para a
autoavaliacdo das necessidades de capital.

Com relacdo as contrapartidas financeiras pleitepgto mercado, Victor Franca comentou a
possibilidade, ja cogitada anteriormente, do ustattees reduzidos sobre o capital regulatériogwes
poderiam considerar os resultados do ORSA. Comeattde a possibilidade, verificada em algumas
referéncias consultadas, de condicionar a aprovdgaeentuais modelos internos (entre outros rigsis
a sua aplicacdo no ORSA da instituigcdo por um qetdo.

Em seguida, Victor Franca quis detalhar como a dedtgia da Susep e uma eventual metodologia
prépria poderiam ser usadas na pratica para sendete as metas de capital. Ele mencionou duas
alternativas possiveis: i) realizar projecdes wlia§i (uma exclusivamente regulatéria e outra comm o
mais parcelas apuradas através de metodologiagyrépncorporar expectativas de terceiros e cesdle
estresse a ambas, o que tenderia a gerar doiswmsjle metas de capital; ou ii) fazer uma Gniogepéo,
tomando por base a metodologia prépria, e incorgoaapital regulatério como uma das expectatieas d
terceiros antes de se considerar cenérios de ssteque tenderia a gerar um unico conjunto dasnet

Elder Salles levantou a questédo, ainda pendentefit@cédo pela Susep, sobre se exigir ou ndo a
constituicdo do capital econdmico nos casos enbquesmo supere o capital regulatorio. Victor Franga
informou que a unica referéncia concreta cobraramatituicdo do capital econdmico quando esteraupe
o regulatério foi identificada no Banco Central, sTgue no restante do material consultado ndo se
identificou esse requisito, sendo o capital econémisto como uma ferramenta gerencial de uso sxdu
da empresa. Acrescentou que, como ha uma libepdade&ue a empresa defina os pressupostos utdizado
no computo de seu capital econémico, exigir suastdaicdo pode desestimular as supervisionadas a
adotarem pressupostos realistas, prejudicandoegragio do ORSA ao processo de gestdo, conforme
ponderado em reunifes anteriores.

Daniela Lassen ressaltou a heterogeneidade de smspgeie compdem o mercado segurador
nacional, argumentando que o nivel de exigibilidader adotado no ORSA deve levar em consideragao
tanto a capacidade de as empresas arcarem cons déssas demandas, como se as ferramentas impostas
possam realmente trazer ganhos de gestéo, ou s@ac@lcausar efeitos realmente prejudiciais pgra a
empresas.

O debate prosseguiu com foco na necessidade des tdet estresse e andlises de cenarios
demandados pelo ORSA. Vitor Hottum ressaltou qesmo as empresas que se utilizem da metodologia
regulatéria em sua autoavaliagdo, precisariam Itrabsas demandas de terceiros e o0s testes de
estresse/analise de cenarios sobre este modelis.\derais observou ser importante partir das feenatias
ja existentes, observando que o proprio plano dgaies das supervisionadas j& considera diversas
situagfes que nada mais sdo do que cendrios essestrpassiveis de serem incorporados ao proaesso d
ORSA.

A seguir Victor Francga levantou a questao do p#tnim a ser considerado para a cobertura das
necessidades de capital apuradas pela superviai@mdsua autoavaliagdo. Observou que, no caso da
apuracao da solvéncia regulatdria, as normas preeeaeso do PLA para este proposito. J4 no caso da
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autoavaliacdo das necessidades de capital e dénsw@va ser conduzida pela supervisionada, com
pressupostos préoprios e possivelmente incorporaisdos ndo abrangidos pelo CMR, surge a davida
guanto a se manter a exigéncia do PLA para a aohetd capital assim apurado, ou de se permitique
instituicdo defina os ativos especificos que co@passe patriménio. Lembrou que na reunido anterior
ideia predominante era no sentido de dar certéfledade para a composicédo de tais recursos.

Marcos Guedes questionou se o céalculo proprio géatautilizado no ORSA corresponde a
previsdo regulamentar de modelo interno, que deveovado pela Susep. Victor Franga explicou que,
ao contrario do modelo interno, as metodologiapn®é que as empresas utilizarem no ORSA né&o
precisardo ser previamente aprovadas pelo superiscontrapartida, seu resultado ndo poderaisuibst
o CMR, como aconteceria no caso de aprovacdo denadelo interno, servindo apenas para fins
gerenciais.

Daniela Lassen ressaltou a dificuldade de se ftEartie demonstrar que uma dada categoria de
risco se comporta de forma distinta da previstenadelo regulatério. Victor Franga comentou que espe
que essa identificagcdo surja naturalmente, na rmegidque as supervisionadas comecgarem a analisar se
capital sobre a expectativa de flexibilidade doslehos de calculo. Acrescentou que essa situagimjée
atualmente, citando casos concretos de empresgé gnaram em contato com a Susep para obter mais
informacdes sobre determinados aspectos de um medeguestionar sua aplicabilidade a situactes
especificas.

Daniella Luiz questionou se 0 ORSA sempre partrapliracdo do capital para suportar os riscos
em base individual para posteriormente agrupas esgeiltados. Victor Franga respondeu que no rahteri
consultado ndo encontrou vedacéo para um eventddlmque parta de uma apuracdo consolidada, mas
que todos descrevem o célculo individual, ou ptegarias, seguido de uma consolidacdo, que pode ou
nao considerar fatores de correlacgéo.

Daniella Luiz destacou que o capital de risco aperel, por considerar em sua apuracdo dados
de perdas ocorridas no passado, demora a reffatsua apuracdo melhorias nos controles dos riscos
operacionais implementadas pelo gestor, podendsmiéir uma impressdo equivocada da eficicia da
gestdo de riscos. Vitor Hottum opinou que, embaatual modelo padréo regulatorio de apuracao de ris
operacional possa ter essa caracteristica, um melmhecimento do comportamento das perdas
operacionais pode viabilizar a elaboracdo de medaims aprimorados que possam mitigar esse efeito.
Por exemplo atribuindo pesos maiores a perdasneeesites. Elder Salles corroborou com esse racional
afirmando que este é um desafio dos futuros modelesensuracao de risco operacional.

Daniela Lassen perguntou se a Susep pretende denmamcecucdo do ORSA de todas as suas
supervisionadas. Victor Franca opinou que, ao men@puracdo do CMR e sua projecdo, com as
respectivas metas de capital nos moldes presqugtis ORSA, poderiam ser cobradas de todas as
supervisionadas. J4 a autoavaliagdo das necessidadeapital partindo-se de modelos préprios de
mensuracdo de capital deveriam ser exigidas, nanojrdas empesas que identificassem divergéncias
entre o comportamento de seus riscos e o compartarpadrao assumido pelo modelo regulamentar.
Elder Salles complementou que a obrigatoriedaderdeautoavaliagdo com base em modelo proprio pode
também vir a ser exigida pela Susep, caso a Autaidentifique indicios de que os riscos aos gaais
supervisionada esta exposta apresentem comportadistito do previsto pela formula padréo de délcu
do CMR. Victor Franga acrescentou que um futuramadivo pode também vir a demandar que as
supervisionadas mensurem alguns riscos ndo aboengela formula padrdo de calculo do CMR, por
exemplo, os riscos de imagem, de liquidez, etc.
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Elder Salles e Victor Franga resumiram a questZendo que a ideia é exigir o ORSA de todas as
supervisionadas. Entretanto, a sua execuc¢éao poaendiar diversos niveis de complexidade ainda ansere
definidos. Por exemplo, uma empresa que entendasjuecos aos quais esteja exposta e seu respectiv
comportamento estdo bem refletidos pela formulagmade célculo do CMR, estaria apenas sujeita a
execucao do ORSA com base nesta metodologia dagiuude capital. Ou seja, sua autoavaliagdo de
capital partiria dos modelos regulatorios, agregdemandas de terceiros e acréscimos decorrentes de
testes de estresse/cenarios para finalmente datersuas metas de capital. J& a empresa que encontr
indicios de que o perfil ou o0 comportamento de sisases diverge da féormula de calculo do CMR (oa qu
tenha estes indicios identificados pela Susepgrae\vadicionalmente, apurar uma segunda necessidad
capital, com base em metodologia propria adequada éealidade, também agregando a esta necessidade
de capital as demandas de terceiros e 0s colctgasspportar riscos apurados por meio de testes de
estresse/cenarios, chegando a um conjunto de detapital mais apropriado a sua gestéo.

Denis Morais quis reforcar a tese de que os refdtdo ORSA nao deveriam implicar ajuste na
exigéncia de capital por parte da Susep, a quari@defocar sua supervisdo nos requisitos de catbmlo
CMR. Acrescentou que um impacto na exigéncia déatapgulatério somente seria aplicivel caso esse
modelo préprio viesse a ser submetido e aprovaldoSaesep como um “modelo interno”. Daniela Lassen
complementou que seria incoerente exigir que unjaresa constituisse capital superior ao CMR, com
base no resultado do ORSA, mas nao permitir queeslzeneficie caso este aponte uma necessidade de
capital menor.

Vitor Hottum questionou se caberia & Susep alguspécate de supervisdo sobre o cumprimento
das metas de capital e/ou sobre a implementacapldoes de acdo previstos para corrigir eventuais
desvios, uma vez que tanto esses planos como arsagrinetas serdo definidos pelas empresas.

Victor Franga manifestou o receio de que, se iesedf feito, as empresas poderiam ser menos
rigorosas na mensuragao dos riscos e na defineéerdirios e estresses, com a inten¢éo de prodetzs
mais faceis de cumprir.

Denis Morais opinou que o ORSA atingird melhor sebigtivos se implementado como uma
ferramenta de gestdo e ndo de supervisdo. Infoguewatualmente as empresas ja possuem mecanismos
internos de controle que poderiam suprir o papaaérole do Supervisor. Citou as auditorias edsrn
auditorias internas e a propria supervisdo do Goose Administracdo, além das areas de Risco e de
Compliancede algumas supervisionadas e o controle dos psi@tionistas. Essa argumentacao foi
apoiada por outros membros presentes.

Daniela Lassen levantou uma questdo aplicavel aremap que participam de grupos
internacionais. Disse que nesses casos ja pode heweORSA implementado, ou em fase de
implementagéo, mas cuja metodologia pode nédo sstato integralmente compartilhada com as filiais,
apesar de alguns pressupostos serem discutidosrgumio e de dados serem solicitados pela mata. S
duvida era se esses calculos teriam de ser repdoduaqui. Vitor Hottum opinou que deveria, ao ng&no
haver um ORSA relativo & operacéo local e queelerd estar alinhado a realidade dessa operagéor Vi
Franca complementou que a Susep ainda néo evalani@as peculiaridades desse caso especifico, como
se o calculo podera ou ndo ser feito na matrizuaigyau de envolvimento devera ter a supervisionada
local sobre o seu ORSA individual.

Vitor Hottum perguntou aos presentes se nas impleagées do ORSA que tiveram noticia a
comparacgdo entre o capital apurado segundo o mpd@boio da instituicdo e o modelo regulatério, com
0 propdsito de garantir o cumprimento dos requgsiegulatorios, € feita em bases individuais (por
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categorias de risco), ou se ocorre apenas em oekgédsalor consolidado do capital. Wilson Matar
compartilhou sua experiéncia no setor bancarioqual a verificacdo de cumprimento do requisito
regulatério ocorre apés a consolidacdo de todparaglas de capital.

Christian Lima comentou que, a exemplo da defindéaim Plano de Contas Padrdo, a Susep
poderia propor um dicionario de riscos padrdo, passibilitaria uma padronizagdo e consequente
comparabilidade entre os resultados individuais sigeervisionadas. Daniela Lassen e Daniella Luiz,
apesar de julgarem que a proposta apresentada \teariagens, concluiram que néo seria factivelaque
Susep elaborasse um “cardapio de riscos” que &@s@vel a todo o mercado. Outros membros presente
também argumentaram sobre a dificuldade de defmipadrdo Unico para a classificacdo da totalidade
dos riscos a ser trabalhados no ORSA.

N&ao havendo mais observac@es sobre a Ata da Ii&ioeWictor Franca retomou a pauta do dia
dando inicio a apresentacdo abrangendo o TopiGusgesséao 4 — Visédo Prospectiva do ORSA.

3. APRESENTAGAO DO T6PICO DE DISCUSSAO 4 — VISAO PROSPECTIVA DO ORSA

Victor Franca informou que a apresentacao abordaridpico de discusséao 4 foi estruturada nos
seis topicos descritos no inicio dessa Ata, acneaodo que cada tépico possui uma definicao intdwidu
Em seguida sédo destacados itens chaves relacioaadts topico que os membros da Susep entendem que
deveriam ser tratados em futuro normativo ou enmanual de melhores praticas. Acompanhando cada
item destacado seguem diversas referéncias exrattla documentos emitidos por Orgaos
reguladores/supervisores ou por experts tratarsiitsn especifico do ORSA.

3.1. DEesvios DO PERFIL DE RISCO

Victor Franca informou que esse item consiste patificacdo das divergéncias entre o perfil de
riscos considerado nos modelos regulatorios deatagio perfil de uma instituicdo especifica. Essas
divergéncias poderiam justificar, entre outras hasti

» metodologias diferenciadas para mensuracédo delasrde capital consideradas no capital
regulatério;

* mensuracado de riscos nao abrangidos pelo capalatério; e

= uso de fatores de correlacdo distintos dos regidatpara a agregacao das parcelas de capital
apuradas para os riscos individuais.

Relativamente ao topico “desvios do perfil de rissbictor Franca destacou 4 itens resumidos a
seqguir.

Riscos Abrangidos: O ORSA deve considerar todos os riscos materiaiheridos, razoavelmente
previsiveis, emergentes e outros riscos relevapuepossam ter impacto sobre a capacidade daigatit

dar continuidade a suas operagdes, tanto em s@si@agdmais como de estresse. Nestes riscos indegm-
além dos riscos considerados no célculo do CMRelaguwecorrentes de participacdo em grupo, 0ssrisco
ndo-materiais que, agrupados com outros de mestm@pa se tornem materiais e os demais riscos a que
a instituicdo esteja exposta ou possa vir a est@smo que nao facilmente quantificavéisferéncias:
APRA, BACEN, ISP, NAIC, IAIS, IAA e OSFI).
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Riscos implicitos ao processo do ORSADs riscos implicitos ao préprio processo do ORIgem ser
considerados pela instituicgoeferéncias: IAA)

Victor Franca comentou que, apesar de constar @sentacdo como um item inerente ao topico Visado
Prospectiva do ORSA, os riscos implicitos ao prezeky ORSA melhor se enquadram no contexto de
“alertas” discutido anteriormente (debate ocorm@o102 reunido da Subcomissédo, abrangendo o topico
Metodologia do ORSA, subtépico Escopo e Abordagasm Limitagdes e Alertas), pois o seu contetudo
aborda limitagdes inerentes ao processo do ORSgteM®entexto citou, primeiramente, o risco de weso d
modelos de avaliagéo excessivamente complexos/tasto a necessidade de validacdo independente dos
modelos e a existéncia de controles sobre os ingilizgados, as alteracdes desses modelos e seus
resultados. A incompletude foi outro risco destacadia vez que o ORSA lida com projecdes que buscam
refletir comportamentos futuros imprevisiveis, aldaimpossibilidade de se prever todos os risces qu
podem advir de determinados cenarios hipotéticadeosituacdes inesperadas. Por fim apontou ossrisco
de excesso ou de baixa credibilidade no ORSA. @s=sxacde credibilidade no processo do ORSA pode
fazer com que a institui¢cdo relaxe no papel dagetido de desafiar os pressupostos consideraa®s e
resultados obtidos, enquanto que a falta de ciigldibe surge como um obstéculo a integracdo do ORSA
aos processos decisorios e de gestdo da companhia

Correlagdes Desde que devidamente fundamentadas, as comslagia e entre as categorias de risco
podem ser consideradas no ORSA da instituig&teréncias: APRA e BACEN).

Desvios em relagdo ao CMRA supervisionada deve avaliar se o seu perfirisieo se desvia dos
pressupostos subjacentes ao calculo do CMR e&g@ssvios sdo significativos. Uma andlise quaintta

€ desnecesséria se for possivel concluir por meiandlise qualitativa que o desvio inexiste ou @ao
significativo. (referéncias: EIOPA)

Daniela Lassen questionou se a implementacdo doAGR@Blicara maior envio de dados por parte das
supervisionadas para a Susep, de modo a permitielguateste a precisdo dos calculos efetuadamrVic
Franca e Vitor Hottum esclareceram que a partiéipalp supervisor em relacdo ao ORSA nao é muito
intrusiva. Além de questionar as premissas e ppes$os utilizados, a fungcao da Susep seria a deaer

se a supervisionada tem um ORSA operante, seadlegtiado a sua complexidade, se ele esta apregentan
resultados e se estes resultados estéo efetivasemde utilizados. Nao estaria entre as atribuicides
Autarquia refazer célculos para verificar a asgddde da supervisionada.. Sendo assim, apesandte a
restar muito debate para se chegar ao completadémtento de como funcionara a troca de informacdes
que permitird & Susep efetuar esta andlise, oesemiantes da Autarquia entendem que ela ndorénclui
um aumento expressivo de solicitagédo de informaddes Hottum comentou que entende que a demanda
de informag@es acerca do ORSA deve estar concantacklatorio do ORSA a ser discutido adiante.

3.2. PosIGOES DE CAPITAL E DE SOLVENCIA

Retomando a discussao do inicio da reunido, Vietanca iniciou a apresentacdo sobre o tema
“posicdes de capital e de solvéncia” assumindo @uU@RSA englobaria tanto a apuracdo do capital
regulatério (CMR), como uma autoavaliacdo da nédade de capital, executada pela propria instityica
seguidas do estabelecimento das metas de capitabtitaicdo. Ele lembrou que, conforme discutido
anteriormente, a autoavaliagdo pode se utilizanedologia de célculo do CMR, ou promover alguns
ajustes em relacdo a essa metodologia, podendts, &n basear inteiramente em metodologia prépria
desenvolvida e fundamentada pela supervisionada.
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Franca relembrou que a mecéanica de avaliacdo dassidades de capital prescritas pelo ORSA
prevé uma mensuracao inicial das necessidadespdal gara suportar os riscos a que a instituiia e
exposta (garantir a viabilidade do negdécio). Nauéeqia, verifica-se se o montante assim apurado é
suficiente para atender as demandas de terceimsni&as, agéncias de ratings, regulador, etc.),
acrescentado eventuais montantes adicionais necasa&sse proposito. Por Ultimo, séo executadbes
de estresse e analise de cenarios que determiraoolphdes adicionais de recursos seriam demandados
para que o capital calculado possa suportar coesligdiversas hipotéticas. As metas de capital a ser
mantidas pela instituicdo sdo determinadas pop®lpria com base nas necessidades de capital assim
apuradas. Franca ressaltou que as metas estabelaéiol precisam ser grandes o suficiente parataupor
todos os estresses extremos analisados, masmgtéagao deve justificar as metas estabelecataguais
devem ser compativeis com sua tolerancia ao risco.

Sobre a apuracgéo inicial das necessidades delc&ftar comentou que ela pode abranger duas
etapas, a saber, a apuracdo das parcelas de dagiiabdas a suportar cada risco (ou categonisais
individualmente, e a agregacdo destas parcelasjah ppde considerar correlagcbes mensuradas e
justificadas tecnicamente pela institui¢ao.

Victor Franca acrescentou que o tépico em discusiséange, ainda, a analise das diferengas entre
as metodologias regulatérias de célculo de capitat eventuais metodologias préprias adotadas pela
supervisionada para fins de autoavaliacdo da stessielade de capital. Acrescentou que até no propri
calculo do CMR algumas empresas chegam a valgasdimente diferentes dos apurados pela Susep, em
geral por terem acesso a informacdes mais detalhgda as enviadas a Autarquia. Desde que a
metodologia usada pela supervisionada esteja sujgopelos normativos correspondentes, o processo do
ORSA se apresenta como uma ferramenta adequada ipratificacdo, dimensionamento e comunicacao
dessas divergéncias.

Franca observou que na verificagdo de solvénctaafa pela Susep, o CMR é comparado com o
PLA, cuja composicdo exclui alguns ativos atualmeainsiderados inadequados para esse proposito, em
funcdo da existéncia de riscos inerentes a egses die ativos (em geral ndo computados no CMR). A
seguir solicitou que os presentes se pronunciags@mio ao uso do PLA para apuracdo de solvéncia ao
longo do processo de autoavaliagdo executado padsssionada. Esclareceu que o ORSA determina que
todos os riscos relevantes sejam tratados na ali@gio a ser realizada, o que pode fazer comisgsr
relativos aos ativos excluidos do PLA gerem nededsi de capital, uma vez que 0s riscos a elesiesre
podem estar sendo trabalhados. Isso poderia fagegue uma supervisionada apurasse uma necessidade
de capital que incluiria os riscos inerentes a glascde seu patrimbnio que sequer estariam sendo
consideradas para fins da apuracao de solvénator\dlestacou o caso de imdveis, cuja inclusaol#o P
€ limitada a 14%. Questionou se faria sentido unpervisionada considerar em sua autoavaliacdo da
necessidade de capital recursos para suportaoas inerentes a esse ativo sem que o ativo corréspte
seja considerado no patriménio a ser utilizado paridicar a solvéncia da empresa.

Vitor Hottum disse que um dos propdsitos do OR$Acéntivar a empresa a trabalhar seus riscos
de uma forma integrada a sua gestdo de capitalptaaejamento estratégico. Desse modo, entende que
faria sentido flexibilizar a definicdo do patriména ser considerado como base comparativa para a
apuracédo de solvéncia da instituicdo, desde qupendgsionada seja capaz de demonstrar que 0% risco
inerentes as parcelas de patrimoénio consideratis &lsrangidos em sua autoavaliacdo de necessldade
capital. Todavia, ressaltou que a solvéncia reguéa{CMR x PLA) continuara a ser apurada e mantida
como um requisito obrigatério.
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Daniella Luiz e Denis Morais expuseram sua concuaridacom esse racional. Ratificando que a
avaliagdo de solvéncia deve considerar bases tesreéanto do lado da necessidade de capital egpurad
quanto do lado do patrimdnio que dara cobertuissa recessidade.

Ainda nesse contexto, Victor Franca ressaltou dguneas restricdes sobre os ativos que devem
compor o patriménio a ser comparado contra as seleeles de capital podem permanecer aplicaveis,
citando como exemplos goodwill e os créditos tributérios diferidos. Embora osenes ndo tenham
apresentado obje¢cbes quanto a imposicdo de alg@siagdes, Ndo expuseram posicdo concreta quanto
aos itens especificos citados.

Na sequéncia, Franca exp6s diversos pontos chaladiyas ao topico “posicbes de capital e de
solvéncia™

Autoavaliacdo das Necessidades de CapitalD ORSA de uma supervisionada deve incluir a
autoavaliacdo da necessidade de capital, que detre, outros aspectos, prever recursos finance&os
apenas para o suporte ao seu planejamento estogtégis também para absorver demandas decorrentes
de estratégias alternativas e resultados inesperdeissa autoavaliacdo deve igualmente incluir o
detalhamento do céalculo do CMR e garantir o ateadima esse requisito. Para o seu desenvolvimento a
instituicdo deve contar com profissionais e maltt&#aapoio pertinentdreferéncias: LLOYD's, NAIC,
IAIS, EIOPA, IAA e OSFI).

Novamente, Victor Franca destacou as duas visdesgtal prescritas pelo ORSA, a de capital
regulatério (CMR), definido pelo regulador, e aapital econdmico, resultado da autoavaliacdo das
necessidades de capital efetuada pela prépri&igéh. Observou que a instituicdo deve monitosang
duas medidas de capital.

Calibragem das Ferramentas Utilizadas:Ao incorporar ao seu ORSA metodologias, ferrameraas
fatores delas resultantes, a supervisionada demeaapara a necessidade de calibragem dessesideme
de modo a garantir que os resultados do ORSA sejaropriados para determinar suas préprias
necessidades de capit@kferéncias: OSFI).

Agregacao dos RiscosSe utilizados métodos de avaliagdo dos riscograanbase individual, para fins da
autoavaliagao das necessidades de capital, recarserglie a supervisionada complemente esta awaliaga
com outras ferramentas para dimensionar os impatgosrrentes de concentragdes, dependéncias e
interacdes entre os risc@eeferéncias: OSFI).

Analise das Diferencas de Pressupostos e Metodobkgi(Autoavaliagdo versus CMR)O processo do
ORSA deve incluir analise sobre as diferencas agli®s entre os pressupostos e metodologias empeegad
pela supervisionada na autoavaliagéo de suas raamss de capital e aqueles considerados nos itequis
de capital regulatério (CMR), explicando como ocahauco adotado pela supervisionada garante uma
melhor abordagem de seu perfil de risco, limitesotkrancia e estratégia de negdcio. A supervisiana
deve dimensionar quantitativamente os impactosesalmecessidade de capital decorrente das diferenca
apontadas. No caso de ter um modelo interno daloae capital ja aprovado pela Susep, a supenddim

ndo poderia deixar de analisar, no ORSA as difaergtre esse modelo interno e o modelo padrdo de
célculo do CMR(referéncias: APRA, LLOYD's, e EIOPA).

Verificagdo dos Resultados do ORSA Anterior:O ORSA deve incluir analise critica dos valores
projetados de capital e solvéncia apurados no O&®8Wuzido anteriormente frente aos novos valores
obtidos. Essa andlise deve abranger os valoresaekis para o CMR e o capital econdmico, a verificag
de atendimento as metas de capital e a constatg@umprimento das ac¢fes de gestdo de capital
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planejadas (ou as justificativas para o seu des¢éomapto). A supervisionada deve também descrever as
alterag6es materiais ocorridas no processo do OiRSAe a condugdo do ORSA anter{ceferéncias:
APRA).

Andlise dos Ativos para a Cobertura do Capital Ecodmico: O ORSA deve incluir andlise critica da
suficiéncia e da qualidade dos ativos considerpdos cobrir o capital econdmidpeferéncias: APRA e
LLOYD's).

Victor Franca recordou debate anterior, sobre aipitidade de o patrimbnio a ser considerado
para dar suporte as necessidades de capital idedéis na autoavaliacao efetuada pela instituigdera
ser definido pela prépria supervisionada, respedaigumas restricbes basicas. Ou seja, esse fainim
poderia diferir do PLA, desde que sua consistéiosise comprovada e 0s riscos a ele associadogrfosse
adequadamente refletidos no capital econémico dpurdom relacdo a esses ativos, pode ser que a
demanda de se especificar sua qualidade seja d&laasnas ao menos, poderia se requerer que as
instituicbes indiguem os ativos que compdem esg@n@mio, informando as parcelas desconsideradas
nesse cOmputo, como os créditos tributarios dibsrid goodwill e os intangiveis. Adicionalmente gdal
ser requerido um detalhamento das diferengas enparimonio considerado pela instituicdo e o PLA
regulatorio.

Adequacao das Provisdes TécnicaBmbora a EIOPA cite que, como parte do ORSAsttiricao deva
garantir a adequacao do calculo de suas proviébegas e a identificacdo de potenciais riscosrdetes
das incertezas inerentes a esse calculo, VictocRreomentou que esse requisito ja € asseguradaipos
mecanismos, como a auditoria atuari@eferéncias: EIOPA).

Wilson Matar ressaltou que a constituicdo de resecom base em premissas conservadoras, por exemplo
as reservas de contingéncia, é uma forma indieetaahter capital para suportar riscos, e que gesdd
comportamento talvez deva ser revisto apés a irggdn do ORSA, principalmente para evitar
duplicidade de capital para suportar um mesmo.risco

Atendimento ao CMR, Metas de Capital e AcBes de Ctingéncia: A supervisionada deve operar em
cumprimento ao Capital Minimo Requerido (CMR) eagerdo com o arcabouco das metas de capital e
gatilhos de realinhamento que tiver estabelecideencORSA(referéncias: APRA, BACEN, IAIS, EIOPA

e OSFI).

Sobre esse tema, Victor Franca registrou que o komapto aos requisitos do capital regulatério
(CMR) deve ser mantido, mesmo se a supervisiomadaua autoavaliacdo, identifigue uma necessidade
de capital inferior a exigida pelo capital regutatdQuanto a uma possivel cobrangca do supervisor e
relacdo ao efetivo cumprimento das metas de cap#éal acionamento das acdes de contingéncia (planos
de capital) definidos pela supervisionada em seS&AHranca lembrou a discusséo anterior de que é
preciso avaliar se essa forma de supervisdo taimente um efeito positivo. Acrescentou que o sibp
dessa supervisdo nao seria o de analisar e critigi@mdologias de implementacdo do ORSA, mas aenas
de garantir que a supervisionada seguisse 0s cangaws assumidos em relacdo aos seus proprios
objetivos de capital e acbes de contingéncia grianseativadas no caso de desvios em relacdo a essas
metas.

Daniela Lassen alertou para a necessidade deisé dafito bem o tipo de fiscalizacdo que sera
exercida pela Susep sobre o tema, bem como sedshdasientos procedimentais, para que ndo haja
possibilidade de interpretacéo diferenciada paepdws agentes da Autarquia e do mercado sobreb ni
de supervisao a ser exercido. Como exemplo, cileuse a Susep vier a exigir o cumprimento de planos
de acdes para convergir para as metas de cafitasilds, deve também se preocupar em regular como a
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supervisionada deve proceder para alterar essasspii@ acdo, pois tal procedimento pode ser netgssa
uma vez que novos elementos disponiveis na ocdsid&ua aplicacdo podem viabilizar planos mais
eficazes. Denis Morais apoiou esse posicionamantescentando que as empresas atualmente vivenciam
enorme pressao, tanto interna como externa, paraster entompliancecom normas, politicas e boas
praticas, e que um excesso de exigéncias de fiagcdlh sobre o ORSA, ou indefinigbes no grau de
exigibilidade a ser exercido pela Susep, podergugicar o objetivo de tornd-lo uma ferramenta
complementar a gestao das instituicdes, pois asesagpfocariam no atendimento as demandas legais, a
invés de moldar o ORSA as suas necessidades d®gest

Vitor Hottum informou que algumas referéncias menam, sem detalhar, que o supervisor
efetuara algum acompanhamento sobre as metas it eaps acdes de contingéncias estabelecidas no
ORSA da institui¢ao.

O Principio da Proporcionalidade aplicado ao ORSAA supervisionada deve desenvolver seu préprio

ORSA, com técnicas adequadas e suficientes, corafgatiom sua estrutura organizacional e seu sistema
de gestéo de riscos e levando em consideragdaigerat escala e complexidade dos riscos inereates a
seu negocioreferéncias: APRA, BACEN, NAIC, IAIS, EIOPA e QSFI

Victor Franca observou que a proposta da Susepnardiar um modelo proprio de célculo de
capital no caso de instituicbes que possuem opesag@iuito complexas, cujos riscos nao sejam
adequadamente refletidos pelos modelos regulatdgasilculo de capital. No caso de supervisionadas
com operacdes mais simples, nas quais nao sequerifiindicios de divergéncias significativas eraga&b
aos pressupostos utilizados na modelagem padrétat@ga, a modelagem do CMR poderia ser adotada
para fins de sua autoavaliacdo das necessidadepita.

Definicdo de Metas de Capital Uma vez que a supervisionada tenha determinads pudprias
necessidades de capital, estes resultados initdaEm ajustados para garantir sua adequacédo egaaela
as expectativas de capital externa ou de tercaistabelecendo para este propdsito, metas delagpita
considerem ao menos: o perfil de risco; o apetie nsco; os requisitos do capital regulatério; a
autoavaliagdo da necessidade de capital; a vdkd# sobre o lucro e sobre o excedente de capital;
politica de dividendos; as avaliaces das agémBasatings; 0 acesso a capital adicional; e cemario
adversos. As metas de capital devem levar em ocsntaquisitos de capital regulatério, mas néo dawver
ser definidas apenas por referéncia a esses tteguigferéncias: APRA e OSFI).

Franca destacou que ainda néo foi definido se apSespecificara uma lista minima de itens a
serem considerados na definicdo das metas delcapitse deixard a supervisionada livre para dedisi
itens que julgar relevantes, mas entende que a@snerapetite por risco deve ser levado em conta.
Mencionou, também, que a supervisionada ndo dewsidgrar apenas os requisitos regulatorios para
definir suas metas de capital, ja que este é apena®s itens que devem ser avaliados para egi6to.

ORSA de Grupa A avaliacdo de capital a nivel de grupo deverai@atodas as instituicdes integrantes,
mesmo aquelas ndo supervisionadas pela Susepe ealesiderar: todos o0s riscos especificos do geupo
interdependéncias dentro do grupo e o impacto slestms e interdependéncias nas necessidadessgloba
de solvéncia; a necessidade de redimensionamerdtyaies riscos para trata-los a nivel de grupcs e o
critérios de transferibilidade e fungibilidade d@s entre as instituicdes do grugeferéncias: APRA,
BACEN, IAIS e EIOPA).

Victor Franca reiterou que, embora tenha trazida pabate questdes relacionadas ao ORSA de
grupo, a efetiva operacionalizacdo dessa ferramestéa condicionada a definicdo formal e Unica de
“grupo” por parte da Susep.
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3.3. VISA0o PROSPECTIVA DO CAPITAL E DA SOLVENCIA

Victor Hottum iniciou a apresentacéo sobre o tekiado prospectiva do capital e da solvéncia”
comentando que a avaliacdo prospectiva das neadesidde capital reproduz, para o horizonte de
planejamento, o0 mesmo procedimento relatado pad@onlo da atual necessidade de capital. Ou seja,
inicia-se com a autoavaliacdo das necessariaspii@lcgaara suportar 0s riscos a que a instituiciié e
exposta ao longo do tempo, para em seguida, coraptemesses montantes cbuffersde capital para
atender as demandas de terceiros e, por fim, satresses resultados com base em cendrios adversos
severos. Com base nessa avaliagcdo e em sua tideaindsco, a supervisionada definirhd as metas de
capital almejadas para cada posicdo no tempo, as davem se situar acima do patamar apurado para
atender as demandas de terceiros, mas podem baxoalos valores extremos calculados para suportar
0S cenarios adversos severos.

Dando continuidade a exposi¢éo, Victor Franca &ptes 0s seguintes pontos chaves relativos ao
tépico “Visao prospectiva do capital e da solvéhcia

Visdo Prospectiva do ORSA O ORSA deve considerar uma postura prospectiva pgrocesso de
autoavaliacdo de capital e de solvéncia, antecgpangdactos decorrentes de possiveis mudancasastern
ou externas a instituicafreferéncias: APRA, BACEN, LLOYD's, IAIS, EIOPAAIAOSFI).

Franca observou que, conforme acordado em reuaittesiores, essa visdo prospectiva devera
considerar o horizonte minimo de 3 anos e ser st@mée com 0s processos de planejamento estraggico
de negdcios da instituicdo. Acrescentou que ess® \deve incorporar projecdes tanto da autoavaliaca
das necessidades de capital, quanto do capitalatéga, e suas principais diferencas devem ser
justificadas. Ressaltou ainda que, mesmo no casoidstituicdo ter um modelo interno aprovado pela
Susep, ela ndo podera deixar de apresentar umacagap entre este modelo e o modelo de célculépadr
regulatdrio, justificando suas principais diferenca

Abrangéncia da Visdo Prospectiva do ORSAA avaliacdo prospectiva do ORSA deve abranger:
alterag@es relevantes nos requerimentos de capitahgo do tempo a luz dos riscos enfrentadoa) et

de qualquer alteracdo material nos ativos, ou wel die solvéncia; descricdo dos planos de contoigén
projecdo dos ativos para a cobertura das necessidgidbais de capital; comentério sobre eventuais
beneficios de diversificacéo de capital assumidasmliacdo prospectiva de capital em relagéoleagéia
atual; e detalhes de questdes especificas ao muwglido adotado, como desvios em relacao as psesiis
utilizadas e a relacdo entre riscos facilmente tificaveis e ndo facilmente quantificavefgeferéncias:
LLOYD's e EIOPA).

Especificamente sobre a projecédo dos ativos, Frgnglarou debate no sentido de flexibilizar o
patriménio a ser usado como contrapartida das sigleetes de capital. Disse que, caso venha a keadii
patriménio distinto do PLA, os recursos considesadeverao ser também projetados no horizonte de
tempo considerado no ORSA, permitindo a autoavédiala solvéncia pela supervisionada ao longo do
tempo.

Fatores considerados na Viséo Prospectiva do ORSA visdo prospectiva do capital e da solvéncigedev
levar em conta fatores que possam ter impacto sopeefil de risco, apetite por risco, ou sobreszsirsos

de capital disponiveis, como: mudangas de esteatdgiinstituicdo; alteracdes nos planos de negdcio;
mudangas no ambiente operacional; alteracdes imspasvelacionadas diretamente a instituicao; éator
externos (ex.: periodo de forte crescimento detcréd economia, ou de crise econdmica); e ousosds
relevantes(referéncias: APRA e IAA).
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Victor Franca observou que, apesar de a visao @ctisp do ORSA procurar tratar itens como
mudancgas de estratégia ou alteracdo nos planosgdeias (entre outros), é provavel que a ocorréncia
efetiva desses eventos dispare a necessidadedeagele um ORSA extraordinério.

Uma vez concluida a exposi¢ao da pauta do dia@mads tendo a tratar, a reunido foi encerrada.
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