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RISCOS CLIMATICOS

Chuvas devastadoras, secas severas e
tempestades cada vez mais frequentes.
Descubra como o trabalho estratégico
dos atuarios esta ajudando a mitigar
os impactos das mudancas climaticas e
protegendo empresas e sociedade
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Em um contexto

de incertezas climati-
cas, 0s atudrios ndo
sdo apenas calcula-
dores de riscos, mas
verdadeiros agentes
de transformagao,
proporcionando a
base para decisoes
que podem salvar
vidas e preservar
recursos. O olhar
técnico e detalhado
dos atudrios é funda-
mental para um Bra-
sil mais preparado
para os desafios que
08 proximos anos
certamente trarao.
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Divulgagdo

LONGEVIDADE - VIVER
MAIS SIM. MAS COM QUE
QUALIDADE?

ROSANA NEVES
ASSESSORA DA
GERENCIA DE
PRODUCAO DE
INFORMACOES
DA ANS

iversos estudos vém sendo

empreendidos para dar conta

dos desafios do envelhecimen-
to populacional e da longevidade. A
chamada “economia prateada” pre-
nuncia uma série de oportunidades
para atender as demandas especificas
da onda grisalha que se dara muito
em breve na popula¢ao brasileira. Os
campos de atuagdo sao diversos: servi-
cos de cuidadores, habitacdo, turismo,
saude mental, mobilidade, financas,
educacao, entretenimento e forca de
trabalho. Quais inova¢oes vém sendo
discutidas para promover a qualidade
de vida dos idosos, atuais e futuros?

No campo da demografia, as

projecdes atuariais tém avangado para
descrever ndo apenas quanto tempo,
em média, as pessoas vao viver, mas o
qudo granular essas previsdes podem
ser feitas para reduzir incertezas.
Em um estudo denominado “My
longevity”, desenvolvido no Reino
Unido pelo Institute and Faculty
of Actuaries - IFOA', o método
para calculo da expectativa de vida
considerou a redugdo de riscos
proporcionada pelos avangos médicos
e intervenc¢oes de saude. Utilizando as
distribui¢cdes de sobrevivéncia pelos
métodos de Gompertz ou de Weibul,
em combinag¢do com o modelo
de Cox, Kulinskaya et al. (2020b)?
observou importantes ganhos na
expectativa de vida individual e em
populagdes com risco homogéneo,
atrelada a prescri¢do de estatina, o que
reduz o risco de ataque cardiaco ou de
acidente vascular cerebral.

Nesta mesma seara, uma aplicagdo
atuarial que pode contribuir para

1 https://www.actuaries.org.uk/system/
files/field/document/Documentation_of
mylongevity.pdf

2 Disponivel em: https://www.sciencedirect.
com/science/article/pii/S0167668720300500
e <https://doi.org/10.1016/].
insmatheco.2020.04.006>
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A chamada ‘economia prateada’ prenuncia uma
série de oportunidades para atender as demandas
especificas da onda grisalha que se dara muito em

melhorar a qualidade de vida
individual ¢ avaliar os estagios da
longevidade em termos de autonomia
— able, less able; e dependent. Ha,
por exemplo, um servigo privado na
Australia’ que simula a expectativa de
vida, com base em diversas variaveis
descritas a seguir. Ao realizar um
autoteste, os resultados foram: 21 anos
sem deficiéncias; 9 anos com algumas
deficiéncias, porém ainda vivendo
com independéncia e os 6 ultimos
anos de vida com limitacdes severas

— fisicas ou mentais — precisando de
suporte continuo.

3 https://mylongevity.com.au/Analyser.aspx
?PageSection=IntroPage&Questions=9&Pool
=n/a
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Variaveis analisadas para
estimativa da esperanca de vida e
dos anos de autonomia:

Sexo e Idade

Fatores externos - lugar onde
vive; exposi¢ao a poluicao do ar;
trabalhar sentado; dirigir mais de 40
mil km no ano; interagir com amigos
semanalmente; ter um animal de

estimacao; sentir-se so; visita a familiares.

Satde - pressdo arterial;
colesterol; qualidade do sono (mais
de 5 e menos de 10h); funcionamento
do intestino; histérico de AVC ou
ataque cardiaco; sobrepeso; pratica
regular de exercicios.

Atitude - gosta do trabalho;
tem prazer em encontrar amigos/

familiares; formas de se livrar do stress;
contentamento com a vida amorosa;
com o passar da idade, as coisas estao
melhorando; se sente com mais vigor; se
sente s6; é menos feliz; se sente menos
util; ou estd melhor do que pensava.

Historico Familiar - seus pais
passaram dos 85 ou 80 anos; seus
parentes de 1° grau tiveram céncer,
diabetes ou doenca do coragdo antes
dos 50 anos; seus pais morreram
por doenga ou requereram cuidados
didrios antes dos 75 anos; alguém
da sua familia viveu até os 90 com
saude excelente.

O que entra no seu corpo (eating)
— uso de tabaco por dia; consumo de
carne semanal; consumo de verduras

breve na populacgdo brasileira

29

e frutas frescas, alcool, agucar, fritura,
cereais, café, cha; exposi¢ao ao sol.

Nivel educacional e renda
familiar

A partir destes resultados, é
apresentado um plano de longevidade,
que inclui passos imediatos e passos de
longo prazo. Os passos imediatos sao
recomendagdes que devem ter inicio o
mais breve possivel, para ter impacto
nas projegdes futuras, retardando ou
eliminando os anos de incapacidade,
tais como: a pratica diaria de exercicios
tisicos, a adesao a um plano alimentar,
cuidados para higiene do sono e
uso de protecdo durante a exposi¢ao
ao sol. Os passos de longo prazo
determinardo quem serd o responsavel
pela administracdo dos bens da pessoa
e tomada de decisoes quando ela
estiver incapacitada. Essa fase pode
incluir decisoes sobre moradia — onde
a pessoa deseja morar; o que fazer
com os bens materiais; destinacéo de
animais de estimagao; expectativas
para a fase dependente e planos de fim
de vida. E recomendada a impressio
e assinatura do plano de longevidade,
para que seja discutido com familiares
e conselheiros que possam vir a ser
tutores em caso de incapacidade.

2024 | Revista Brasileira de Atuaria | 9
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Segundo Veras®, apesar dos avangos da
tecnologia, da ciéncia e da medicina,
a grande maioria dos brasileiros ja
envelhecidos ou prestes a chegar ao
marco dos 60 anos ainda nao tem
acesso aos cuidados necessarios.

Num exercicio de futurologia,
que demanda ag¢des imediatas,

66

Néo se pode perder de vista que as desigualdades de
rendimento e de riqueza se traduzem diretamente
em desigualdades de vida e de satde (McDonald
S., ILC) e, por isso, as politicas publicas terdo maior
impacto na qualidade de vida da populagdo.
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Percebe-se, portanto, que a
partir de um calculo atuarial é
possivel provocar uma mudanga de
comportamento e conscientiza¢ao
para conduzir um envelhecimento
ativo ao longo da vida, que
compreende um “conjunto de
estratégias orientadas para a
manutencdo da capacidade funcional
e da autonomia dos individuos,
incorporando a¢des para a promogao
da saude em todas as faixas etarias,
desde o pré-natal até as idades mais
avancadas” (ANS, 2011)*.

Ou seja, o envelhecimento
populacional ndo ¢ uma agenda para
o futuro, mas precisa ser tratado
como um compromisso para o hoje,
conforme mencionou Kalache na
publicacdo de 2023 “Doengas cronicas
e longevidade: desafios para o futuro™.

4 Ageéncia Nacional de Saude Suplementar
(Brasil). Cartilha para a modelagem de
programas para promogao da satide e
prevengdo de riscos e doencas / Agéncia
Nacional de Saude Suplementar (Brasil). - Rio
de Janeiro: ANS, 2011. 80 p. Disponivel em:

< https://www.gov.br/ans/pt-br/arquivos/
assuntos/espaco-da-operadora-de-plano-de-
saude/compromissos-e-interacoes-com-a-ans/
programas-ans/cartilha _promoprev_web.pdf >

vislumbram-se algumas prioridades
na oferta de servicos de empresas
que atuam no setor securitario —
previdéncia, satude, vida, mercado de
produtos e servigos para a populacao
idosa. E constatado que mulheres
vivem mais que os homens, porém,
com mais comorbidades, afetando a
qualidade nos anos de vida ganhos
com a longevidade. Assim, programas
de prevengdo de doencgas e promogao
da saude da mulher, ofertados por
operadoras de planos de satde,
podem facilitar e desburocratizar a
aten¢do a esta area. A abordagem
patient centered, com o paciente no
foco, elimina etapas de autorizagdo
e busca de resultados, para que as
mulheres possam ter a orientagdo e o
cuidado adequado e oportuno.

Algumas seguradoras do ramo de
seguros de vida oferecem desconto
nos prémios/contraprestagoes para
beneficidrios que completarem
exercicios regulares monitorados por
dispositivo (Wearables) aprovado e
fornecido no ato da contratacao.

Ha também operadoras de planos
de satude ofertando especializacdes
em gerontologia para médicos da

5 Doengas cronicas e longevidade: desafios
para o futuro / organizado por José Carvalho

de Noronha, Leonardo Castro, Paulo Gadelha.

- Rio de Janeiro: Edi¢oes Livres; Fundagéo

Oswaldo Cruz, 2023 https://www.arca.flocruz.

br/handle/icict/57831
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rede prépria, visando a mudanga
em seu modelo de cuidado e a
obtencgdo da certificacdo em Boas
Préticas em Atencao Primadria a
Saade (APS)® da Agéncia Nacional
de Saude Suplementar (ANS).
Segundo as estatisticas da publicagao
Demografia Médica no Brasil, em
2021 apenas 0,7% dos médicos
residentes cursavam a especialidade
geriatria (Scheffer, M. et al.,2023)". A
Lei n. 10.741/2003, conhecida como
Estatuto da Pessoa Idosa, prescreve
(art. 22) que deve ser promovida
a inclusdo do conhecimento
gerontologico nos curriculos de
varios niveis de ensino.

Em suma, sdo necessdrias muitas

6 https://www.gov.br/ans/pt-br/assuntos/
gestaosaude/programa-de-certificacao-de-
boas-praticas-em-atencao-a-saude-1

7 SCHEFFER, M. et al. Demografia
Médica no Brasil 2023. Sao Paulo, SP:
FMUSP, AMB, 2023. 344 p. ISBN: 978-
65-00-60986-8. Disponivel em: < https://
amb.org.br/wp-content/uploads/2023/02/
DemografiaMedica2023 8fev-1.pdf>

mudangas para garantir modelos de
cuidados de longo prazo equitativos

e sustentaveis para os idosos, com
foco num envelhecimento saudavel.
Ha inimeras publicagdes sobre o
tema®, com experiéncias, dados,
recomendacdes e inovacoes de

paises que ja passaram pelo bonus
demografico e estao experienciando

a alta propor¢ao de idosos em suas
popula¢des. Nao se pode perder de vista
que as desigualdades de rendimento

e de riqueza se traduzem diretamente
em desigualdades de vida e de saude
(McDonald S., ILC) e, por isso, as
politicas publicas terao maior impacto
na qualidade de vida da populacéo. =

*O texto ndo reflete a visdo
institucional da ANS sobre o tema,
mas sim o ponto de vista pessoal
da autora

8 tanto de institui¢des Brasileiras

- FIOCRUZ, IPEA, IBGE - quanto
internacionais - WHO, Sites de universidades,
associagdes atuariais e consorcios de paises.
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REFLEXO DO
COMPORTAMENTO
DAS GERACOES EM
PLANOS DE SAUDE

GUSTAVO MELO
ATUARIO,
RESPONSAVEL
TECNICO ATUARIAL
DA SAMI SAUDE

setor da saude suplementar

estd imerso em um processo de

transformagao constante, im-
pulsionado por fatores como a evolugio
tecnoldgica, as mudangas demograficas

e as novas demandas dos consumidores.

Ao passo que a transi¢ao demografica,
com o aumento da expectativa de vida e
a mudanca na piramide etaria, a evolu-
¢ao tecnologica, com a oferta de novas
solugdes digitais, e os fatores socioeco-
ndmicos, como renda e nivel de edu-
cagdo, sdo elementos interligados que
moldam as necessidades e expectativas
de cada grupo etario.

Dentro deste contexto multifatorial,
o presente texto tem a intengao de

trazer visibilidade a um destes fatores
que ¢ a analise do comportamento

das geracoes em beneficiarios de
planos de satide. Porém, é necesséario
reforcar a necessidade da adogao

de uma visao 360° para a gestdo de
riscos, possibilitando identificar e
mitigar, garantindo a competitividade e
sustentabilidade das empresas.

Dando continuidade, é importante
deixar claro que os dados utilizados
sao de despesas e beneficiarios,
em produtos na modalidade pré-
pagamento, de operadoras de saude de
médio porte do Brasil, no periodo entre
janeiro/2022 e junho/2024. A seguir é
apresentado o quadro 1 contendo as
geragdes e 0s seus respectivos anos de
nascimento, ressaltando que nao ha um
consenso exato para a defini¢ao dos
anos de nascimento.

Tabela 1

2024 | Revista Brasileira de Atuaria | 13



Tabela 2. Andlise descritiva dos beneficidrios.

Tabela 4. Frequéncia de utilizagdo per capta mensal.

G . 2022 2023 2024
eracao
Feminino Masculino Feminino Masculino Feminino Masculino i 5 01/2022a 07/2022a 01/2023a 07/2023a 01/2024a
. el e SIEED 06/2022  12/2022  06/2023  12/2023  06/2024
Grande Depressao 0,04% 0,01% 0,03% 0,01% 0,02% 0,01% =
Grande Depressao 0,614 0,618 0,395 0,405 0,387
Baby Boomers 0,98% 0,88% 0,85% 0,64% 0,71% 0,59%
. Baby Boomers 0,409 0,598 0,526 0,352 0,354
Geragao X 8,87% 7,09% 8,27% 6,24% 7,98% 6,04% .
. . . Geragao X 0,553 0,579 0,510 0,357 0,360
Geracao Y/Millennials 30,71% 28,01% 30,84% 26,38% 30,71% 25,04% Consultas . . .
. Geracdo Y/Millennials 0,554 0,580 0,529 0,358 0,356
Geragao Z 9,91% 7,90% 11,34% 8,68% 12,09% 8,89%
. Geracao Z 0,468 0,513 0,465 0,312 0,304
Geracao Alpha 2,66% 2,93% 3,31% 3,43% 3,93% 3,99% -
Geracdo Alpha 0,361 0,373 0,330 0,237 0,224
Total 53,17% 46,82% 54,63% 45,37% 55,44% 44,56% .
- . Grande Depressao 0,114 0,176 0,116 0,108 0,097
Fonte: Elaboragdo prépria
Baby Boomers 0,052 0,081 0,075 0,073 0,086
Geragao X 0,055 0,071 0,080 0,080 0,095
Eluci A N . Pronto Socorro :
ucidados os parametros e uma tendéncia de crescimento das Geracao Y/Millennials 0,057 0,075 0,089 0,087 0,113
partindo para analises iniciais, a geragdes mais jovens, comoaZea Geracio Z 0,063 0,080 0,100 0,100 0,129
tabela 1 demonstra a subdivisao Alpha, sugerindo uma adaptagdo dos Geracdo Alpha 0,112 0,171 0,200 0,187 0217
utilizada para as andlises bem como planos de saude as novas demandas e Grande Depressio 0,009 0,529 0,558 1,054 0323
a proporgao por geragao e sexo dos perfis de consumo dessas geragdes. Baby Boomers 0.989 1967 1980 1407 1595
beneficiarios. Gerir os custos assistenciais é um i e ror Geracao X 1267 1737 1654 1671 1691
inAmi xames de Rotina
‘ A tabela 2 revela uma (~11nam1ca desafio constante para as operadoras. Geracio Y/Millennials 1,095 1,500 1522 1,468 1,530
ilntel{)essarflltef na composu;e(lio A A ‘f:;\il?ela 3 éemorlstfg qu? 0s custos Geragio Z 0,690 1,052 1021 1011 1036
osd ene Ac1ar.1o; ené estu~ o.Y/ médios variam s1g2111 tcat1ve;mente Geracio Alpha 0.166 0349 0304 0,299 0322
redominénci r ntr r , n .
precominancia da ieragao entre as geracoes, destacando Grande Depressio 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Millennials mostra um alinhamento  a geragdo Alpha pelo aumento
. . ] Baby Boomers 0,001 0,004 0,009 0,007 0,010
com o censo populacional brasileiro ~ expressivo nos custos em 2024, .
. - . Geragao X 0,003 0,008 0,010 0,013 0,011
mais recente e com dados de enquanto a Geragao Baby Boomer Nutricao a o
. . L . Geracao Y/Millennials 0,006 0,013 0,017 0,018 0,017
beneficidrios da satide suplementar, apresenta uma queda significativa no .
T ~ , Geragao Z 0,006 0,014 0,016 0,017 0,018
indicando uma correlagao entre os mesmo periodo.
b o Geracgéo Alpha 0,002 0,002 0,004 0,003 0,004
eneficiarios do estudo e a estrutura

do setor. Um fator que pode

explicar uma maior relevancia dessa
geragdo ¢ sua entrada no mercado

de trabalho. No entanto, a analise
comparativa entre os anos demonstra

Tabela 3. Propor¢io da despesa assistencial por sexo e geragdo.

Para otimizar a gestao de
custos, ¢ fundamental entender
os fatores que influenciam esses
valores. A Tabela 4, que apresenta
a frequéncia de utilizagao por
geragao de procedimentos que

podem ser considerados preventivos,
complementa essa analise ao fornecer
informagoes sobre o perfil de
comportamento de cada grupo. Ao
cruzar os dados das duas tabelas, é

Fonte: Elaboragdo propria

tendéncia de redugao na frequéncia
de consultas médicas ao longo do
periodo analisado, o que pode estar
relacionado a maior conscientizag¢ao
sobre a preven¢ao de doengas e a

Geracdo — 2022 - o 2023 . — 2024 . possivel identificar oportunidades busca por alternativas de cuidado. Por
Feminino Masculino Feminino Masculino Feminino Masculino o e s . A N
Grande Depressao 0.70% 0.43% 0,.27% 0.11% 0.01% 0.02% para otimizar a utilizagdo dos servicos  outro lado, a frequéncia de realizagdo
Baby Boomers 1.98% 1.97% 1.22% 101% 0,90% 0,48% e reduzir os custos, sem comprometer  de exames de rotina apresentou
Geracdo X 12,42% 10,62% 12,46% 8.21% 10,62% 6,65% a qualidade do atendimento. um aumento, especialmente entre
Geracéo Y/Millennials 31,62% 19,23% 37,59% 18,04% 36,21% 17,95% A tabela 4 apresenta um as geracdes mais jovens, indicando
Geragdo Z 13,36% 3,48% 10,22% 4,34% 11,01% 5,39% panorama interessante sobre o uma maior preocupag¢ao com a saude
Geragao Alpha 1,94% 2,24% 2,87% 3,65% 3,54% 7,22% comportamento das diferentes preventiva. A utilizacdo de servicos
Total polees S SLoRD 283500 2,300 277 (i geragdes em relagdo a utilizagdo de de emergéncia também varia entre
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Fonte: Elaboragdo prépria

servicos de saude. Observa-se uma

as geracOes, com as mais jovens
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apresentando maior frequéncia.
Ao comparar as geragdes, nota-
se que as mais velhas tendem a
utilizar mais os servicos de saide,
especialmente consultas médicas e
exames de rotina. Isso pode estar
relacionado a um maior nimero de

doengas cronicas e a necessidade
de acompanhamento médico mais
frequente. As geragdes mais jovens,
por sua vez, apresentam um perfil
de utilizagdo mais dinamico, com
maior frequéncia de utilizagdo de

pronto-socorro e menor frequéncia de

Tabela 5. Proporgdo de consultas eletivas presenciais vs via telemedicina

01/2022 a 06/2022 07/2022 a 12/2022 01/2023 a 06/2023 07/2023 a 12/2023 01/2024 a 06/2024
% Presencial %viaTelemed % Presencial %viaTelemed % Presencial % viaTelemed % Presencial % viaTelemed % Presencial % via Telemed

02;32120 8519% 1481%  8095%  19,05% | 7647%  2353%  80,00% 20,00% 8333% @ 16,67%
BOB;':’]LS 66,12% 3388% = 7395% = 2605% | 7384% & 2616%  7138%  2862%  6832% 31,68%
GeracioX = 64,70%  3530% = 6808%  3192% & 69,52%  3048%  64,62%  3538%  5830% 41,70%
fﬁr@iﬁﬁ 6042% 3958% = 6463% = 3537% | 6613%  3387% 61,90%  3810%  50,72% | 49,28%
GeracioZ = 5824%  41,76% = 6321%  3679% | 66,78%  3322%  63,10%  3690%  4891% 51,09%
G:{;ﬁ? 6326% 3674% = 6873% = 3127% | 74,90% | 2510% @ 79,10%  20,90% = 7122% | 28,78%
Total  61,09% 3891% 6527% 34,73% 67,24% 32,76% 63,53% 36,47% 52,86% 47,14%
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Fonte: Elaboragdo prépria

consultas médicas. Essa diferenca pode
refletir mudancas nos habitos de vida,
maior acesso a informacao e utilizagao
de tecnologias digitais.

Com a mudanga de habitos de vida
e a evolucao tecnologica, o mercado
de saude suplementar buscou novas
formas de atender seus beneficiarios
com praticidade. Uma destas formas
sdo as consultas via telemedicina.
A necessidade de distanciamento
social e a sobrecarga dos hospitais
causados pela pandemia do COVID-19
impulsionaram a busca por alternativas
de atendimento de forma exponencial.

A Tabela 5 evidencia um
crescimento notavel na utilizacao da
telemedicina, especialmente entre as
geragOes mais jovens. Essa tendéncia
reflete a crescente familiaridade das
geragoes Y, Z e Alpha com tecnologias

Adobe Stock

digitais, tornando a telemedicina uma
op¢ao natural para seus cuidados de
saude. A conveniéncia e a flexibilidade
oferecidas pela telemedicina, como

a possibilidade de realizar consultas
no conforto de casa, sao fatores que
impulsionam essa adogdo. Por outro
lado, as geragdes mais velhas, como a
Geragdo X, Baby Boomers e Grande
Depressao, demonstram uma maior
resisténcia a mudanga, preferindo o
atendimento presencial. No entanto,
mesmo nesses grupos, observa-se

um aumento gradual na utilizagao

da telemedicina, indicando uma
adaptagao gradual aos novos modelos
de cuidado.

A analise da utilizagao de servicos
de saude por diferentes geracdes revela
um cenario dindmico e em constante
transformacdo. A evolugao tecnoldgica,
as mudancas demograficas e as novas
demandas dos consumidores impactam
diretamente o comportamento dos
beneficiarios de planos de saude. A
geracdo Y/Millennials se destaca como
a mais numerosa e com maior adesdo a
novas tecnologias, como a telemedicina.
No entanto, a analise por faixa etaria
demonstra que todas as geragdes estio
se adaptando aos novos modelos de
cuidado, cada qual a seu tempo e ritmo.
A compreensao dessas dinamicas é
fundamental para que as operadoras
de satide possam oferecer solucoes
personalizadas e eficientes, garantindo
a satisfacdo dos seus beneficiarios e a
sustentabilidade do negocio. A gestao
de custos, a otimizac¢do da utilizagdo
dos servicos e a adaptacao as novas
tecnologias sao desafios que exigem
uma visao estratégica e a capacidade
de acompanhar as mudangas
do mercado. =
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Divulgagdo

JUDICIALIZACAO NA
SAUDE SUPLEMENTAR

LUIS ONIDA
SOCIO DO GRUPO
CONTEXTO

- SOLUCOES
TECNICAS EM LIDES
JUDICIAIS

sse artigo ndo pretende apresentar

ideias ou até mesmo solugdes para

desagravar a crescente judicializa¢io
na Saude Suplementar, mas traz pela
6tica de um atudrio — que por mais de
uma década exerce fungdes de perito e
assistente técnico judicial - uma consta-
tagao sincera sobre a dificuldade que as
operadoras possuem em se defender.

Sao varias as razoes pelas quais se
transfere para o Estado pedidos de
garantia do direito a satde e de solugao
de conflitos. Podemos enumerar
as principais razdes que motivam
os processos judiciais por parte do
consumidor, para tanto, destacam-se:

e Reajuste anual dos planos coletivos em-
presariais e por adeséo, por for¢a da com-

posicao do indice final pela Sinistralidade e
Variacdo Custo Médico/Hospitalar, em livre
negociagao e sem interveniéncia da ANS;

e Reajuste por reenquadramento etdrio,
incluindo o conflito do custeio por faixa
etaria assumido pelos inativos, quando

estes deixam de ser ativos nas empresas,
cuja mensalidade era por preco médio “per
capta’ e da aplicagdo das faixas etdrias em
contratos e entidades de autogestiao que
trabalhavam com custo médio;

e Cancelamento unilateral de contratos,
que muitas vezes acontece sem uma justi-
ficativa explicita, atingindo idosos, criangas,
portadores de deficiéncia, pacientes que
precisam de tratamentos continuos, cujo
dissabor esta restringido a um niimero mui-
to pequeno de contratos, apesar de ser um
instrumento previsto pelos planos coletivos;
o Negativa de cobertura assistencial, nota-
damente ap6s o fim do rol taxativo, obrigan-
do as operadoras a cobrirem custos nao di-
mensionados na precificagio atuarial, cujos
custos sdo trazidos pelo rol exemplificativo,
agravada pela presenca do espectro autista
cada vez mais presente nas criangas e jovens;
e Alteragdo na rede credenciada ou des-
credenciamento de clinicas e de profissio-
nais nos casos em que ficaram comprova-
das praticas abusivas, como a cobranga de
valores exorbitantes na prestacido do servi-
¢o e 0 exagero na dosimetria da terapia;

e Limitacdo de reembolsos de procedi-
mentos médicos;

e Danos morais e materiais por servi¢os
médicos mal prestados.

O niimero de processos movidos
contra operadoras de planos de satde
chegou a 234.111 mil em 2023, sendo
mais de 76 mil s6 no Estado de Sao
Paulo. Nos anos anteriores tivemos
aproximadamente em 2020, 146 mil, em
2021, 153 mil e em 2022, 176 mil. Desde
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O numero de processos movidos contra
operadoras de planos de saude chegou a 234.111
mil em 2023, sendo mais de 76 mil s6 no Estado

de Sdo Paulo. Nos anos anteriores tivemos
aproximadamente em 2020, 146 mil, em 2021, 153
mil e em 2022, 1776 mil. Desde 2016, as empresas
Jja gastaram R$ 22,2 bilhdes com os processos,
chegando a R$ 17 bilhées nos ultimos 5 anos e em

2023 atingiu a marca dos R$ 5,5 bilhées.

29

2016, as empresas ja gastaram R$ 22,2
bilhdes com os processos, chegando a R$
17 bilhoes nos tltimos 5 anos e em 2023
atingiu a marca dos R$ 5,5 bilhoes.

A judicializagdo chegou a um
tal termo que as operadoras nao
conseguem cumprir com algumas
decisdes judiciais e ainda enfrentam
a litigncia predatdria de advogados e
prestadores de servigos que incentivam
beneficidrios a demandar judicialmente
contra operadoras, em vez de buscar a
conciliagdo com o apoio da ANS em seu
portal de reclamagoes.

Todavia, parte da promogio do
crescimento das agdes judiciais sao
provenientes das proprias operadoras
contra os consumidores e outros
players do mercado, que avangam
sem medidas nas fraudes contra os
planos de satide. Hoje, até inteligéncia
artificial esta sendo usada para mapear
e controlar as faturas que chegam para
as operadoras pagarem. Uma minoria
enriquece as custas dos planos e dos
beneficiarios, que acabam pagando
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a conta, porque todas essas despesas
fraudulentas desembocam em reajustes
mais altos e, consequentemente, pioram
a rentabilidade do setor.

Outra razao que fere o sistema da
saude suplementar sdo as inusitadas
revogagoes de tutelas antecipadas
quando uma operadora é compelida
por uma decisdo judicial a autorizar
uma cirurgia e os materiais necessarios
para um paciente ou uma redugio da
mensalidade. Posteriormente a tutela
é revogada, e na maioria das vezes a
operadora fica com o prejuizo financeiro.

No periodo pds-pandemia, o setor da
saude suplementar comeca a intensificar
o movimento da verticalizacio e
consolidacdo. O setor passa a ampliar
parcerias e aquisigdes envolvendo as
operadoras, administradoras e empresas
de rede aberta (hospitais e clinicas
que atendem a clientes de diferentes
planos), buscando “dividir as dores’,
reduzir custos, promover reajustes
menores, oferecer pregos mais acessiveis
ao consumidor, promovendo menos
judicializacdo e mais competitividade.

Trago aqui por for¢a de meu labor
pericial um claro sentimento de
consciéncia e esfor¢o da regulagdo e do
judicidrio em mitigar a judicializagao
e o direito de defesa das operadoras,
respectivamente, quando citadas a
contestar e fazer prova ao contrario nas
acoes movidas contra elas. Isso ocorre
especialmente nas lides de reajustes,
entretanto essas oportunidades sdo
dispersadas pelas operadoras e os peritos
judiciais atuariais nada podem fazer a
ndo ser informar o descumprimento ao
juizo. Entdo vejamos:

1. Quando se trata de reajustes anuais,
o judicidrio julga o pleito baseado na

regulacdo — Resolugdo Normativa
ANS Ne 509 de 30.03.2022 - que
trata da transparéncia da informacio.
Seu Art. 14 traz que “a operadora
deverd disponibilizar a pessoa

juridica contratante de plano coletivo
empresarial ou por adesdo, com
formagdo de prego pré-estabelecido,
assim definidos na RN n° 85/2004, um
extrato pormenorizado contendo os
itens considerados para o cdlculo do
reajuste conforme cldusula contratual ou

66

Dentro da exigéncia técnica-atuarial dos peritos,
deve ser anexada aos autos a Nota Técnica
Atuarial ou a de Registro de Produto.

29

estabelecido em negociagdo”. Todavia,
os percentuais sdo apresentados
totalizados na grande maioria das
cartas de comunicacdo de reajuste
anual, sem uma clara explanagio
matematica de como foram
encontrados os reajustes Técnicos ou
Sinistralidade e o Financeiro, VCMH
ou inflagdo médica, dentro das
férmulas expostas no contrato. Este
cenario se agrava porque a maioria das
acdes nao inclui nos autos o calculo
detalhado, na esperanca do perito
validar e o juizo se dar por satisfeito,
cabendo-lhe o julgamento;

. Quando se trata de reajustes por

reenquadramento etdrio, o judiciario
se posicionou nos Temas STJ 952
(planos individuais) e 1016 (planos
coletivos). Compreendendo a
importancia das faixas etdrias, sobre
o que deve ser observado para
validade dos percentuais — partindo
da premissa que devam constar

no contrato, atender as regras de

sua composic¢ao e distribui¢ao, em
acordo com a resoluc¢do normativa
da época e que sejam oriundas de
base idonea atuarial. Dentro da
exigéncia técnica-atuarial dos peritos,
deve ser anexada aos autos a Nota
Técnica Atuarial ou a de Registro

de Produto. Se esta ndo existir, sera
preciso um Parecer Atuarial assinado
por atudrio responsavel do plano ou
um Relatério de Auditoria Externa
com informagdes consistentes ao

do contrato reclamado para dar
validade. Assim como nos relatorios
anuais, na maior parte das agoes essa
documentagio nio é devidamente
apresentada.

Mas as lides nao param por ai.
Tudo indica que novas virao, pois
ainda tramitam no STF os recursos
que envolvem os planos antigos e
ndao adaptados. Uma delas discute
se 0 plano tem o dever ou ndo de
garantir a cobertura de tratamentos
ou medicamentos listados pela ANS,
lembrando que a Lei n° 14.454/22
aqueceu esse debate ao permitir
a cobertura de tratamentos ou
procedimentos ndo previstos no rol
da ANS. Outra aborda a aplicagao
do Estatuto do Idoso a contratos
celebrados antes dessa lei. Nao podemos
nos esquecer que a ANS costuma
alterar o marco regulatorio e estuda a
permissao de um reajuste técnico aos
planos individuais/familiares que nao
apresentarem equilibrio atuarial com os
reajustes autorizados. =
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Divulgagao

POR QUE OS ATUARIOS
DEVERIAM SE APROXIMAR DOS
DEBATES DE OPEN INSURANCE?

KARINI MADEIRA
SUPERINTENDENTE DE
ACOMPANHAMENTO
TECNICO DA CNSEG

Open Insurance é um novo

ecossistema digital que permite

0 acesso a informagdes sobre
canais de atendimento e produtos de
seguros, previdéncia privada aberta e ca-
pitalizagao, referentes as sociedades par-
ticipantes. Adicionalmente, os clientes
poderao compartilhar informagdes sobre
seus dados pessoais e contratos com
outras sociedades participantes, possi-
bilitando o recebimento de ofertas de
produtos ou servigos adequados ao seu
perfil. Também esta prevista a interope-
rabilidade no ambito do Open Finance,
uma nova fonte de dados, o que significa
o compartilhamento de dados pessoais,
com o consentimento do cliente, entre
bancos, instituigdes de pagamento, coo-
perativas de crédito, sociedades segura-
doras, entidades abertas de previdéncia
complementar, sociedades de capitaliza-
¢Oes e demais instituigoes autorizadas a

funcionar pelo Banco Central e creden-
ciadas pela Susep.

Neste artigo, nao pretendemos
realizar uma avaliacao do modelo
regulatério de Open Insurance no
Brasil, pois reconhecemos que ele ja
¢ uma realidade. O objetivo é refletir
sobre o papel do atuario na gestao de
novos riscos, considerando a introducao
de um novo canal obrigatério de
distribuicdo e a expectativa de novos
produtos, impulsionada pelo acesso a
dados histéricos de novos clientes, que
se apresentam a partir da obrigacdo de
participagdo no Open Insurance.

De forma simplificada, podemos
afirmar que os atudrios desempenham
um papel crucial na conformidade
regulatoria, avaliagdo de riscos, calculo
de precos e na manuten¢ao de um
saldo adequado de provisoes técnicas
e ativos garantidores para enfrentar os
riscos assumidos dos clientes. Além
disso, eles participam diretamente do
desenvolvimento de novos produtos,
avaliando sua viabilidade financeira
e contribuindo para a formulagao da
politica de subscri¢ao. Em virtude dessas
responsabilidades, os atudrios emergem
como profissionais com um grande
potencial para avaliar as oportunidades
e riscos do Open Insurance, e como esse
ambiente se insere na estratégia de cada
sociedade.
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Por outro lado, ja é possivel afirmar que a
velocidade imposta pelo regulador para a
implementacdo das fases do Open Insurance
trouxe riscos ao planejamento e execucdo desse

processo.

99

E importante destacar que ainda
existem grandes desafios e muito
trabalho pela frente para que o que foi
idealizado pela Susep se torne realidade.
Por outro lado, ja é possivel afirmar que
a velocidade imposta pelo regulador
para a implementacio das fases do Open
Insurance trouxe riscos ao planejamento
e execugao desse processo. Além disso, o
ambiente cibernético, a obrigatoriedade
de relacionamentos e a troca de dados
pessoais dos clientes entre diferentes
sociedades — algumas das quais apenas
credenciadas pela Susep — aumentam
a exposi¢ao a riscos das sociedades
participantes. Alguns desses riscos sdo
novos, outros sequer foram mapeados.

Como agravante, os servicos dentro
do ecossistema s6 podem ser iniciados
pelas Sociedades Processadoras
de Ordem de Clientes (SPOC’s),
devidamente credenciadas junto a
Susep, ou de forma voluntaria, por
sociedades supervisionadas participantes
do Open Insurance, 90 dias ap6s a sua
comunicac¢io a Susep, da sua intengao
de passar a prestar tal servigo. As SPOC'’s
sdo sociedades criadas pelo CNSP, a
partir da publica¢ao das normas de
Open Insurance. Ente que podera ser
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remunerado pelo servico prestado, ou
seja, mais um ator atuante na cadeia

de atendimento e relacionamento com
o cliente. Isto coloca a SPOC como
personagem central da disponibilizagao
dos servicos, uma vez que uma de suas
fungdes é transmitir a ordem dada pelo
cliente para servigos de iniciagao de
movimentacao.

Apenas duas SPOC’s foram
credenciadas e ja declararam interesses
e modelos de negdcio distintos daquele
padronizado pela Susep, no &mbito da
regulamentacdo de Open Insurance.
Ha poucas informagoes sobre o modo
de operacio dessas novas participantes,
entretanto, a regulamentagao indica
vedagdo de restringir, limitar ou impedir
o servi¢o iniciado por essas sociedades,
bem como discrimina-lo em relacio aos
servicos solicitados diretamente pelo
cliente, por meio de outros canais de
atendimento, ou por meio de terceiros.

Por forga da regulacio, é imperiosa
a imediata adequagdo das politicas
de gestdo de riscos de modo a prever
aspectos como procedimentos a serem
seguidos pelas participantes do Open
Insurance, no caso da indisponibilidade
das interfaces utilizadas para o
compartilhamento; prazo estipulado
para reinicio ou normalizac¢ao da
disponibilidade dessa interface;
tratamento de incidentes relacionados
com a violagdo da seguranga dos dados
relacionados ao compartilhamento e as
medidas tomadas para a sua preven¢ao
e solucio; e execugdo de testes de
continuidade de negdcios, considerando
os cenarios de indisponibilidade
das interfaces e a avaliagdo dos seus
resultados.

Por outro lado, além de aspectos
mais operacionais, é preciso ficar

atento a concentragdo da distribuicio
dos produtos dentro do novo canal,
e ao fato de que a fase de prestacio
de servigos do Open Insurance afeta
diretamente a operagdo das sociedades
supervisionadas. Elas sdo obrigadas a
rediscutir suas estratégias de atuagao
para recepgdo de servigos padronizados
pelo regulador, e para se relacionar
com um ente recentemente criado e
ndo regulado. As supervisionadas nao
conseguiram avaliar adequadamente
o custo-beneficio do modelo de
Open Insurance em relacao ao seu
planejamento estratégico. Para a
maioria das participantes, a decisao
de aderir foi uma questao imposta por
obrigagoes regulatorias, dependendo da
classificacdo da segmentagio prudencial.
Fomentar o desenvolvimento de
novos produtos e experiéncias positivas
para o consumidor é uma iniciativa
salutar. No entanto, houve pouco debate
sobre quais dados seriam realmente
decisivos para uma avaliagdo mais
precisa do perfil de riscos dos clientes,
ou que poderiam influenciar o modelo
de precificagao e abrir oportunidades
para a criagao de novos produtos, antes
da exigéncia regulatdria se impor. A
obrigatoriedade do compartilhamento
de dados de praticamente todos os
produtos, juntamente com um volume
consideravel de informacdes, nao
garante a qualidade e a assertividade dos
modelos, nem assegura o sucesso no
desenvolvimento de novas ofertas.
Além disso, o alto custo regulatorio
representa um desafio significativo para
as seguradoras, entidades de previdéncia
e sociedades de capitalizagdo,
impactando diretamente tanto seus
resultados financeiros quanto sua
solvéncia. A medida que as participantes

enfrentam esfor¢o consideravel para
cumprir com as exigéncias regulatorias,
isso pode comprometer os investimentos
em pesquisa de novas oportunidades

de negdcio e desenvolvimento

de produtos inovadores, além de
pressionar a margem de lucro. Ou seja,
no atual estagio o cendrio observado

¢ diametralmente oposto aquele
idealizado pelo regulador. Nao esta claro
quando e se essa realidade ira se alterar.

Esse encarecimento do custo de
observancia pode levar as seguradoras a
adotar uma postura mais conservadora
em relagdo a aceitacao de riscos,
limitando sua capacidade de expansao
e competitividade no mercado.

Além disso, em um ambiente onde a
solvéncia é crucial para a confianga
dos clientes e investidores, os elevados
custos operacionais podem resultar em
uma gestdo de capital mais restritiva,
exacerbando a pressao financeira e
comprometendo a estabilidade a longo
prazo das empresas do setor.

Apesar de haver muitas especulagdes
sobre as oportunidades oferecidas pelo
modelo regulatério de Open Insurance,
os desafios atuais sdo palpaveis e
requerem aten¢do imediata. Para que
possamos avangar de fato em inovagao
e melhorar o atendimento ao cliente, é
fundamental fomentar uma discussdo
cada vez mais abrangente sobre a
relevancia e a utilizagdo eficaz do Open
Insurance em cada sociedade. Os breves
fatos observados, e as responsabilidades
do atudrio dentro das seguradoras
demonstram que este profissional é um
elemento indispensavel nesse debate.
Seu conhecimento e experiéncia sobre
gestdo dos riscos e na identificagdo de
oportunidades serdo fundamentais para
o equilibrio dos custos que se impdem. =
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O PAPEL DOS
ATUARIOS EM UM
MUNDO CADA VEZ
MAIS EXPOSTO AOS
RISCOS CLIMATICOS

Nos ultimos anos, o Brasil tem sido palco de desastres naturais cada vez

mais frequentes e devastadores, causados por eventos climaticos extremos.

De chuvas torrenciais e inundacoes em estados como Sao Paulo e Bahia,
até secas severas no Nordeste e tempestades violentas no Sul, o impacto
das mudancas climaticas tem se intensificado de maneira alarmante.
Esses episodios nao apenas resultam em perdas humanas e materiais,
mas também sobrecarregam os sistemas de seguros e retribuem
desafios adicionais para a economia do pais.

E nesse cenario que o trabalho dos atuarios ganha
maior relevancia. Especialistas em calcular e
modelar riscos, os atuarios desempenham um
papel fundamental na previsao e mitigacao
das consequéncias de desastres climaticos.
Através de modelos precisos, eles podem
projetar cenarios de risco com base em dados
histéricos e tendéncias climaticas, ajudando
empresas e governos a se prepararem para
possiveis eventos extremos e a estruturar
produtos de seguros adequados.

A Revista Brasileira de Atuaria ouviu cinco profissionais do setor para
compartilhar suas perspectivas sobre o impacto das mudancas climaticas
na gestao de riscos e como podem contribuir para mitigar os efeitos
desastrosos desses fendbmenos.
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Os desafios e inovacdes para 0s
Resseguros Rurais em meio aos
eventos climaticos extremos

Adobe Stock

Os efeitos das mudangas climaticas
estdo cada vez mais evidentes,

e o setor agricola, diretamente
dependente de condigdes ambientais
estaveis, se encontra na linha de
frente dos impactos. O aumento

da frequéncia e da intensidade dos
eventos climaticos extremos - como
secas prolongadas, enchentes e
tempestades severas — impde desafios
inéditos tanto para os produtores
rurais quanto para o mercado de
Seguros e resseguros, que precisa
encontrar solu¢des inovadoras

para lidar com um cenario de risco
crescente.

A diretora técnica atuarial,
analytics e produtos da Austral
Seguradora, Claudia Novello Ribeiro,
destaca que “os eventos climaticos
extremos tém um impacto direto
e expressivo no custo dos sinistros
do setor agricola. Esses fenomenos
aumentam a frequéncia e a
severidade das perdas, o que gera um
volume elevado de indenizacoes e,
consequentemente, maiores despesas
para seguradoras e resseguradoras”

A crise climatica também traz um
grau elevado de imprevisibilidade,
demandando estratégias robustas
de gestdo de riscos e capital. Nesse
contexto, o resseguro se posiciona
como uma pega-chave, ndo apenas
para diluir os riscos, mas também
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para promover solugdes mais
sofisticadas e adaptadas as novas
realidades.

ESTRATEGIAS DO SETOR PARA
MITIGAR OS IMPACTOS

Com o aumento da frequéncia
de eventos climaticos, o setor de
resseguros tem adotado diversas
medidas para ajustar suas politicas
e manter a viabilidade financeira
das seguradoras. A combinagao
de tecnologia avancada e analise
de dados tem sido essencial para
lidar com os desafios climaticos.
Ferramentas como inteligéncia
climatica, sensoriamento remoto
e modelos de previsdo sofisticados
estdo permitindo uma avaliagdo mais
precisa dos riscos.

Além disso, as solugdes paramétricas
tém ganhado destaque no mercado.
Essas apolices vinculam os pagamentos
de indenizagao a indices predefinidos,
como precipitacdao ou temperatura,
garantindo maior agilidade na
resposta a sinistros. “Essas tecnologias
e inovagdes tornam o processo
de compensagdo mais eficiente,
permitindo uma recuperagio mais
rapida dos produtores afetados’, aponta.

O setor também esta focado
em estratégias de precificagdo que
garantam a solvéncia das seguradoras
sem inviabilizar o acesso as apdlices.

“O aumento da frequéncia e
severidade dos eventos climaticos
exige recalibragdes. Parcerias publico-
privadas, por exemplo, podem ser uma
alternativa eficaz para compartilhar

os riscos, reduzindo a pressao sobre

o mercado segurador e ressegurador,’
explica a diretora.

SUSTENTABILIDADE E ASG: UM
NOVO PARADIGMA PARA OS
RESSEGUROS RURAIS

O compromisso com praticas
ambientais, sociais e de governanga
(ASG) também tem influenciado
profundamente as politicas de
resseguros rurais. Claudia aponta
que o ASG ¢ essencial para fortalecer
aresiliéncia do mercado em face
dos desafios climaticos: “No aspecto
ambiental, a andlise de riscos climaticos
tem se tornado mais sofisticada, com o
uso de dados detalhados que permitem
subscricdes mais assertivas e o
desenvolvimento de produtos alinhados
a0s novos cenarios.”

No ambito social, as praticas ASG
incentivam a inclusao de pequenos

66

Especialistas em calcular e modelar riscos, os
atudrios desempenham um papel fundamental
na previsdo e mitigacdo das consequéncias de
desastres climaticos.

29

produtores rurais, que muitas vezes
estao entre os mais vulneraveis aos
efeitos das mudangas climaticas.
Coberturas mais acessiveis e inclusivas
ajudam a proteger essas comunidades,
promovendo maior estabilidade
financeira. Ja no campo da governanga,
a transparéncia nos processos e a
rigorosa avaliagao dos riscos reforcam
a credibilidade e a sustentabilidade do
mercado.

Além disso, os seguros rurais
desempenham um papel central na
promogao da seguranga alimentar
e das praticas agricolas sustentaveis,
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alinhando-se aos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS)

2 e 15da ONU. “Esses produtos
incentivam o manejo ambiental
responsavel e a adogao de tecnologias de
monitoramento climatico, fortalecendo
a conservagdo dos ecossistemas e a
resiliéncia das comunidades rurais,’
afirma Claudia.

INOVACOES TECNOLOGICAS E
O PAPEL DO CTSEG

A modernizagao tecnoldgica tem
transformado o mercado de resseguros.
A utiliza¢ao de sensoriamento remoto e
inteligéncia climatica permite monitorar
os riscos em tempo real, oferecendo
solugdes mais ageis e eficazes. Claudia
ressalta que as ferramentas tecnoldgicas
também sao fundamentais na regulacao
dos sinistros, agilizando os processos
e garantindo maior eficiéncia na
compensagao.

Nesse contexto, o CTSEG tem
desempenhado um papel crucial.
O grupo, formado por atudrios e
especialistas do setor, promove
um ambiente rico para a troca de
experiéncias e o desenvolvimento
de solu¢des inovadoras. “O
CTSEG ¢é um espago de discussao
qualificado, que fomenta a criagao
de praticas avancadas para
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enfrentar os desafios climaticos,’
destaca a diretora.

DESAFIOS FUTUROS E
OPORTUNIDADES PARA O
SETOR

Apesar dos avangos, o setor de
resseguros ainda enfrenta desafios
significativos. Entre eles, Claudia aponta
a necessidade de expandir a oferta de
produtos e conscientizar os produtores
sobre os beneficios do seguro rural.
“As enchentes recentes no Rio Grande
do Sul mostraram tanto lacunas na
cobertura quanto a capacidade do
mercado de responder com agilidade as
tragédias, evidenciando o papel social
do setor’, avalia.

Outro ponto de atengdo é o
equilibrio entre rentabilidade e
responsabilidade social. Com os riscos
associados as mudangas climaticas
crescendo, o mercado deve continuar
inovando para oferecer solugdes
acessiveis e sustentaveis, especialmente
para pequenos produtores.

O setor de resseguros rurais esta no
centro de uma transformagao que busca
aliar inovagao tecnologica, praticas
sustentaveis e estratégias robustas de
mitiga¢ao de riscos. Em um cenario de
mudangas climaticas aceleradas, o papel
das seguradoras e resseguradoras vai
além da protecdo financeira: trata-se de
assegurar a resiliéncia economica e social
das comunidades rurais, garantindo um
futuro mais sustentavel para todos.

“Os desafios climaticos nao sao
apenas problemas a serem enfrentados,
mas também oportunidades de
avangar na protecao dos produtores e
na constru¢do de um mercado mais
inovador e preparado para o futuro,
sintetiza Claudia Novello Ribeiro.
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A medida que as mudancas
climaticas se tornam uma das
maiores ameagas globais, o impacto
sobre as economias, empresas e
sociedades exige uma resposta
cada vez mais urgente. Nao se trata
apenas de prevenir catéstrofes,
mas de desenvolver solucdes que
envolvem tanto a adapta¢do quanto a
mitigagao dos efeitos do aquecimento
global. Nesse cenario, profissionais
de diversas areas precisam estar
envolvidos, e a atuagao da ex-
presidente do Instituto Brasileiro de
Atuaria (IBA) e especialista sénior
na RACQ (mutua de seguros em
Queensland, Australia), Natalie
Haanwinckel Hurtado, reflete a
importancia de uma abordagem
interdisciplinar no enfrentamento dos
desafios ambientais.

“Os atudrios tém uma missao
importante: identificar riscos e fazer
previsodes, com base em dados e
informagoes, sobre como estes riscos
podem impactar uma empresa ou
sociedade. Eles sdo como matematicos
da protecao’, explica Natalie. Para
ela, a tarefa dos atudrios em relagdo
aos riscos climaticos envolve uma
adaptacdo das técnicas e modelagens
comumente utilizadas a novos
desafios.

Quando questionada sobre
o impacto direto das mudangas
climaticas no mercado financeiro,
Natalie enfatiza o quanto as
economias de todo o mundo estdo
ameagadas pelos potenciais impactos
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Conectando Atuarios e Sustentabilidade
no Combate aos Riscos Climaticos

das catastrofes naturais agravadas
pelo aumento médio da temperatura
do planeta, como chuvas extremas,
enchentes, vendavais, furacoes,
aumento do nivel do mar, queimadas
e secas. Esses eventos ameagam todas
as atividades economicas em alguma
medida e representam os perigos que
definem os riscos fisicos.

Essas ameacas vao desde danos a
natureza, a saude dos trabalhadores
e ao patrimonio até disrupg¢oes
nas cadeias de fornecedores. Ja os
cenarios que surgirao como resultado
da transi¢do para uma economia
de baixo ou zero-carbono também
podem impactar as empresas, e
consequentemente o mercado
financeiro. Esses diferentes cenarios
definem os riscos de transi¢ao, que
incluem a perda de valor de ativos
relacionados a combustiveis fosseis,
seja por mudangas nas legislagdes,
preferéncias de consumidores e novas
tecnologias que irdo substituir as
atuais poluentes.

Os atuarios podem ser
protagonistas na analise dos riscos
climaticos, dada a sua habilidade em
trabalhar com dados e modelagem
de cenarios futuros. “O aquecimento
global exige que, além dos riscos
conhecidos, passemos a lidar com
novas varidveis e cendrios que nao
se definem pelo passado, mas sim
por possiveis futuros definidos por
cientistas da natureza de acordo com
a capacidade e velocidade global em
reduzir as emissdes dos gases de efeito

estufa. Por isso, os atudrios precisam
de informagdes originadas em
outras areas da ciéncia para formular
estratégias robustas de mitigacao e
adaptac¢ao’, afirma.

Neste contexto, ela observa que
0 seguro continuara a ter um papel
essencial na prote¢do da vida, do
patrimoénio e, por que nao, dos
ecossistemas, de modo que a atuagao
dos atudrios deve contemplar o
desenvolvimento de produtos e
servicos inovadores. Isso pode incluir
desde seguros paramétricos que
pagam automaticamente em fun¢ao
de determinados parametros (como
quantidade de chuva ou velocidade do
vento) até solu¢des mais complexas
de mitigacdo de risco em situagdes de
maior vulnerabilidade.

A CONTRIBUICAO DA
GOVERNANCA CORPORATIVA
NA GESTAO DE RISCOS
CLIMATICOS

Para Natalie, a alta direcao das
empresas deve adotar uma postura
ativa no enfrentamento aos riscos
climaticos. “Os lideres empresariais
devem incorporar a sustentabilidade
nas suas ja existentes estratégias de
gestdo de risco e, mais importante
ainda, devem reportar os impactos de
suas decisdes no meio ambiente de
maneira transparente’, destaca.

Ela enfatiza que é preciso ir
além da implementacdo de agoes
pontuais e superficiais, como o uso de
compensacdo de carbono, e integrar
a questdo climatica no coragao das
decisdes empresariais. “A governanga
precisa ter metas climaticas no
horizonte estratégico da empresa.
Essas metas devem ser de curto,

médio e longo prazos e integradas aos
planos de negdcios, como qualquer
outro objetivo financeiro’, adverte.

A atudria entende que é possivel
incorporar os riscos climaticos na
governanga das empresas de maneira
pratica. “As empresas precisam ter
um comité de sustentabilidade e
riscos climaticos dentro da alta
gestao. Além disso, ¢ fundamental
que as politicas e diretrizes sobre
como lidar com os riscos climaticos
se tornem parte dos contratos
com fornecedores e parceiros. A
transparéncia ¢ essencial nesse
processo: os resultados dessas

NATALIE
HAANWINCKEL
HURTADO
EX-PRESIDENTE DO
INSTITUTO BRASILEIRO
DE ATUARIA (IBA)

E ESPECIALISTA
SENIOR NA RACQ
(MUTUA DE SEGUROS
EM QUEENSLAND,
AUSTRALIA)
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acoes, dos planos para o futuro e
até do que nao esta ainda ajustado
devem ser reportados de forma
clara e transparente, tanto para

os investidores quanto para os
consumidores e outras partes
interessadas’, argumenta.

CRITICAS A DEPENDENCIA
DOS CREDITOS DE CARBONO

Natalie também se mostra
critica em relagao a dependéncia
de compensagdes por créditos
de carbono. Embora reconheca
a importancia dessas iniciativas
como uma ferramenta adicional,
ela alerta que a compensag¢ao nao
pode ser vista como um substituto
para a redugdo direta das emissoes.
“Créditos de carbono nao devem ser
usados para que as empresas evitem
suas responsabilidades reais. Eles
ndo sdo uma medida de mitigagao,
uma vez que apenas compensam as
emissOes que continuam a ocorrer na
mesma ou em maior quantidade. O
que precisamos ¢ da real redugédo das
emissdes em todas as etapas da cadeia
de valor - produg¢ao e consumo de
produtos e servi¢os”, afirma.

Ela também defende que os
mercados de carbono sejam mais
rigorosos, e que se garanta que
as comunidades locais e os povos
indigenas, que tém um papel central
na preservagao dos ecossistemas,
sejam de fato incluidos e beneficiados
por esses mecanismos. “Os créditos de
carbono precisam ser bem auditados
para garantir que estejam de fato
causando o impacto positivo desejado
no meio ambiente, o qual inclui as
populagdes locais, evitando assim o
greenwashing’, adverte.
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SEGURADORAS E A NOVA
REALIDADE DOS RISCOS
CLIMATICOS

Com o aumento da frequéncia
e intensidade dos eventos naturais
potencialmente causadores de
desastres, Natalie defende que o
setor de seguros precisa inovar para
adaptar-se aos novos riscos, ja que
os prémios vém se tornando cada
vez mais altos e, em alguns casos,
invidveis, como ja ocorre em seguros
residenciais em areas da Florida, por
exemplo.

“Os seguros paramétricos, que
pagam com base em indicadores
objetivos (intensidade de um furacao
ou quantidade de precipitacdo em
uma area), podem ser mais utilizados
por serem rapidos e eficientes no
atendimento a dreas afetadas por
catastrofes, o que ¢é vital para as
populagdes vulneraveis’, argumenta.
Ela também reconhece o valor do
uso de tecnologias emergentes, como
a inteligéncia artificial, IoT e o big
data, para criar produtos de seguros
mais personalizados. Contudo, mais
do que ter a capacidade de calcular
riscos com precisdo por meio dessas
tecnologias, que requerem alto
consumo de energia, Natalie advoga
que o foco na prevencao do risco
por meio de medidas adaptativas é a
grande mudanca necessaria.

“Agir antes da materializagdo do risco
para a sua redugao é essencial para a
sobrevivéncia do setor. Exemplos dessa
natureza sao atuar em parceria com
6rgdos governamentais de planejamento
territorial para evitar novas construgoes
em areas de alagamento e com empresas
automotivas, manufaturas, de transporte
e de construc¢ao para a utilizacao de

Adobe Stock

materiais resistentes aos perigos de
cada regido. As Solu¢des Baseadas na
Natureza também sdo menos custosas
do que obras de infraestrutura e trazem
resiliéncia de longo prazo”

Natalie menciona que o mais
recente reporte da Swiss Re avaliou
que os beneficios econdmicos das
medidas de adaptagdo ao risco de
enchentes, incluindo as Solu¢oes
Baseadas na Natureza para territorios
menos densamente povoados, podem
chegar a dez vezes os custos de
reconstrucao pos-desastre, foco das

seguradoras historicamente, reitera ela.

URGENCIA DE UMA RESPOSTA
INTEGRADA

Natalie ndo apenas ilustra os
desafios que as mudancas climaticas

impoem ao mercado financeiro e
empresarial, mas também apresenta
solugdes inovadoras e praticas para
superd-los. O tempo para a agdo

¢ agora. Como ela bem afirma,
“nao podemos mais ver as questdes
climaticas como algo distante.

Elas estao presentes em nosso dia
a dia e estao diretamente ligadas

a nossa sobrevivéncia no planeta.”
Se as empresas, 0s governos e os
profissionais de diversas areas

nao se unirem para enfrentar

esses desafios, as consequéncias
podem ser irreversiveis. O papel
de cada um, inclusive dos atuarios,
¢ fundamental nesse processo de
adaptacao, e esta em nossas maos
moldar um futuro mais seguro e
justo para todos.
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Como a pesquisa sobre riscos
climaticos esta transformando o
Mercado de Seguros e Resseguros

Adobe Stock

Em um momento em que as
mudangas climaticas se tornam
uma preocupagao global, o setor
de seguros e resseguros enfrenta o
desafio de compreender e antecipar os
impactos desses eventos no mercado
e na sociedade. Nesse contexto, surge
o IRB (P&D), a area de Pesquisa e
Desenvolvimento do IRB Brasil Re,
com um foco estratégico em criar
solugodes inovadoras para enfrentar
os riscos climaticos e contribuir para
a resiliéncia econdmica e social. A
parceria com o setor de resseguros é
crucial para enfrentar as incertezas
climaticas e garantir a sustentabilidade
dos negocios a longo prazo.

Carlos Teixeira, diretor de Pesquisa
e Desenvolvimento do IRB, explica
que, no cenario atual, a necessidade
de compreender os riscos climaticos
vai muito além das tradicionais
metodologias de analise de dados. “Nos
ultimos anos, temos visto um aumento
na frequéncia e na intensidade de
eventos climaticos extremos, o que
tem colocado ainda mais pressdo sobre
a industria de seguros e resseguros.
Para nos, no IRB, ¢ crucial entender
essas transformagoes para oferecer
solu¢des que ndo apenas cubram esses
riscos, mas também ajudem a mitigar
os impactos desses eventos’, destaca
Teixeira.

O trabalho realizado pelo
IRB (P&D) envolve, entre outras
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atividades, a criacao de modelos de
risco climatico, que sdo essenciais para
prever e minimizar os danos causados
por fendmenos climaticos. A equipe
de pesquisa do IRB trabalha em
estreita colaboracao com especialistas
climaticos, gedlogos, meteorologistas
e cientistas ambientais, garantindo
que as analises sejam baseadas em
dados cientificos de ponta.

“Estamos investindo fortemente
em pesquisa para desenvolver
modelos preditivos mais precisos,
que levem em consideragdo variaveis
que até pouco tempo atrds nao eram
consideradas relevantes’, afirma
Carlos Teixeira. Ele também enfatiza
a importancia da colaboragao
interinstitucional e da parceria com
outras entidades, como universidades
e centros de pesquisa. “As mudangas
climaticas nao tém fronteiras, e,
portanto, é necessario que o setor de
Seguros e resseguros se una em uma
rede de conhecimento para construir
respostas mais eficazes.”

Teixeira destaca também que o
papel do IRB no contexto climatico
ndo se resume apenas a atuar em
casos de perdas financeiras causadas
por eventos climaticos, mas também
na promogao de praticas que ajudem
a reduzir a exposicao a esses riscos.
“Estamos cada vez mais preocupados
nao apenas em garantir que as
empresas possam se recuperar apos

desastres naturais, mas também em
ajudar na prevencgao. Ao trabalhar
com dados e pesquisas, podemos
recomendar medidas de adaptagao
que podem reduzir a vulnerabilidade
de comunidades e empresas.”

Um dos focos mais importantes
no trabalho do IRB (P&D) ¢é a criagdo
de novos produtos de resseguro que
abordem riscos climaticos de maneira
mais eficiente. “A forma como os
riscos climaticos sdo avaliados esta

evoluindo constantemente. O que
antes era uma analise simplista, hoje
requer uma abordagem multifatorial,
que leve em conta as tendéncias
climaticas, a geografia e até a evolugao
dos padroes de comportamento
humano em relacdo ao meio
ambiente”, explica Teixeira.

Além disso, o IRB tem investido
em modelos de risco climatico que
utilizam inteligéncia artificial e big
data para prever desastres naturais
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CARLOS TEIXEIRA
DIRETOR DE PESQUISA
E DESENVOLVIMENTO

DO IRB

com maior precisao. Essas tecnologias
estdo ajudando a criar cenarios

mais realistas para seguradoras

e resseguradoras, permitindo

que tomem decisdes com mais
informagdes sobre as coberturas
oferecidas. “O uso de tecnologia para
previsdo e mitigacao de riscos tem
sido uma das areas mais promissoras
do nosso trabalho. Ao aplicar machine
learning e andlise de grandes volumes
de dados, conseguimos oferecer uma
visdo mais precisa e detalhada sobre
0S riscos e suas consequéncias para o
mercado’, diz Teixeira.

O IRB (P&D) também esta
engajado em fornecer suporte para
que as empresas do setor de seguros
implementem medidas proativas
em relacdo aos riscos climaticos.

Isso inclui ajudar as seguradoras a
desenvolverem suas proprias andlises
de risco climatico, a fim de ajustar suas
carteiras de produtos e coberturas, de
modo a se prepararem melhor para

os desafios futuros. “A prepara¢ao é a
chave para a resiliéncia. Por isso, nosso
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papel vai além de fornecer cobertura
em caso de sinistros; ajudamos na
adaptagdo e na prevencao, para que
os impactos das mudangas climaticas
sejam minimizados desde o inicio’,
destaca Carlos Teixeira.

O trabalho desenvolvido por eles
reflete uma visdo mais ampla do papel
da pesquisa e inova¢ao no mercado de
seguros e resseguros. Com o crescente
nimero de eventos climaticos
extremos e os efeitos do aquecimento
global, a industria precisa se adaptar
rapidamente para lidar com os novos
desafios. Teixeira reforga que, para o
IRB, esse desafio ndo é apenas uma
questdo de adaptagdo tecnoldgica,
mas de responsabilidade social e
ambiental. “As mudancas climaticas
representam um desafio global, e
nao podemos mais encarar isso
como uma questao isolada. O papel
do setor de resseguros ¢é garantir
que as sociedades se tornem mais
resilientes e sustentaveis, protegendo
tanto os ativos financeiros quanto as
comunidades mais vulneraveis.”

Por fim, a atuagdo do IRB
(P&D) no enfrentamento dos riscos
climaticos é um exemplo claro de
como a pesquisa e o desenvolvimento
podem ser ferramentas poderosas na
transforma¢ao do mercado de seguros
e resseguros. Com a combinagao de
inovagdo tecnolégica, colaboragdo
com outras instituicdes e um olhar
atento as necessidades sociais, o
IRB estda moldando um futuro
mais resiliente e seguro para todos.
“Estamos comprometidos com a
construcdo de solu¢oes sustentéveis,
que ndo apenas ajudem a proteger o
mercado, mas também as pessoas e o
planeta’, conclui Carlos Teixeira.

ANALISES DE SAUDE
QUE DIRECIONAM ]
O CAMINHO

Nossas ferramentas Medlnsight trazem
solucdes avancadas de analise e tecnologia

de ponta, apoiadas por décadas de experiéncia
em saude, que podem ajudar vocé a reduzir
taxas de perdas, otimizar o processamento

de sinistros de saude, gerenciar riscos € a
selecionar e precificar negdcios.

Milliman Payment Integrity Milliman Health ClaimsRef

Nossa solucédo para detectar e reduzir
fraudes, desperdicios e abusos

Automatizando o processamento de
sinistros e suporte a tomada de decisdes

Entre em contato com nosso
escritério no Brasil para saber mais
br.milliman.com

L) Milliman



O Futuro do Planejamento Atuarial
passa pelo ASG, COP30 e os
Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS)

Adobe Stock

Nos ultimos anos, a crescente
conscientizagao sobre as questdes
ambientais, sociais e de governanca
(ASG) tem gerado um impacto
direto nos mercados financeiros
e, consequentemente, no trabalho
dos atuarios. Eles devem adaptar
suas metodologias para incorporar
consideragdes sobre sustentabilidade
e responsabilidade corporativa,
alinhando-se as novas demandas do
mercado e aos objetivos globais de
desenvolvimento.

O QUE E E POR QUE IMPORTA
PARA OS ATUARIOS ASG?

ASG se refere a um conjunto de
praticas empresariais que envolvem
trés pilares principais:

Ambiental: Avalia o impacto
das atividades de uma empresa no
meio ambiente, incluindo a gestao
de recursos naturais, emissoes de
carbono, polui¢do e mudangas
climaticas.
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Social: Foca nas relagdes da
empresa com seus empregados,
fornecedores, clientes e comunidades.
Isso engloba questdes como condigdes
de trabalho, direitos humanos,
diversidade e inclusao.

Governanga: Refere-se a
forma como as empresas sao
administradas, considerando praticas
de transparéncia, ética, compliance,
estrutura de governanga e a
responsabilidade dos acionistas.

Para os atudrios, entender como as
praticas ASG influenciam os mercados
financeiros é crucial. As empresas que
adotam praticas sustentaveis tendem
a ter um risco reduzido a longo
prazo, e isso impacta diretamente
os modelos de precifica¢ao de
seguros, planos de previdéncia e
outros produtos financeiros. A
crescente demanda por relatdrios
ASG e a implementac¢do de praticas
responsaveis podem, assim, afetar a
avaliacdo dos ativos e passivos.

ODS E SEUS OBJETIVOS PARA
UM FUTURO SUSTENTAVEL

Os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) foram
estabelecidos pela ONU em 2015,
durante a Assembleia Geral, com
o intuito de combater a pobreza,
proteger o planeta e garantir
prosperidade para todos até 2030. Ao
todo, sdo 17 objetivos, abrangendo
uma ampla gama de questdes, desde o
combate as mudangas climaticas até a
erradicagdo da pobreza extrema.

OS 17 ODS SAO:

Erradicacdo da Pobreza

Fome Zero e Agricultura Sustentavel
Saude e Bem-Estar

Educacao de Qualidade

Igualdade de Género

Agua Potavel e Saneamento

Energia Acessivel e Limpa

Trabalho Decente e Crescimento
Econdémico

Industria, Inovacao e Infraestrutura
Cada um desses objetivos

possui metas especificas que
guiam politicas publicas, agdes

Reducdo das Desigualdades
Cidades e Comunidades Sustentaveis
Consumo e Produc¢ado Responsaveis

Acao contra a Mudanca Global do
Clima

Vida na Agua
Vida Terrestre
Paz, Justica e Instituicoes Eficazes

Parcerias e Meios de Implementacao

planejamento corporativo tem se
mostrado cada vez mais importante,
ja que as empresas sao desafiadas a

empresariais e iniciativas da sociedade
civil. A integra¢iao dos ODS no

alinhar suas estratégias de negdcios aos
principios globais de sustentabilidade.
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VISTA DE BELEM
DO PARA, CIDADE
SEDE DA COP30

COP30: O ENCONTRO GLOBAL
SOBRE SUSTENTABILIDADE

A COP30 serd o proximo evento
climatico crucial, programado
para ocorrer em 2025 na cidade
de Belém, no Brasil. A conferéncia
da ONU reune lideres mundiais,
especialistas, ativistas e empresas para
discutir e definir politicas globais
sobre 0 aquecimento global e a
sustentabilidade ambiental.

Entre os temas principais que
serao debatidos, estdo as metas de
redugao de emissdes de carbono,
a transicdo energética, a conservagao
da biodiversidade, a protecao das
florestas tropicais e o financiamento
climatico, com foco especial nas
economias em desenvolvimento. Para
os atudrios, os debates sobre adaptacdo
e mitigacdo dos impactos das
mudangas climaticas apresentam novas
oportunidades de modelagem de riscos
e precificagdo de seguros climaticos,
bem como a avaliacdo de impactos
financeiros das mudancas ambientais
nas empresas e no mercado.

COMO OS ATUARIOS
PODEM CONTRIBUIR NESTE
PROCESSO?

Os atuarios podem desempenhar
um papel fundamental na
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implementacgdo dos ODS e nas
praticas ASG, ajudando empresas e
governos a projetar cenarios de longo
prazo, avaliar riscos ambientais e
sociais e implementar estratégias de
mitigagdo. Além disso, a adaptagdo

de modelos de precificagao de riscos
que integrem fatores ASG e ODS pode
resultar em uma analise mais precisa e
sustentavel, beneficiando nao apenas
as empresas, mas também a sociedade
como um todo.

Com a aproximagao de eventos
como a COP30, e a crescente pressao
para que as empresas alinhem suas
praticas aos ODS, os atudrios terdo
uma oportunidade unica de ampliar
seu papel como profissionais-
chave no desenvolvimento de um
futuro mais sustentavel. Eles serao
fundamentais para garantir que os
mercados financeiros, os seguros
e as aposentadorias considerem
adequadamente os impactos de fatores
ambientais, sociais e de governang¢a no
longo prazo.

Em suma, a integracdo de ASG e
ODS no trabalho atuarial ndo é apenas
uma tendéncia, mas uma necessidade
estratégica para as empresas que buscam
prosperar em um mundo cada vez mais
atento as questdes de sustentabilidade e
responsabilidade social.

Adobe Stock

“Estratégias solidas de ASG sao valiosas a
longo prazo. Trazem estabilidade e resiliencia

para além das oscilacoes”

Rafael Sobral fala da importancia
do atuario para a aplicagao das politicas
de ASG nas empresas — gragas ao que
chama da “capacidade holistica” da
profissdo de entender a empresa como
um todo, desde os dados, os processos,
até os resultados. Isso permite que os
profissionais da area possam traduzir o
impacto de todos os fatores envolvidos
em numeros e cenarios. Desta forma,
contribuem para que as empresas tomem
decisdes mais sabias e equilibradas.
“Alinhadas com um compromisso que
transcende o lucro’, completa.

Sua experiéncia como diretor de
Atudria e ASG do Grupo Hapvida
NotreDame Intermédica mostra que
a questdo dos riscos climaticos deve
ser conduzida com uma comunica¢do
clara e sem meias-verdades. “Essa
¢ a unica forma de responder aos
anseios crescentes de resultados sobre
a redugdo dos impactos no meio
ambiente das companhias. Dentre
elas estd a mensuracédo correta do
ano-base, a definicao de metas claras
e alcangaveis e 0 acompanhamento
constante de seus resultados’, aponta.

De que forma o cumprimento

de praticas ASG pode impactar
diretamente o valor das agdes das
empresas?

Cumprir praticas ASG é como
lancar os alicerces de uma empresa
solida, que se sustenta por suas agdes
e pelo impacto que gera. No fim
das contas, isso aumenta o valor de

suas agoes, mas a importancia vai
além. ASG ¢ uma forma de fortalecer
a empresa de dentro para fora,
dando a ela um propdsito genuino

e assegurando que ela merece o
espago que ocupa na sociedade.

Uma companhia com fundamentos
solidos em ASG garante estabilidade
e longevidade, tornando-se um porto
seguro para seus investidores. Esses
fundamentos sao constantemente
analisados por casas de avaliagdo

e investidores institucionais, que
monitoram e definem orientagdes

de compra e venda e influenciam

as decisdes de voto em assembleias.
Assim, o ASG ndo € apenas uma
estratégia de curto prazo, mas um
compromisso com o futuro.

Vocé acredita que os investidores
estao cada vez mais sensiveis a esse
aspecto? Quais sao os principais
indicadores ASG que eles tém
exigido?

Os investidores estdo, sem duvida,
mais sensiveis a essas questoes.
Eles buscam indicadores que nao
sejam apenas nimeros, mas sinais
de uma empresa que entende o
mundo em que esta. Querem ver
controle de emissdes, indicadores de
diversidade, transparéncia, controles,
responsabilidade social, dentre outros.
Querem evitar o Greenwashing e
todos os outros washings, isto é,
companhias que apenas fingem que
sao preocupadas com o ASG.
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Nosso desafio é mostrar, com dados e projecoes
confiaveis, que os riscos climaticos ja fazem parte do
presente e que ignord-los é colocar o proprio capital

em perigo.

29

Em sua opinido, quais dreas de ASG
precisam de mais aten¢ao para

que o impacto social positivo seja
realmente percebido na sociedade?

Tudo no ASG merece aten¢ao, mas
se fosse destacar apenas duas agoes as
faria na ordem abaixo.

1. A area ambiental precisa de
atengdo urgente. Estamos num ponto
em que ndo se trata mais de escolha,
mas de necessidade.

2. E a drea social também precisa
avangar, especialmente em garantir
respeito e dignidade em todas as
relacdes.

Quais as implica¢des para uma
companhia de capital aberto sob
o aspecto ASG? O que muda no
trabalho do Atuario?
Para uma companhia de
capital aberto, o ASG traz uma
responsabilidade que, se bem
cumprida, s6 fortalece sua posicao.
Dentre elas destaco o novo IFRS S1
e S2, relatério de sustentabilidade,
formularios de referéncia, maiores
aprofundamentos na matriz de riscos,
controles internos e governanga.
Para o atudrio, traz muito mais
responsabilidades, mas também abre
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um novo mundo de oportunidades
de atuagao. Seu conhecimento sobre a
empresa, a estatistica, a contabilidade
e as ferramentas de analise de dados o
torna um profissional requisitado em
diversas dreas.

Na sua visao, o setor de satde
suplementar esta em que estagio

de adogao dos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS)
e como vocé vé este tema sendo
tratado nas companhias?

O setor de satde suplementar ainda
estd em um processo de adaptagiao
aos ODSs, mas ja é possivel identificar
sinais de progresso. Diversas empresas
estao comprometidas em tornar seus
servigos mais acessiveis, inclusivos
e equitativos, representando uma
transformagao significativa. No
entanto, ainda ha uma longa estrada
a percorrer. O ritmo pode ser mais
lento devido ao numero reduzido
de empresas de saude suplementar
com capital aberto no Brasil, o que
naturalmente torna o processo de
adogdo dos ODSs mais gradual.
Contudo, os players que estdo na
bolsa tém se posicionado fortemente
como agentes de mudanga, liderando
essa transi¢do e inspirando outras
companbhias.

E importante lembrar que o setor
de saude suplementar nasceu de uma
necessidade social: o mutualismo.
Esse principio nao ¢ apenas uma
questdo de nego6cios, mas um
compromisso em compartilhar riscos
e mitigar as necessidades que surgem
de fatores aleatérios ou programados
na vida das pessoas. Nos, atuarios,
temos um papel fundamental nessa
missao, mantendo o foco em nossa

responsabilidade social e no dever
fiduciario que assumimos ao escolher
essa profissdo. A sustentabilidade,
portanto, é essencial para nossa
atuagao e deve guiar cada decisdo que
tomamos.

Como vocé enxerga a rela¢ao entre
praticas ASG e o desempenho
financeiro de empresas no mercado
de capitais?

Nao vejo que sao itens
desassociados, afinal as praticas ASG
influenciam o desempenho financeiro
de maneira significativa. Uma
empresa com fundamentos fortes
de ASG gera resultado financeiro de
forma constante, em consequéncia
confianca e, no final, o valor se reflete
no crescimento de suas agdes.

Por vezes vemos comentarios sobre o
ASG ser “abragar drvore’, e essas pessoas
ndo poderiam estar mais erradas. Tive
um mentor ha alguns anos que sempre
dizia, “as praticas ASG devem sempre
gerar resultado, se nao estdo gerando,
revise, pois ha algo errado”

Em sua opiniao, como as praticas de
ASG impactam o valor das agdes a
longo prazo?

No mercado brasileiro,
comumente voltado para o curto
prazo, é natural que as flutuagoes
e ansiedades imediatas gerem
volatilidade. No entanto, estratégias
solidas de ASG se mostram
especialmente valiosas a longo prazo,
pois trazem estabilidade e resiliéncia
para além das oscilagdes do “Senhor
Mercado”. Praticas ASG bem
implementadas protegem a empresa
contra riscos futuros e consolidam
uma reputac¢do de confianca.

Quais sao os principais desafios
para convencer o mercado sobre a
relevancia dos riscos climaticos nas
avaliacdes de ASG?

E um desafio que requer uma dose
de realismo e outra de visao de futuro.
Muitos ainda veem esses riscos como
secundarios, mas a realidade esta
provando o contrario. Nosso desafio
¢ mostrar, com dados e projegoes
confiaveis, que os riscos climaticos ja
fazem parte do presente e que ignora-los
€ colocar o proprio capital em perigo.

De que forma as praticas de ASG nas
empresas influenciam a governanga
e a cultura organizacional?

A adogio de praticas ASG estabelece
uma cultura de responsabilidade que

RAFAEL SOBRAL
DIRETOR DE ATUARIA
E ASG DO GRUPO
HAPVIDA NOTREDAME
INTERMEDICA
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permeia cada decisdo da empresa. A
governanga passa a atuar com mais
rigor, assegurando que cada stakeholder
cumpra suas responsabilidades
conforme os regramentos internos

e externos. Essa estrutura orientada

por principios sélidos fortalece uma
governancga mais ética e transparente,
promovendo um ambiente onde todos,
dos colaboradores aos acionistas,
sintam-se mais valorizados e engajados.
O ASG, assim, ndo apenas melhora

a gestdo, mas também cria uma
organizagao em que 0 COmpromisso
com a sustentabilidade e a integridade é
compartilhado e vivido no cotidiano.

De que forma vocé enxerga a
responsabilidade das empresas em
integrar os ODS na governanga
corporativa e nos relatdrios de
sustentabilidade, e como os atuarios
podem auxiliar neste processo de
forma mais eficiente?

Ao adotar os ODSs do Pacto Global
- mesmo que informalmente — a
empresa assume uma responsabilidade
concreta com a sustentabilidade e com
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o impacto positivo nas comunidades
onde atua. Essa decisao nao deve ser
leviana nem impulsiva, mas fruto
de um planejamento cuidadoso e
comprometido em fazer a diferenga. O
papel do atuario na adogao dos ODS
vai além do profissionalismo. Como
qualquer colaborador e, sobretudo,
como ser humano, ele tem o dever de
contribuir para a constru¢ao de uma
realidade mais justa e sustentavel.
Quanto ao relatorio de
sustentabilidade, obrigatdrio para
empresas listadas, ele cobre uma ampla
gama de aspectos, indicadores e controles
das praticas sustentaveis da companhia.
Nesse contexto, o atuario desempenha
um papel crucial, desde a coleta e
analise de dados até a mensuracao
dos riscos e impactos financeiros
associados. Sua expertise contribui
para uma avaliagdo mais precisa e
profunda das préticas ASG, ajudando
a empresa a monitorar e adaptar
suas agdes para garantir alinhamento
com 0s compromissos sustentdveis
e a maximizar o valor gerado para a
sociedade e para o negécio.

Grupo de Trabalho (GT ASG) do IBA dedica-

se exclusivamente ao estudo dos Riscos
Climaticos e seus impactos

O IBA também tem voltado
suas atenc¢des para a questao dos
riscos climaticos, tanto que conta
com um Grupo Técnico especifico
para discutir e produzir materiais
técnicos sobre esta tematica: é o
GT ASG - que integra o CTSeg.
Seu papel é promover o papel do
atudrio na Gestao de Riscos de
Sustentabilidade, bem como divulgar
as principais abordagens atuariais
para Identificagdo e quantificagdo;
Desenvolvimento de processos e
controles para monitoramento;
Mitiga¢ao e Reporte. O sécio da PwC
(Actuarial & Risk Modelling Services),
Vinicius Cecaroli, fala um pouco mais
das agoes deste GT.

Liderando o grupo de trabalho sobre
riscos climaticos no CTSEG, quais
sdo as metodologias que o grupo
esta desenvolvendo para identificar
e avaliar riscos climaticos em
empresas de diferentes setores?
Atualmente o Grupo Técnico
de Riscos de Sustentabilidade (GT
ASG) do CTSEG do IBA estd na
fase de finaliza¢ao do seu primeiro
White Paper, que tem como principal
objetivo fomentar o papel dos
atudrios na mensuracao de riscos
climaticos, independentemente da
industria (core business). Ou seja,
a avaliacao da exposigdo ao risco,
bem como a quantifica¢ao dos
impactos financeiros e operacionais
relacionados aos efeitos de riscos

climaticos demandam as habilidades
dos atudrios. A concepg¢ao deste
primeiro documento visa demonstrar
que o atuario ndo s6 pode como

deve explorar os demais setores da
economia, ndo se limitando apenas ao
setor de seguros, saide e previdéncia,
comumente abordado na nossa
profissao.

Adicionalmente, vale mencionar
que o GT tem o planejamento de
que os proximos documentos terdo
um viés mais técnico, explorando
metodologias customizadas para
mensura¢do/quantificagdo de
impactos relacionados a mudangas
climaticas de acordo com a realidade
(risco) de cada industria.

Vale destacar que este primeiro
documento que sera emitido pelo
GT ASG tera forte embasamento nas
demandas regulatdrias nacionais e
internacionais que requerem que as
Companhias implementem modelos
robustos de Gestao de Riscos de
Sustentabilidade, ainda com maior
foco para os riscos climaticos, bem
como divulguem a exposi¢ao a
estes riscos através do seu relatorio
de sustentabilidade ou das suas
Demonstra¢oes Financeiras.

Como voce enxerga a intera¢ao entre
essas metodologias e as estratégias
de longo prazo das empresas?

Ainda que no @mbito do GT ASG
as metodologias para a Gestao de
Riscos de Sustentabilidade, bem como
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Os atudrios que estiverem realmente engajados
com este tema terdo muitas oportunidades em
todo o processo para apoiar no desenvolvimento
de resiliéncia e adaptacdo climdtica das empresas,
de setores da economia, avaliando os riscos e as
oportunidades e apoiando a alta administragdo das
empresas na tomada de decisoes.

99

a sua mensuragdo/quantificagdo de
impactos financeiros e operacionais
por industria esteja em andamento,
estou ha mais de dois anos
estudando a forma que os riscos de
sustentabilidade, em especial os riscos
climaticos, podem gerar impactos
relevantes na estratégia das empresas.
A interagdo entre as metodologias
para Gestao de Riscos Climaticos
e a estratégia/planos de negocio
de longo prazo das empresas ¢
essencial para garantir a adaptagdo
e a resiliéncia necessaria diante das
mudangas climaticas, visando a
sustentabilidade e a competividade
no futuro. As mudangas climaticas ja
sdo uma certeza, e 0 que as empresas
devem considerar neste cenario
¢ como mitigar os riscos destes
efeitos em sua opera¢do, minimizar
os impactos, bem como identificar
quais oportunidades de adaptagio e
inovagao podem contribuir para o seu
crescimento sustentavel.
A recente tragédia que presenciamos
com as enchentes no Rio Grande
do Sul (ocorrida entre o final de
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abril e comeco de maio de 2024),
apresentou um prejuizo estimado
de aproximadamente R$ 90 bilhdes,
de acordo com diversos veiculos de
comunicagio. E importante destacar
que este prejuizo esta pulverizado em
diversos setores da economia, incluindo
seguradoras e resseguradoras.

Ainda em relagédo a esta
catastrofe, vale mencionar um dado
extremamente divulgado na época
pela CNSEG, que diversas empresas
sofreram prejuizos, que poderiam ter
sido minimizados caso as apdlices de
seguro possuissem o clausulado de
cobertura para o risco de alagamento,
o qual é opcional. Ou seja, em um
cenario em que as empresas avaliem
o risco (probabilidade e impacto) de
eventos extremos nas suas operagoes,
a contratagao de apolices de seguro,
contendo as coberturas de risco ao
qual as empresas estdo expostas, sera
um veiculo de prote¢do extremamente
importante com capacidade de
minimizar de forma significativa os
prejuizos financeiros e operacionais
das empresas.

Quais sdo as principais questoes
éticas e técnicas que surgem ao se
trabalhar com riscos climaticos no
contexto das seguradoras?

As seguradoras, mesmo que nao
diretamente expostas aos riscos
climaticos, precisam se preparar
para enfrentar uma série de desafios
para a gestao destes riscos. Em um
primeiro momento, as seguradoras
devem considerar um investimento,
minimamente proporcional ao
tamanho e as caracteristicas das
suas operagdes, na implementa¢ao
de processos e controles para

identificagdo, avalia¢do, quantifica¢ao
e classificacdo da exposicdo a riscos
relacionados a eventos climaticos.
Esse investimento deve considerar
principalmente os aspectos de (i)
pessoas: capacitacao de profissionais
e/ou a contratagdo de pessoas com
conhecimento técnico para esta
atividade; (ii) sistemas: aquisi¢ao ou
desenvolvimento de ferramentas para
modelagem de projegoes de cendrios
futuros de mudangas climaticas e o
seu correspondente efeito em eventos
extremos; (iii) dados: captura de
dados confiaveis para projegao.

Em seguida, as seguradoras
necessitam investir no
desenvolvimento de metodologias
robustas para a projecdo de
impactos financeiros e para
a gestdo de riscos climaticos.
Adicionalmente, é importante que
as seguradoras considerem na gestao
das suas operagdes as questdes de
equidade, transparéncia para os
seus stakeholders, e também a sua
responsabilidade social e ambiental.

Por fim, para equilibrar os aspectos
mencionados anteriormente, as
seguradoras precisam adotar praticas
responsaveis, investir em inovagao
tecnoldgica e manter um didlogo
continuo com os reguladores, clientes
e a sociedade.

Como o grupo de trabalho
do CTSEG esta abordando a
padronizacgao das praticas para que
essas analises de risco sejam precisas
e alinhadas as expectativas dos
stakeholders?

O primeiro documento técnico que
sera emitido pelo GT ASG do CTSEG
divulgara a pesquisa das demandas

regulatdrias nacionais e internacionais
em relacdo a Gestdo de Riscos
Climaticos, bem como o seu reporte
para os seus stakeholders através do
relatério de sustentabilidade e/ou da
divulgagao das notas explicativas das
demonstragdes financeiras, e qual

a fungdo do atudrio neste processo.
O GT planeja elaborar materiais
técnicos, por industria, que possam
ser utilizados pelos atuarios como
uma “guia de boas praticas” para
mensurag¢do/quantificagdo dos riscos
de sustentabilidade.

Os atudrios terao acesso a um
acervo que apresentara bases
metodolodgicas recomendadas pelo
IBA para gestao de riscos climaticos,
incluindo a avaliagdo de longo
prazo dos impactos financeiros e
operacionais, bem como sugestoes
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para sua divulgacao. Os materiais
que serdo elaborados pelo nosso GT
visam suportar o desenvolvimento
dos atuarios em um novo caminho
que necessita das habilidades técnicas
da nossa formacao, ndo havendo,
portanto, a obrigatoriedade de serem
utilizados, diferentemente, por
exemplo, do CPA002 confeccionado
por membros do CTSEG, emitido
pelo IBA, e referendado pela SUSEP.
Contudo, ainda que atualmente

esta ndo seja a proposta inicial

do nosso GT, eventualmente os
nossos documentos técnicos
poderao ser referendados pelos
reguladores nacionais, como base de
padronizagdo de praticas/abordagens
e modelos de divulgacao.

Como o CTSEG lida com a
necessidade de atualizacdo constante
dos modelos de risco climatico?

A expectativa é que o GT ASG
seja vitalicio, ou seja, mantendo o
acompanhamento da necessidade
atualiza¢do das suas abordagens para
gestdo de riscos climaticos a medida
em que sejam identificadas a evolugdo
técnica e a maturidade do mercado
em relagdo ao tema.
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Ha oportunidades para consultorias
contribuirem com este tema para

o mercado de pensdes, seguros e
saude?

Na minha experiéncia, as empresas
de consultoria tém um papel crucial
no suporte do desenvolvimento de
novos desafios/temas, incluindo com
certeza esta pauta, para o mercado de
seguros, saude e previdéncia, tendo
em vista as habilidades e o perfil
adquirido pelos profissionais que
atuam neste segmento. Gostaria de
citar o meu caso de acesso ao Network
Internacional da minha empresa que é
extramente colaborativo para difundir
o conhecimento técnico maturado em
qualquer territorio, incluindo, quando
possivel, ferramentas para acelerar o
nosso desenvolvimento.

As consultorias terdo a
oportunidade de contribuir com alguns
aspectos: Avaliagao e Modelagem de
Riscos Climaticos; Desenvolvimento
de modelos para Gestdo e Controle
destes Riscos; Desenvolvimento
de Estratégias de Adaptagdo e
Mitigagao; Desenvolvimento de
modelos de reportes (relatorios) para
os stakeholders internos e externos;
Engajamento e desenvolvimento
técnico de seus clientes e profissionais;
Implementagao de novas tecnologias
que suportem todo esse processo.

Em que medida os riscos

climaticos influenciam a politica de
investimentos das empresas, segundo
os relatorios do grupo?

As politicas de investimentos das
empresas evoluem a medida que a
gestdo de riscos de sustentabilidade
avanga, ou de acordo com a atualiza¢do
de alguns normativos relacionados

a este proposito. Sem a avaliagdo
clara e objetiva do apetite a risco

das organizagdes ou a defini¢ao
propria para avaliacdo de ativos

em que a sua exposi¢ao a efeitos de
mudangas climaticas possa gerar
impactos significativos, as politicas
de investimento podem estar
defasadas, ndo havendo, desta forma,
a visibilidade da exposicao e mitigacao
do seu portfélio.

No entanto, para o mercado de
segurador, ainda que a Circular SUSEP
n° 666/2022 nao aborde explicitamente
a necessidade de atualizagdo da
politica de investimentos, as empresas
reguladas pela SUSEP necessitaram
incorporar em sua matriz de
materialidade a identificacio, avaliagdo
e classificacdo dos riscos, por natureza
e materialidade, em que, idealmente,
para os casos de classificagdo de
riscos materiais para as carteiras de
investimentos, as empresas deveriam
avaliar a necessidade de atualiza¢do da
sua politica de investimentos.

Quais sao as principais barreiras que
o grupo enfrenta ao definir padrdes
de avaliacdo de riscos climaticos?

A principal barreira que o GT
observa atualmente é o baixo
engajamento da comunidade atuarial
para discutir tecnicamente o tema.
Por exemplo, o CTSEG possui mais
de 150 membros, entre titulares e
suplementes, e 0 GT ASG possui
apenas 27%, aproximadamente,
destes membros, e com participa¢ao
frequente e ativa de apenas 10 pessoas.
Ressalto que os membros ativos
do nosso GT tém contribuido de
forma espetacular com um empenho
muito grande em atingirmos o nosso

proposito. Meu comentdrio ¢ apenas
uma chamada para a comunidade
atuarial, tendo em vista meus
comentarios anteriores em relagdo a
relevancia deste tema para as empresas
e a necessidade do protagonismo do
atudrio no planejamento da resiliéncia
e adaptacao climatica das organizagoes.

Qual o papel do Atuario e como ele
pode ser protagonista neste tema?

Otima pergunta! Vejo o atudrio
como um profissional altamente
versatil, com uma visao holistica de
negdcio, que vai além das analises
técnicas de projegées/modelagem
de risco e econdmico-financeiras,
considerando também o impacto mais
amplo de suas decisoes e calculos no
ambiente organizacional.

Neste cendrio, os atudrios que
estiverem realmente engajados com
este tema terdo muitas oportunidades
em todo o processo para apoiar no
desenvolvimento de resiliéncia e
adaptacdo climatica das empresas,
de setores da economia, avaliando os
riscos e as oportunidades e apoiando
a alta administracao das empresas na
tomada de decisdes.

E importante que a nossa
comunidade invista no conhecimento
de novas metodologias para gestdo
e mensuragdo destes riscos, uma
vez que os modelos tradicionais ndo
terao necessariamente a aderéncia
necessaria. Esse investimento
deve considerar também o
conhecimento em novas ferramentas
e no conhecimento dos fatores
relacionados as mudancas climaticas,
bem como a correlagao destes temas
com o aumento e severidade dos
eventos extremos. =
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s Regimes Proprios de Previ-
déncia Social (RPPS) destina-
dos aos servidores publicos
da Uniao, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios e aos milita-
res da Unido, geridos pelos respectivos
governos, com fundamento nos arti-
gos 40 e 142 da Constituicdo Federal
ocupam uma discussdo central quan-
do se buscam alternativas aos déficits
atuariais.
O ambiente politico-partidario
e os aspectos ideologicos dos RPPS
impoem especificidades que fogem
a atuaria tradicional. A aplicacao
dos calculos atuariais nos RPPS tem
relevancia social e afeta diretamente as
finangas publicas. A gestdo dos déficits

atuariais impacta a sociedade, que
pode sofrer com a redugdo de servicos
publicos devido ao redirecionamento
de recursos para cobrir déficits ou
para o pagamento de aposentadorias e
pensdes no futuro.

O resultado do trabalho sofisticado
que os atuarios produzem, na
condi¢io de assessores, consultores ou
vinculados aos RPPS, gera impactos
por uma, duas e até trés geracoes a
depender da implementagao efetiva da
gestao previdencidria. As avaliagoes
atuariais subsidiam o monitoramento
de qualidade da gestdo previdencidria
como um todo, que necessita ser
adicionada pela efetiva adimpléncia
das contribui¢des pelo Ente.

Sao essenciais os calculos do
Custo Normal, do Valor Atual
dos Beneficios e dos Salarios
Futuros, além da tempestividade na
entrega, contabilizacdo do passivo
atuarial, adequagdo de hipdteses e
cumprimento da legislagao vigente.
Embora, de fato, o calculo atuarial ndo
seja trivial, as ideias subjacentes aos
numeros constantes em um relatério
de avaliagdo atuarial do RPPS podem
e devem ser difundidas. Sem isso,
os relatorios de avaliacao atuarial
nao alcan¢am todo o potencial que
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possuem para serem direcionadores
da gestao dos RPPS.

Para além da visao dos passivos
€ compromissos, é necessario
adentrarmos na discussdo dos ativos
garantidores e dos créditos a receber
em fluxos futuros pela relevancia
na sustentabilidade financeira e
atuarial. Ao utilizar uma dtica atuarial
para além do que esta previsto na
legislagdo brasileira, as defini¢oes e
caracteristicas desses ativos e desses
créditos possibilitam uma reflexao
importante.

A gestao de investimentos nos
RPPS deve equilibrar a busca por
retornos adequados com a seguranga
dos ativos, sempre mantendo o foco
no cumprimento das obrigagdes
previdenciarias. Para além dessa
gestdo classica tém se buscado
solugdes para cobrir déficits atuariais
em RPPS que desenham alternativas
das mais diversas para que ‘coisas’
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sejam consideradas como ativos
garantidores ou incorporadas nos
fluxos atuariais como ‘redutores.

A gestdo de investimentos e a
efetiva realizaciao dos fluxos de
créditos futuros em RPPS sao
pilares essenciais para garantir a
sustentabilidade de longo prazo
desses regimes. A partir da
perspectiva atuarial, a escolha dos
ativos garantidores deve ser pautada
pela necessidade de assegurar a
solvéncia e a liquidez do sistema
previdenciario, garantindo o
pagamento dos beneficios futuros.
No entanto, a visdo tradicional de
investimentos é de consideracdo
sobre risco e retorno e a realidade
demonstra que, muitas vezes,
os investimentos realizados nao
cumprem adequadamente sua funcéo,
colocando em risco a saude financeira
do RPPS, ou trazendo uma distorgdo
para dentro do sistema.
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OTICA TRADICIONAL: RISCO E
RETORNO

A gestao de investimentos
tradicionalmente adota uma
abordagem centrada na maximizagao
do retorno ajustado ao risco. Embora
essa visdo seja relevante em muitos
contextos financeiros, ela pode se
tornar perigosa quando aplicada sem
a devida atencio as especificidades
dos RPPS.

A visao tradicional valoriza
o retorno dos ativos de forma
isolada, priorizando a obtencao de
ganhos financeiros no curto prazo,
sem considerar integralmente
as caracteristicas dos passivos
previdenciarios. O risco, dentro dessa
abordagem, ¢ avaliado de forma
mais focada no curto prazo, muitas
vezes sem a devida consideragdo das
implicagdes a longo prazo para o
sistema previdenciario. O perigo dessa
abordagem ¢ que, ao focar apenas
em retornos, os gestores podem
negligenciar a sustentabilidade do
regime e exp0-lo a riscos que, no
futuro, comprometam a capacidade do
RPPS de honrar seus compromissos
com os segurados.

OTICA ATUARIAL: SOLVENCIA
E LIQUIDEZ

Por outro lado, a visdo atuarial
para a gestdo de investimentos ¢
essencialmente focada na solvéncia
e liquidez de longo prazo do RPPS.
Sob essa perspectiva, os ativos
garantidores devem ser considerados
com base em uma analise especifica
das obrigacdes atuariais futuras
e das caracteristicas dos passivos
previdenciarios. O atudrio, juntamente
com as aprovagoes nas instancias
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A gestdo de investimentos nos RPPS deve
equilibrar a busca por retornos adequados com a

seguranca dos ativos, sempre mantendo o foco no

cumprimento das obrigagbes previdencidrias

29

relacionadas, nesse contexto, vai além
dos célculos técnicos, com postura
estratégica ao direcionar a alocagao
de recursos para investimentos que
oferecam seguranca e previsibilidade.
O principal desafio é garantir
que os investimentos suportem
o pagamento dos beneficios
previdenciarios a médio e longo prazo,
evitando a necessidade de aportes
adicionais pelos entes federativos e
que nao se faca a consideracao de
ativos inadequados que, na realidade,
ndo asseguram nada no futuro. O foco
na liquidez é outro aspecto central da
otica atuarial, pois é necessario que
os RPPS mantenham uma reserva de
ativos liquidos suficiente para garantir
o pagamento imediato das obrigagdes,
sem depender excessivamente da
venda de ativos com menor liquidez.

OS ATIVOS GARANTIDORES
Os ativos garantidores objetivam
assegurar o cumprimento dos
compromissos previdenciarios, tais
como o pagamento de aposentadorias
e pensoes. Sao compostos por
uma diversidade de instrumentos
financeiros para corresponder as
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reservas previdenciarias. Segundo a
Portaria MTP n° 1.467/2022:

“Ativos garantidores dos
compromissos do plano de
beneficios: somatorio dos recursos
provenientes das contribui¢des,
das disponibilidades decorrentes
das receitas correntes e de capital
e demais ingressos financeiros
auferidos pelo RPPS, e dos bens,
direitos, ativos financeiros e ativos
de qualquer natureza vinculados,
por lei, ao regime, destacados como
investimentos, conforme normas
contabeis aplicaveis ao setor publico,
excluidos os recursos relativos
ao financiamento das despesas
administrativas do regime e aqueles
vinculados aos fundos para oscilagdo
de riscos e os valores das provisoes
para pagamento dos beneficios
avaliados em regime de reparti¢do
de capitais de cobertura.” (Portaria
MTP n° 1.467/2022 Anexo VI Art. 2,
inciso IV)

De acordo com a legislagao
vigente, os RPPS devem manter
um portfélio de investimentos
selecionados considerando tanto
o retorno financeiro quanto a
seguranca de sua aplicagdo que
assegure a liquidez e a solvéncia
para honrar os compromissos de
longo prazo. A ma alocagdo de
ativos aumenta a vulnerabilidade
dos regimes. Os ativos garantidores
devem ter liquidez compativel com
as obrigacdes do plano de beneficios,
segundo a Portaria 1.467/2022. Art.
51.§ 1°. A gestdo de investimentos
nos RPPS deve considerar o fluxo de
caixa e a solvéncia atuarial em temos
de liquidez efetiva no futuro para
que os ativos ndo se tornem apenas
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instrumentos formais, mas que
realmente sirvam ao propdsito de
garantir os pagamentos de beneficios
ao longo dos anos.

A IPC 14’ trata dos procedimentos
contabeis aplicados aos RPPS e traz,
sobre imoveis:

Os imoveis de propriedade dos
RPPS (...) devem cumprir a meta de
rentabilidade do RPPS e sua politica
de investimentos. Caso o imével
nao esteja cumprindo a politica
de investimento ou perfazendo
destinagao diversa, que niao gere
retorno financeiro, devera ser
excluido dos ativos do RPPS, niao
podendo fazer parte dos ativos
garantidores do plano considerados
na avalia¢ao do resultado atuarial.
ICP 14 par. 128.

Os ativos garantidores devem
estar de acordo com a Resolugao
CMN n° 4.963/2021, que regula as
aplica¢des dos recursos dos RPPS.
Sobre a aplicacdo em bens imdveis,
com a edi¢ao da Resolugdo CMN n°
4.604, de 17 de outubro de 2017, foi
revogado o Inciso III do art. 2° da
Resolu¢dao CMN n° 3.922, de 2010,
excluindo-se os imoveis dentre os
segmentos de aplica¢do dos recursos
dos regimes préprios, tendo-se
também revogado, em decorréncia,
o art. 9° dessa ultima norma, que
disciplinava aquela modalidade
de aplicagao. O RPPS nao podera
investir recursos previdenciarios em
Imoveis para Investimentos, porém,
podera recebé-los em pagamento

1 As Instrugdes de Procedimentos
Contabeis - IPC sdo publicagcdes que buscam
auxiliar a Unido, os estados, o Distrito Federal
e os municipios na implanta¢io dos novos
procedimentos contdbeis.

Adobe Stock

das compensa¢des financeiras, ou
para cobertura do déficit atuarial em
formas como aportes.

OS FLUXOS ATUARIAIS E OS
RECEBIMENTOS DE CREDITOS
FUTUROS

Os fluxos atuariais projetam
receitas e despesas dos RPPS para
avaliar sua capacidade de honrar
obrigacdes futuras. Pela Portaria n°
1.467/2022, as receitas provenientes
da exploragao econdmica ou
da vinculagdo de bens e ativos
vinculados ao RPPS podem ser

incluidas nos fluxos atuariais, desde
que observados os principios de
razoabilidade e conservadorismo.
O Art. 28, inciso V, indica observar
a inclusdo das previsdes de receitas
liquidas provenientes da exploracao
econOmica ou da vinculagao de
bens, direitos e ativos vinculados ao
RPPS nao classificaveis como ativos
garantidores dos compromissos

do plano de beneficios. Esses
créditos devem ser reconhecidos
nas demonstragdes contabeis e, se
ndo cumprirem as exigéncias legais,
podem comprometer a solvéncia e
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/A Rodarte Nogueira
consultoria em estatistica e atuaria

A Rodarte Nogueira, sempre buscando solucdes para seus clientes, apresenta suas
novas ferramentas, desenvolvidas para a automatizacao de calculos atuariais,
oferecendo solugoes avangadas para o monitoramento continuo de riscos e controles.
Essas inovacdes tém como objetivo simplificar e aprimorar a gestdo das Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar e Operadoras de Planos de Sadde, proporcionando
ferramentas de alta performance para simulacdes atuariais e calculos de beneficios.

a devida discussido da visio atuarial:
solvéncia e liquidez para além da
visao tradicional risco e retorno.

Tem outra discussao social oculta
nesta ultima alternativa que é o
desvio de recurso da educagao para
a previdéncia, tema que daria um

Ndéo é aconselhadvel a utilizacdo de solucbes
paliativas e o aceite de ativos ou de créditos
que ndo serdo, efetivamente uma solugéo

para o sistema

29

distorcer o resultado atuarial.

A incluséo de fluxos financeiros
de ativos nao classificados como
investimentos é possivel, desde
que ndo usados para reduzir
inadequadamente o passivo atuarial,
especialmente sob a 6tica atuarial
(solvéncia e liquidez). Os gestores
dos RPPS devem garantir que
esses ativos contribuam para gerar
receitas futuras, com seus resultados
monitorados e divulgados para maior
transparéncia.

A DISCUSSAO ENTRE FAZER
O QUE PRECISA OU CUMPRIR
SOMENTE O QUE DEVE

Aqui fica evidente que as
discussoes de alternativas para o
déficit atuarial como a previsdo
da Compensacgao Previdenciaria,
o uso do IRRF repasse futuro do
Imposto de Renda Retido na Fonte
e a formacgdo de fundos imobiliarios
com imoveis de escolas municipais
e estaduais que terdo pagamento de
aluguel (via recurso do FUNDEB)
e distribuicdo de rendimentos das
cotas ndo sdo opg¢des simples de
serem adotadas como solu¢des sem
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artigo adicional.

Como superar os desafios
trazidos com as despesas
previdencidrias e com a LRF -

Lei da Responsabilidade Fiscal é
uma busca que passa pela ciéncia
atuarial e chega na sociedade de
forma ampla. Os gestores dos RPPS,
os orgaos reguladores, os érgaos
fiscalizadores, os administradores
dos Entes e a atudria tém um papel
crucial na avalia¢do e na supervisao
dos ativos garantidores, assim como
dos créditos a receber em fluxos
futuros, assegurando que o regime
mantenha sua capacidade de honrar
compromissos a longo prazo.

A gestao de investimentos
em RPPS, portanto, ndo pode se
limitar a uma abordagem tnica. A
solucao ideal esta na integracao das
perspectivas atuarial e tradicional,
com o objetivo de garantir ndo
apenas retornos adequados, mas
também a solvéncia e a liquidez
do regime ao longo do tempo.

Niao é aconselhavel a utilizag¢do de
solucoes paliativas e o aceite de
ativos ou de créditos que nao
serdo, efetivamente uma solucdo
para o sistema. A combinagdo

de uma visdo estratégica a

longo prazo, atenta aos passivos
previdenciarios e a dindmica
demografica e social, é o caminho
para garantir a sustentabilidade dos
RPPS no Brasil.

Conheca nossos Produtos

RUMOPrev

Sistema de avaliagao atuarial para
automatizar os calculos atuariais
necessarios a mensuracao dos custos
e custeio de beneficios e teste de
aderéncia, além de otimizar os
processos operacionais.

RUMO Contingencial

Solucdo desenvolvida para simplificar
e otimizar a apuracao do compromisso
financeiro e contabil de processos
judiciais. Acesso remoto e atualizacao
em tempo real do Exigivel
Contingencial.

ESCANEIE O QRCODE
E VISITE NOSSA PAGINA
DE PRODUTOS

www.rodartenogueira.com.br k

RUMOGRS

Software de mapeamento e
monitoramento continuado de riscos
para operadoras de planos de salde:
ferramenta tecnolégica de apoio no
cumprimento das obrigacoes legais.

RUMO Simuladores

Solugao criada para otimizar as
simulag¢oes atuariais e de calculo de
beneficios;especialmente em
processos desmigracao. Eficiéncia,
confiabilidade e customizacao para a
gestao de cenarios complexos e
variados.

in rodarteconsultoria
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A IMPORTANCIA DO
ATUARIO NA GESTAO DO
RISCO DE FRUSTRACAO DE
BENEFICIO EM PLANOS CD

Divulgagdo
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previdéncia complementar
A brasileira esta vivenciando

uma reconfiguragao em seus
modelos de gestdo, impulsionada
pela perda de atratividade dos pla-
nos de Beneficio Definido (BD).
A complexidade desses planos, a
maior sensibilidade das reservas
técnicas as variagdoes demograficas,
econodmicas e legais, elevando o risco
do surgimento de déficits, e a busca
por maior flexibilidade por parte dos
participantes, tém levado a uma con-
centrac¢ao na criacao de planos nas
modalidades de Contribui¢ao Defi-
nida (CD) e Contribuigao Variavel

(CV) - uma especificidade trazida
pela regulamentacao brasileira, que
pode ser associada aos planos mistos
ou hibridos.

Segundo o Cadastro de Entidades
e Planos da PREVIC (2024), nao
houve abertura de novos planos BD
que ndo tenham sido decorrentes
de transferéncia de gestao ou cisdo
de outros planos desta modalidade
nos ultimos 15 anos - o que segue a
tendéncia global de interrupgao da
oferta de planos estruturados nessa
modalidade, em prol dos planos
estruturados na forma
de contribui¢do definida e
contribuic¢ao variavel.

Os dados Consolidados
Estatisticos da ABRAPP (2014, 2023)
confirmam essa tendéncia no Brasil,
com uma queda nos ativos investidos
de planos BD entre 2014 e 2023 (de
71% para 56%) e um aumento na
participagao dos planos CD (de 10%
para 15%) e CV (de 19% para 29%)
no mesmo periodo.
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Grdfico 1 -
Representatividade
dos ativos das EFPC
por modalidade de

plano

Embora os planos de Contribui¢ao
Variavel (CV) tenham apresentado um
crescimento patrimonial mais acentuado
que os planos de Contribui¢io Definida
(CD), como provavel efeito das
migragoes iniciais dos planos BD, essa
tendéncia deve se inverter nos proximos
anos. Isso porque, ao conceder um
beneficio na modalidade CV; os riscos
inerentes a modalidade BD, como a
longevidade e a volatilidade da taxa
de juros e dos mercados financeiros,
voltam a se manifestar com a mesma
intensidade, fazendo ressurgir o
“fantasma” do déficit técnico, com
expectativa de nova onda de migragoes,
agora para a modalidade CD.

O que explica o crescimento da
modalidade CD?

A previdéncia complementar
brasileira passou por uma
transformacao significativa desde
1980, quando todos os planos eram de
Beneficio Definido (BD). Atualmente,
menos de um quarto dos planos
sdo dessa modalidade (Informe
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Estatistico PREVIC, 4° TRIM
2023) e, praticamente 50% ja sdo da
modalidade CD.

Essa mudanga é resultado da
crescente aversdo das empresas aos
riscos financeiros associados aos
planos BD, que podem impactar
negativamente seus balancos e
orcamentos. Além disso, a maior
mobilidade profissional dos
trabalhadores, que dificilmente se
aposentam na mesma empresa, tem
sido um fator determinante para essa
transi¢do, impulsionando a demanda
por planos mais portaveis e flexiveis.
E os planos CD se adaptam melhor
a essa nova realidade, oferecendo
maior flexibilidade e permitindo que o
trabalhador tenha mais controle sobre
sua previdéncia complementar. Porém,
ndo ha garantia de beneficio e nem a
perspectiva de recebimento vitalicio.

PRINCIPAL DESAFIO DA
MODELAGEM CD

Diferentemente do que por vezes se
propaga, os planos CD sdo suscetiveis

aos mesmos riscos financeiros e de
longevidade dos planos BD, contudo,
os seus efeitos recaem exclusivamente
sobre o participante, a quem compete
a responsabilidade pela preservacao
do seu beneficio. Nao ha déficits
contdbeis a serem equacionados,

mas para que a expectativa de
recebimento do beneficio nao

seja frustrada é preciso investir

na capacidade de planejamento
individual dos participantes e na
performance dos investimentos.

O alinhamento das expectativas
dos participantes, que buscam
garantias de recebimento de
complementagdes satisfatdrias na
aposentadoria pelo maior prazo
possivel, com os montantes que
tém sido acumulados nos saldos
individuais representam um dos
grandes desafios dos planos CD.

Segundo descreve Claudemiro
Quintal Junior em sua dissertacao
“Fundos de Pensao: Risco de
Frustragdo de Expectativa de
Beneficios em Planos de Contribui¢éo
Definida” (ENAP, Brasilia/DF, 2022):

“A frustragdo de expectativa
de beneficios é um risco cuja
ocorréncia pode trazer reflexo sobre a
aposentadoria e a qualidade de vida
do assistido, o que a eleva a categoria
de um dos riscos mais importantes em
um plano CD (...) Em fungdo disso,
medidas mitigadoras da ocorréncia
do risco de frustragio de expectativa
de beneficio se fazem necessdrias,
especialmente, durante a fase de
acumulagdo de recursos”.

E como conclusio do seu trabalho,
ressalta:

“Os participantes que projetam
seus beneficios futuros, realizam

66

O atudrio opera em um plano CD como um
consultor (analista), auxiliando na tomada
de decis6es e garantindo a sequranca e
a eficiéncia do plano

29

simulagoes dos valores que esperam
receber como aposentadoria
complementar e acompanham

a evolugdo dos seus saldos de

contas terdo menos chances de
experimentarem frustragdo de
expectativa de beneficio, uma vez
que serd possivel realizar eventuais
intervengoes, sempre que houver
ameaga de ndo atingir as suas
expectativas, mitigando, dessa forma,
a ocorréncia do risco de frustragdo de
expectativa de beneficio”.

O PAPEL DO ATUARIO NA
MITIGACAO DO RISCO DE
FRUSTRACAO DO BENEFICIO
E sob essa perspectiva que
o0 atuario, como profissional
especializado em avaliar riscos
e projetar o futuro financeiro de
planos de pensdo, desempenha um
papel essencial na identificagdo e
na mitigacao do risco de frustragdo
de expectativa de beneficio. Sua
especializagdo é crucial para garantir
a sustentabilidade financeira
desses planos ao longo do tempo,
assegurando que as expectativas
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futuras possam ser cumpridas. Afinal,
mesmo que o beneficio final seja
diretamente ligado a contribuicéo
regular destinada a constitui¢ao

do saldo de conta do participante,
diversos fatores podem influenciar o
“resultado final’, e é ai que o atudrio
entra em cena.

Atuando como um verdadeiro
“engenheiro financeiro’, o atudrio utiliza
modelos matematicos e estatisticos
para analisar dados demograficos,
econdmicos e financeiros, permitindo
uma avaliacdo mais precisa dos riscos
e das projecdes futuras do plano. Deste
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modo, tem papel fundamental na
cria¢do de simuladores que considerem
cendarios mais realistas de projecoes de
saldos e de conversdes de beneficios,
identificando-se, assim, possiveis
desequilibrios entre o beneficio
esperado (alvo) e o projetado e
propondo medidas corretivas ao longo
do tempo.

O PAPEL DO ATUARIO NOS
DESAFIOS DA EDUCACAO
FINANCEIRA

A educagao financeira é um
investimento fundamental para o
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sucesso dos planos de previdéncia,
principalmente aqueles que oferecem
aos participantes a liberdade

de escolher como aplicar seus
recursos, como os planos CD e CV.
Ao fornecer informagdes claras e
acessiveis sobre as diferentes opg¢oes
de investimento, os riscos envolvidos
e os beneficios a longo prazo,

as instituicdes empoderam seus
participantes a tomar decisdes mais
conscientes e alinhadas com seus
objetivos de vida.

Os atudrios, com sua expertise
em calculos atuariais e planejamento
financeiro, desempenham um
papel decisivo nesse processo. Eles
podem auxiliar os participantes
a entenderem como os fatores
demograficos, econdmicos e de
mercado impactam seus planos
de previdéncia, além de oferecer
orientagdes personalizadas sobre
a melhor forma de ajustar suas
contribui¢des ao longo do tempo
para garantir uma aposentadoria
confortavel e segura.

O PAPEL DO ATUARIO NA
GESTAO DE RISCOS NA
MODELAGEM CD

O atudrio cumpre uma
importante fun¢do na Gestdo de
Riscos e Controles Internos da
entidade ao identificar, avaliar e
classificar os riscos envolvidos,
principalmente os de longevidade
e de frustragdo do beneficio futuro.
Dessa forma, desempenha um papel
fundamental no desenvolvimento de
modelos matematicos e estatisticos
para previsao de eventos, auxiliando
de forma concisa na elaboragdo de
simuladores que podem ajudar os

participantes na tomada de decisoes.

Além disso, o atudrio pode
agir tanto no monitoramento dos
riscos financeiros e operacionais,
como na identificacdo de eventuais
inconsisténcias na metodologia,
calculo e aplicagao da “cota” e na
conciliagdo das movimentagdes
financeiras, visando assegurar a
compatibilidade dos saldos com
o patrimdnio de cobertura do
plano e sugerindo novos controles
de mitigacao desses riscos. Uma
ferramenta fundamental nesse
controle reside na importancia da
emissdo do parecer atuarial anual
que traga a opiniao do atuario sobre
os riscos que esse descasamento
representa para o plano de beneficio
sempre que ele ocorre.

Em resumo, o atudrio opera em
um plano CD como um consultor
(analista), auxiliando na tomada de
decisoes e garantindo a seguranca e
a eficiéncia do plano. Sua expertise
em calculos atuariais, estatistica e
finangas é fundamental para que a
entidade atinja a exceléncia na gestdo
dos recursos que lhe foram confiados
e os participantes possam alcancar
seus objetivos previdenciais.

Sem a participac¢do do atudrio
na sua concepg¢ao e gestao, os
planos CD tornam-se meros
modelos financeiros de acumulagéo
de recursos que, em geral, nao
asseguram a prote¢ao esperada na
aposentadoria dos seus membros,
afastando-se dos objetivos
securitarios basicos de uma
previdéncia complementar digna,
permitindo, por vezes, contribui¢oes
infimas de participantes e
patrocinadores. =
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O FUTURO DO
SEGURO DE PESSOAS

NELSON
EMILIANO COSTA
DIRETOR TECNICO
ATUARIAL DA MAG
SEGUROS

ma das consequéncias da

pandemia sobre a popula¢ao

brasileira chamou atengdo para
a importancia do seguro de vida no
planejamento financeiro das familias.
Em uma pesquisa Fenaprevi/Datafo-
lha em 2023, foi apurado que 40% dos
entrevistados tiveram a vida afetada
pela pandemia, principalmente pela
perda financeira em consequéncia do
falecimento de um parente, e que 20%
dos que contrataram seguro de vida
o fizeram por causa dela. Assim, foi
reforcada a necessidade de protecdao
para morte e invalidez. Além disso,
houve também o aumento dos gastos

de pessoas no mercado informal de
trabalho sem acesso a planos de saude
privados.

Diante desse contexto, as
seguradoras tém a chance de ampliar
consideravelmente sua penetragao
no mercado, mas com enormes
desafios em criar produtos cada
vez mais flexiveis com inovagdo
em seus processos de aceitagdo e
pagamento de beneficios, sem perder
sua lucratividade. Para alcancar esses
objetivos, proponho uma reflexao
sobre 0s pontos em que as empresas
vencedoras precisam aprimorar seu
desempenho.

Um dos principais é aprofundar
a comunicagio e a transparéncia,
com condigdes gerais de facil
entendimento, sem tantos jargoes
atuariais e “segurés”. A comunicagao
deve ser pensada e executada de forma
clara e objetiva, de modo a tornar mais
amigavel e humanizado o pagamento
de sinistros. Para tanto sera necessario
rever alguns riscos excluidos, como
¢ o caso de epidemias e pandemias.
Nesse ponto, as seguradoras precisam
rediscutir seus contratos de resseguro
para que ndo tenhamos as mesmas

com saude, agravado pelo alto nimero dificuldades de pagamento dos
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sinistros enfrentadas a época da
COVID-19.

Produtos flexiveis, como seguros
ON/OFF, seguros incorporados a
produtos ou servicos de terceiros,
como por exemplo um seguro
viagem na utilizagao de plataformas
de reservas de hotéis e seguros de
mobilidade pessoal, ou um seguro de
acidentes pessoais ao se alugar uma
bicicleta ou um patinete. Essas opgdes
serdo oferecidas em complemento as
apolices tradicionais. Os clientes estdo
demandando servigos personalizados
e adaptados tanto as suas necessidades
momentaneas como or¢amentarias.

Por este motivo, os seguros ON/
OFF tornaram-se a solucao perfeita
para as novas geragdes que buscam
um produto que se adapte as suas
necessidades e ritmo de vida. Este
seguro ¢ caracterizado por ser
“on demand” e pode ser ativado e
desativado a qualquer tempo através
do celular de uma maneira facil,
rapida e intuitiva.

As coberturas diferentes das
tradicionais também serdo mais
demandadas. Segundo o IBGE a
taxa de trabalhadores informais no
Brasil vem aumentando a cada ano
e representou, em julho/2024, 38,7%
das pessoas ocupadas, e a taxa de
desemprego foi da ordem de 7%,

o que colaborou para a redu¢ao

de pessoas com planos de saude e
seguros de vida coletivos. Isso resultou
na busca por outras coberturas que
possam ser uma op¢ao as amplas
coberturas dos seguros de saude.
Planos com coberturas para Doengas
Graves tém sido bastante procurados,
além de produtos que paguem um
capital segurado fixo por Cirurgias,
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Diérias de Incapacidade Temporaria e
Diarias por Interna¢dao Hospitalar.

Sera fundamental focar na

experiéncia do cliente. Até 2030,

o nimero de pessoas com 60

anos ou mais aumentara mais de
50%, segundo estudos da ONU.
Doengas ligadas ao estilo de vida

e comportamento, como diabetes,
doengas cardiacas e cancer de pulmao,
serdo responsaveis por 71% de

todas as mortes no mundo segundo

a OMS. Esses fatores motivarao

as seguradoras a envolverem os
clientes na economia de valor
compartilhado e de vida saudavel
para aumentar a sua longevidade e
ter acesso a seguros mais acessiveis.
A disseminagdo de dados e aparelhos
conectados, conhecidos como
“wearables”, facilitard a atuagdo ativa
no gerenciamento da satde do cliente,
favorecendo a todos. As seguradoras
poderao fornecer lembretes ou
notificagcdes personalizadas e
oportunas sobre dieta, gerenciamento
de doengas, consultas médicas,
recursos de saude e atividade fisica.

Produtos de seguro, como
o Vitality, estdo na vanguarda.
Desenvolvido pelo Discovery Group
na Africa do Sul, foi pioneiro no
modelo de economia de valor
compartilhado em seu design e
precificagao, levando a criagdo de um
ecossistema de bem-estar engajado.
Em 22 mercados, o programa viu uma
reducdo de 35% na mortalidade entre
membros e uma taxa de cancelamento
de apdlice 15% menor.

A subscrigdo evoluira para
aumentar a personalizagio e o
envolvimento do cliente. Hoje em
dia, as seguradoras se concentram
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em automatizar o processo de
subscricao para melhorar os ganhos
de eficiéncia e reduzir inconsisténcias.
Algumas avangaram para uma
subscri¢ao automatica, o que quase
levou a emissao automatica de
um grande volume de apolices. As
companhias de seguros passardo por
um processo de microssegmentagao
e personalizagdo, onde sdo geradas
propostas personalizadas com base
em conjuntos de dados internos
e externos completos e precisos.
Finalmente, as seguradoras
poderdo fornecer uma subscri¢ao
com ajuste dinamico com base no
comportamento do cliente e oferecer
agoes personalizadas para impulsionar
habitos saudaveis e um estilo de vida
equilibrado.

Os corretores continuarao a
desempenhar um papel critico

para alcangar os clientes, entdo
as empresas devem adotar a
integracao de canais fisicos e
digitais para facilitar essa jornada.
As companhias podem direcionar
leads para o canal que melhor
atende as necessidades de cada
segurado municiando os agentes
com analises avancadas sobre sua
base de clientes. Ao longo do ciclo
de vida, as seguradoras se envolverao
em interagdes personalizadas para
promover vendas cruzadas e alcancar
proativamente os clientes que
estariam propensos a cancelar. Essas
interagdes reduzirdo os custos de
aquisigdo, gerardao novos prémios e
reduzirdo o cancelamento.

Os beneficios podem ser
superados ao se concentrarem
em como os clientes se sentem
em relagdo ao produto. Para fazer
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a transicdo de uma abordagem
centrada no produto para uma
abordagem centrada no cliente, as
empresas devem considerar:

Conhecer o cliente: realizar
pesquisas, entrevistas e analises
de dados para obter insights
sobre suas necessidades, desejos,
preferéncias e emogdes.

Criar uma jornada do cliente:
identificar os pontos de contato
e interacao em que as emocgoes
desempenham um papel
significativo. Forneca experiéncias
positivas e memoraveis em cada
etapa da jornada.

Personalizar as intera¢des: usar
dados e insights para oferecer
uma experiéncia personalizada,
mostrando que vocé valoriza e
entende as necessidades individuais
de cada cliente.

Focar na empatia: tentar entender
as emocoes e motivagdes que
influenciam as decisoes dos
clientes.

Para cortar despesas e ampliar a
experiéncia dos clientes sera usada
a tecnologia. As companhias de
seguros empregarao cada vez mais
Inteligéncia Artificial para aprimorar
sua eficiéncia, diminuir despesas
e oferecer um servico de maior
qualidade. Estas a¢des tém como
objetivo impulsionar as relagoes
com o consumidor para subscri¢ao,
prevencao de fraudes, pagamento
otimizado de sinistros e fidelizagao
de clientes.
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Até 2030, 44% das atividades
de trabalho de seguros tém o
potencial de serem automatizadas,
segundo pesquisa da McKinsey.

Por isso, desenvolver habilidades

e capacidades sera fundamental.
Fungdes que se concentram em
trabalhos repetitivos e manuais
deixardo de existir, enquanto
trabalhadores com conhecimento
em tecnologia aumentardo em valor.
Habilidades emocionais, interpessoais
e sociais também se tornardo mais
criticas, especialmente para agentes
de atendimento que podem ajudar
os consumidores a lidarem com
suas necessidades financeiras e de
cobertura. Nessa pesquisa, 75%

dos executivos concordam que a
qualificagdo de funcionarios deve
ser responsavel por pelo menos
metade da solu¢do para a lacuna de
habilidades. Quem prioriza esses
esforgos e desenvolve modelos
operacionais capazes de responder
as demandas em mudanca se
distinguira dos pares e se posicionara
na vanguarda da “preparagdo para o
futuro” de sua forga de trabalho.

Por fim, mas ndo menos
importante, as praticas ASG serdo
cada vez mais incorporadas nas
seguradoras, pois os consumidores
estdo cada vez mais conscientes
de questdes socioambientais e de
responsabilidade social. Tais praticas
sao indicadores de que uma empresa
estd comprometida com a prote¢do
do meio ambiente, a melhoria da
qualidade de vida e a transparéncia
da gestao. Empresas que adotam essas
praticas sdo mais propensas a atrair
clientes e investidores e a fidelizar os
clientes que ja tém. =

Sabemos que cada empresa é Unica e possui necessidades
especificas de acordo com seu segmento de atuacao. A Deloitte
possui especialistas no segmento de seguros e oferece uma
abordagem inovadora para atender necessidades atuais, como

a adequacdo a regulamentacao ORSA, e futuras.
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atuariais, financeiros e muito mais.

© 2024. Para mais informagdes, contate a Deloitte Global.

Deloitte.


https://www.mckinsey.com/featured-insights/future-of-work/retraining-and-reskilling-workers-in-the-age-of-automation
https://www.mckinsey.com/featured-insights/future-of-work/retraining-and-reskilling-workers-in-the-age-of-automation

72 | Revista Brasileira de Atudria

2024

Adobe Stock

Divulgagdo

ENTRADA DE GERACAO FUTURA,
ATUARIALMENTE CALCULADA,
VOLTADA PARA OS REGIMES
PROPRIOS DE PREVIDENCIA SOCIAL

ANDRE CONDE
CONSULTOR

DA CONDE
CONSULTORIA
ATUARIAL

INTRODUCAO

A Resolugao CNRPPS/MTP Ne
5/2024 reacende as discussoes sobre
a técnica atuarial de reposi¢ao de
servidores em atividade nos Entes
Federativos com Regime Proprio
de Previdéncia Social. Essa técnica
é norteada pela reposicdo, ou nao,
desses servidores em atividade que
se desligaram do Ente Federativo,
seja por motivo de aposentadoria,
invalidez ou morte, ou ainda, por
desligamentos funcionais.

A reposicao de servidores podera
ou ndo acontecer, contudo, o fluxo de
entradas e saidas ¢ identificado tendo

em vista uma hipotese formulada
atuarialmente e que impactara nos
compromissos futuros do Plano

de Beneficios Previdenciais. Dessa
forma, sera criada uma massa virtual
de servidores. Ao longo dos anos
seguintes, atuarialmente, o Plano
terd duas massas de servidores —
uma real, que diminuira, e a outra
virtual, que pode aumentar ou
diminuir a quantidade de servidores
e consequentemente afetar os
compromissos futuros desse Plano,
motivo pelo qual essa técnica é
denominada pelos atuarios brasileiros
de “Geragédo Futura”

Focando em Planos de Beneficios
Previdenciarios no &mbito dos
Regimes Proprios de Previdéncia
Social (RPPS), essa reposigdo de
ativos pressupoe que os servidores
irdo falecer, invalidar, sair do plano
e principalmente se aposentar ao
longo dos préximos anos. Logo, tal
técnica mantém um nivel igual ou
inferior a massa atual dos servidores
ativos na data da Avaliagao Atuarial,
sustentando a ideia de que o Plano
nao ird acabar, e que o Ente Federativo
continuara “contratando” servidores
nos préximos anos.
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Para determinar qual a reposigdo
serd, hipoteticamente, utilizada ao
longo do fluxo atuarial, devemos
realizar estudos atuariais para
determinar o nivel de reposi¢ao
que o atuario utilizara. A reposigdo
do servidor que se desligara sera,
por exemplo, de um por um, um
por dois ou um por 0,9? Podera
ser estratificada por carreiras,
por cargos, ou ainda, por sexo?
Existe um banco de dados com
informagdes consistentes e confiaveis
para que seja efetuado um estudo
técnico-atuarial?

74 | Revista Brasileira de Atuaria | 2024

Apesar de ser uma técnica
atuarial hd muito tempo utilizada em
segmentos que envolvem previdéncia
e seguros, a evolugdo de novas
tecnologias facilita o aprimoramento
das hipoteses a serem adotadas.
Contudo, a “matéria-prima” para
elaboragdo das simulacdes atuariais
— a base de dados — nem sempre esta
disponivel. Muitos Entes Federativos,
além de nao terem as bases de dados
de exercicios anteriores, quando as
tem, sdo de baixa qualidade, de tal
forma a comprometer os resultados
dos estudos atuariais.

QUE INFORMAGCOES SAO
NECESSARIAS PARA OS
ESTUDOS DE “GERACOES
FUTURAS”

Em um estudo voltado a “Geragoes
Futuras”, ndo basta identificar quantos
servidores o Plano de beneficios
tera ao longo dos anos, estimando
as entradas e saidas de servidores,
ou seja, identificando as politicas
de reposi¢do do Ente Federativo. O
atudrio do Plano de Beneficios devera
determinar quais sdo as caracteristicas
desses servidores para identificar
atuarialmente os compromissos
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futuros do Plano de Beneficios, em
outras palavras, as receitas e despesas
do Plano.

Para a identificacao dos
compromissos precisaremos
de uma base de dados com
outras informagdes, além da
quantidade de servidores, tais
como a remuneragao, o salario de
contribui¢do, a data de nascimento
dos servidores, o tempo de
contribui¢do para outros planos de
beneficios, sejam eles do RPPS ou
do RGPS, sexo e dados da familia do
servidor, para efeitos da pensédo por
morte. E do nosso conhecimento
que o atuario do plano, como
hipdtese, considera que o servidor
virtual que substituird o servido
real que se desliga seja um “clone”

- considera-se que esse servidor
entrante (virtual) terd exatamente
as mesmas caracteristicas que o
servidor que esta saindo tinha ao
entrar no plano.

Como exemplo, tivemos uma
aposentadoria de um servidor do sexo
masculino, com 65 anos de idade e
um com saldrio de contribuicido de
R$ 10.000,00. Para repor esse servidor
no “método clone”, verificamos
todas as informacoes de entrada
como idade (data de inscri¢do no
Plano ou data de contratagdo no
Ente), salario (regressao do saldrio
utilizando o crescimento salarial,
tempo em outros regimes, estado civil,
se possui dependentes), entre outras
informagdes que o atudrio utilizara na
Avaliagdo Atuarial.

Existem outros métodos além
do citado “método clone”, contudo
devemos destacar a liberdade e
criatividade do atudrio responsavel
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pela avaliagdo atuarial, no sentido

de desenvolver novas metodologias,
desde que sejam descritas em Nota
Técnica Atuarial (NTA). O “método
clone” nem sempre se adequa as
situagdes estudadas, tanto no que se
refere a data de entrada ha mais de
quatro décadas, a politica salarial e a
familia. Enfim, as hipoteses precisarao
ser revistas.

A TECNICA “GERACAO
FUTURA” UTILIZADA PARA
MANIPULAR RESULTADOS
Existem discussdes no sistema
voltadas a utiliza¢do da técnica da
Geragdo Futura. No passado, o método
era utilizado por alguns atuarios
indevidamente para modificar os
resultados de equilibrio de Planos de
Beneficios: de uma situagdo deficitéria,
passavam para a situacdo superavitdria.
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Logo, tratava-se de uma técnica
atuarial que deveria ser proibida.
Contudo, na nossa opinido, o 6rgao
fiscalizador, bem como os mecanismos
que os Entes Federativos tém para
fiscalizar seus Planos de Beneficios
podem, de forma eficiente e eficaz,
identificar se existem procedimentos
inadequados sendo utilizados em
certos planos de beneficios.

Um dos mecanismos muito
utilizados em Planos de Beneficios
¢ a previsao em uma Nota Técnica
Atuarial (NTA) de como foi elaborada
a aplicagdo da “Geragdo Futura” no
plano em questdo. Na duvida, deve
ser solicitada uma auditoria atuarial,
pois, como base no que esta disposto
na NTA, a disponibiliza¢ao das
informagdes técnicas da avaliagdo
atuarial, bem como o acesso as bases
de dados, certamente, viabilizardo

Adobe Stock

a identificagdo dos resultados
fidedignos ou nao.

Temos certeza de que a avaliagdo
atuarial de um Plano de Beneficios,
com auséncia da hipotese de
“Geragao Futura’, ou seja, que nao
havera incrementos ou redu¢des na
massa futura de servidores, podera,
em certas situagoes, estar mais
proxima de um resultado fora da
realidade do que aqueles resultados
gerados considerando a hipdtese de
geragdo futura.

OUTRAS QUESTOES

Gostaria de compartilhar com
nossa comunidade atuarial alguns
pontos que em minha opinido sao
de extrema importéncia e tém na
Geragao Futura extrema relevancia.
O primeiro ponto ¢ sobre a tltima
reforma da Previdéncia Social
Brasileira - Emenda Constitucional
Ne 103. Apesar de estar tramitando
o projeto da PEC N° 66, as regras
alteradas para essa reforma, que
afetaram os segurados da Regime
Geral de Previdéncia Social (RGPS),
ndo foram obrigatdrias para os
Regimes Proprios de Previdéncia
Social (RPPS). Assim, cada RPPS
elaborou a sua reforma, sendo que
alguns se igualaram as regras da
EC 103 e outros utilizaram regras
diferentes, inclusive determinando
que as novas regras para Concessao
de beneficios s6 serao aplicadas
para os novos servidores (Geragdo
Futura). Obviamente, se ndo
utilizarmos a geragao futura para
esses planos nao teremos mensurado
quais os impactos que esses Planos
tiveram em seus compromissos
(Custo/Reservas Matematicas). Ao

utilizarmos apenas o resultado da
geragdo atual estariamos, no caso de
plano deficitario, equacionando um
déficit que provavelmente tenha sido
evitado pela utilizagdo da hipotese da
Geragao Futura.

Devemos lembrar que alguns
planos reformaram as regras de
elegibilidade, por exemplo, a idade
de aposentadoria de 60 anos e com
35 anos de tempo de contribuigdo
para uma idade minima de 65 anos
para homens com 25 anos de tempo
de contribui¢do. Como base nesse
exemplo, um servidor que poderia se
aposentar aos 60 anos de idade e se
aposentara aos 65 anos, tera 5 anos a
mais de contribui¢ao e quase 5 anos
a menos para receber o beneficio.

Se a Reserva Matematica de um
servidor ativo é VABF (Valor Atual
dos Beneficio Futuros) - VAFC (Valor
Atual das Contribui¢oes Futuras), em
resumo RM = VABF-VACE temos
um ganho significativo em ambos os
lados, simplificadamente resultando
em quase 10 anos de ganho atuarial
(reducao de Reserva Matematica).

Destaco também que ao elaborar
as Avaliagdes Atuariais com a geracao
futura o atudrio traz a possibilidade
de melhorar a gestao no RPPS e se
aproxima da realidade para os estudos
com objetivo do cumprimento da Lei
Complementar n° 101, de 2000 - Lei
de Responsabilidade Fiscal (LRF).

Os assuntos tratados neste artigo
estao sendo discutidos no CT de
Previdéncia Publica do IBA e pelo
mercado através da Comissdao
de Atuaria do CONAPREY, do
qual tenho o imenso prazer em
participar, expressando aqui minha
opinido em particular. =
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SEGMENTACAO ATUARIAL
PRUDENCIAL DE PLANOS
DE BENEFICIOS COM
ANALISE DE CLUSTER
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Divulgagdo

ESPECIALISTA EM
PREVIDENCIA
COMPLEMENTAR E
COORDENADORA
DE NORMAS DE
ATUARIA NA PREVIC
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INTRODUCAO

Os planos de beneficios
previdenciarios administrados pelas
entidades fechadas de previdéncia
complementar sao responsaveis
pelo complemento da renda de
cerca de 900 mil' assistidos e
beneficidrios com pagamento anual de

1 Conforme publicacéo constante do sitio
da Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar — Informe Estatistico 4°
trimestre 2022 (https://www.gov.br/previc/
pt-br/publicacoes/informe-estatistico-
trimestral/2022/informe-estatistico-4deg-

aproximadamente R$ 90 bilhdes® em
beneficios. O papel socioeconémico
dos fundos de pensdo na manuten¢ao
de renda na fase pos laboral dessa
parcela da populagdo que aufere
ganhos acima do teto da previdéncia
social é de notoria relevancia. Por isso,
aspectos relacionados a solvéncia, a
liquidez, a higidez atuarial, financeira
e econdmica dos planos de beneficios
sao condigoes sine qua non para
que o proposito de existéncia dessas
instituicoes seja atingido: o fidedigno
pagamento dos beneficios pactuados.
Sob a perspectiva da missao do
Estado em assegurar o cumprimento do
objetivo dos fundos de pensao na gestdo
dos planos de beneficios, cabe ressaltar
que ha de se dedicar maior esfor¢o
supervisor, traduzido em recursos
humanos, tecnoldgicos e tempo
de supervisdo para aqueles planos

2 Conforme publicacéo constante do sitio
da Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar — Informe Estatistico 4°
trimestre 2022 (https://www.gov.br/previc/
pt-br/publicacoes/informe-estatistico-
trimestral/2022/informe-estatistico-4deg-

trimestre-2022/view) e Relatério Gerencial
de Previdéncia Complementar — marco
2023 (https://www.gov.br/previdencia/pt-br/
assuntos/previdencia-complementar/mais-

trimestre-2022/view) e Relatério Gerencial
de Previdéncia Complementar — mar¢o
2023 (https://www.gov.br/previdencia/pt-br/
assuntos/previdencia-complementar/mais-

informacoes/arguivos/rgpc_supl_2023.pdf).

informacoes/arquivos/rgpc_supl_2023.pdf).
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que apresentam maior risco de ndo
pagamento dos beneficios pactuados.
Dentro dessa logica, também
conhecida como Supervisdo Baseada
em Risco (SBR), que se trata de uma
abordagem estruturada com foco no
diagndstico precoce de potenciais riscos
enfrentados pelos fundos de pensao,
assim como a avaliagdo de fatores
operacionais e financeiros existentes
para minimizar e mitigar tais riscos’,
este trabalho se propde a trazer uma
segmentacdo dos planos de beneficios,
levando em consideragdo aspectos
atuariais e financeiros.

Com o objetivo de agrupar os
planos de beneficios de acordo com
as variaveis de risco em estratos
homogéneos internamente e
heterogéneos entre si, a andlise de
cluster foi eleita por ser uma técnica
exploratoria nao supervisionada sem
carater preditivo, mas sim investigativo
para fins de direcionamento das
agoes prudenciais de supervisdo e de
regulacdo a serem exercidas.

O trabalho aqui realizado se propoe
a investigar os planos de beneficios nas
modalidades beneficio definido (BD)

e contribuigdo variavel (CV)?, ou seja,

3 Tradugfo livre da defini¢do contida

no documento “Toolkit for Risk-based
Supervision — Module 0 — Introduction to
Risk-based supervision”, 2012 (https://www.
iopsweb.org/rbstoolkit/ModuleOIntroduction.
pdf).

4 Planos de beneficio definido (BD) sao
aqueles cujos beneficios tém seu valor
previamente estabelecido e seu custeio
determinado atuarialmente, ou seja, o valor
do beneficio é uma variavel independente e

a contribuicdo é uma variavel dependente.

Os planos na modalidade contribuicdo
definida (CD) sdo aqueles cujos beneficios
tém seu valor permanentemente ajustado

ao saldo de conta mantido em favor do
participante, considerando o resultado liquido
de sua aplicacdo, os valores aportados e 0s

80 | Revista Brasileira de Atuaria | 2024

aqueles que levam em consideragao
premissas atuariais do ano de 2021,
quando houve um aumento significativo
do déficit técnico atuarial do sistema
como um todo, por conta dos efeitos
da pandemia. Esses planos apuram o
resultado atuarial que deve ser tratado a
depender do valor apurado, além disso,
buscam identificar potenciais riscos
atuariais e padroes de comportamento
que possam contribuir com a area de
pesquisa de previdéncia complementar
fechada. O modelo de aprendizado de
maquina nao supervisionado escolhido
foi a analise de cluster, primeiramente
hierarquica e, por fim, ndo hierarquica
a fim de encontrar um nimero “k” de
clusters, identificando semelhangas

e diferencas entre as observacoes,
agrupando os planos de acordo com as
variaveis eleitas, as quais representam
fatores de risco atuarial.

MATERIAL E METODOS

As etapas seguidas para a
realizacao desse trabalho foram: i)
extracao e preparacao dos dados; ii)
analise exploratoria da base de dados;
iii) analise de cluster e iv) analise de
variancia (ANOVA).

i) Extracdo e preparacgdo dos dados:
os dados escolhidos se encontram na
base de dados da Superintendéncia
Nacional de Previdéncia
Complementar (Previc) denominada
“INFGER” e abrangem observagoes
de 535 planos de beneficios, todos
posicionados em 31/12/2021.

Entre as variaveis escolhidas, estdo
informagoes atuariais dos planos de

beneficios pagos. Ja os planos de contribui¢do
variavel (CV) sdo aqueles cujos beneficios
conjugam caracteristicas das modalidades BD
e CD.

beneficios (provisdes matematicas
totais, déficits atuariais e duragao do
passivo), informagdes financeiras dos
planos de beneficios (patrimonio de
cobertura e taxa real anual de juros)
e informagoes cadastrais (entidade
fechada de previdéncia complementar,
cadastro nacional de plano de
beneficios, patrocinio predominante e
modalidade de plano).

ii) Analise exploratéria dos
dados: antes da realizacao da analise
propriamente dita, foi realizada a
descricao dos dados, abordando
amplitude, maximos, minimos,
médias e medianas, com intuito de ter
uma visao geral sobre as observagoes.

iii) Analise de agrupamentos de
planos de beneficios: a escolha do
algoritmo de agrupamento foi feita
de acordo com as caracteristicas dos
dados e do objetivo da pesquisa.
O método de aglomeragdo nao-
hierarquico “k-means” foi escolhido
apos a realizacao da analise hierarquica
aglomerativa e visualizagdo dos
dendrogramas. Primeiramente foi
realizada uma analise descritiva

das observagoes, logo em seguida
houve a aplicacdo dos métodos de
agrupamentos, primeiro hierarquica
aglomerativa e depois a ndo-
hierarquica “k-means”, assim como
a elucidacgao dos resultados apos a
clusterizagio.

iv) Analise de variancia (ANOVA):
com objetivo de investigar se o vetor
com as médias das observagdes sdo
iguais ou apresentam diferencas
significativas entre elas foi realizada
ANOVA com todas as variaveis
escolhidas, buscando identificar
quais mais ajudaram a formar os
agrupamentos.

RESULTADOS E DISCUSSAO
Algumas variaveis foram coletadas
dos balancetes contabeis (Provisoes
matematicas totais, Patriménio de
cobertura e Déficit total) e outras
coletadas das demonstracoes atuariais
(Duragao e Taxa real anual de
juros) totalizando 535 observagoes
posicionadas em 31/12/2021.
As variaveis da amostra estao
apresentadas na Tabela 1.

Tabela 1. Varidveis da amostra

Nome Tipo Descricao
SG_EFPC Caracteres | Sigla que informa o fundo de pensao ao qual o plano de beneficios esta vinculado
NU_CNPB Nur(?g)rlca Identificador do plano de beneficios, cadastro nacional de plano de beneficios
MODALIDADE Caracteres Informa a modalidade do plano: beneficio definido (BD), contribuicdo definida

(categbrica)

(CD) ou contribuicdo variavel (CV)

108/109 Numeérica Define a legislacdo aplicavel ao plano de beneficio a depender do patrocinio, se
(categodrica) publico (108) ou privado (109)
Representa todos os valores de compromissos atuariais do plano (provisoes totais),
Prov_Totais Numeérica tanto com beneficios em fase de acumulagao, quanto com beneficios ja em fase
de pagamento
Patr_Cober Numérica Representa os bens e direitos (patrimoénio de cobertura) com os quais o plano de

beneficios pode contar para o pagamento dos beneficios pactuados
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Nome Tipo

Taxa_Atuarial Numérica

Representa o valor esperado de rentabilidade futura dos investimentos e é a taxa
de desconto para apuracao do valor presente dos fluxos de
beneficios e contribui¢cdes de um plano de benéeficios

Descri¢ao

Deficit_total Numeérica

Representa a diferenca entre os compromissos e bens e direitos dos planos de
beneficios acrescidos de dividas contratadas para equacionamento de déficit,
ou seja, representa todo o valor em uma determinada data de recursos ndo
acumulados para o pagamento dos beneficios pactuados

Duracao Numeérica

Representa a duration do fluxo das provisées matematicas (passivo atuarial) do
plano de beneficios, a sensibilidade desse fluxo a mudanca na taxa de juros e
indica a maturidade de uma massa coberta por um plano de beneficios

Na etapa de pré-processamento
dos dados, foram verificados “missing
values” para as variaveis “Taxa_atuarial” e
“Duracio’, as quais foram retiradas para
o beneficio da aplica¢do da analise de
cluster.

Apos a realizagio dos procedimentos

Fonte: Dados da base de dados INFGER da Previc

de pré-processamento, é importante obter
uma visao geral dos dados escolhidos,
buscando entender suas distribuicoes,
escalas, medidas de posi¢do e centro,
assim como valores minimos e maximos.

Segue Tabela 2 com resumo das
observacoes da amostra.

Tabela 2. Andlise descritiva geral dos dados da amostra (valores monetdrios em R$ milhdes)

Variavel Minimo 1° Quartil Média

Mediana

3° Quartil Maximo

para tal analise. Os resultados se
encontram na Figura 1. As varidveis
que se mostraram com altas
correlagoes foram “Prov_Totais”
e “Patr_Cober”, confirmando o
fato de que os ativos e os passivos
de um plano de beneficios variam
conjuntamente. A variavel “Deficit_
total” apresentou correlagdo
digna de mengdo com as varidveis
“Prov_Totais” e “Patr_Cobertura’,
confirmando o fato de que um
resultado negativo apurado para um
plano de beneficios tem relagdo maior
com a variagdo do passivo atuarial
desse mesmo plano, refletido pelo
céalculo das provisdes matematicas,
assim como tem relacao (menor) com
a variac¢do dos ativos do plano.
Levando em consideragdo a
amplitude, a distribui¢ao, a correlagdo
das variaveis e tendo em mente
o direcionamento da supervisao
atuarial dos planos de beneficios
(monitoramento, fiscalizagao,
licenciamento e regulagao) de acordo

com os fatores de risco (variaveis)
aqui propostos, passamos agora para
as escolhas de métodos de analise.

Primeiramente, foi realizada
uma analise de cluster hierarquica
aglomerativa utilizando a distancia
Euclidiana e analisando quatro
métodos de encadeamento
para fins comparativos (single,
complete, average e Ward) e todos
os dendrogramas apontaram para
um numero de clusters entre 5 e 7.
Apos esse procedimento, utilizou-se
o Método Elbow para visualizar o
numero de centréides (ou centros de
aglomeragdo) mais recomendado a
fim de que a soma dos quadrados das
distancias entre as observagoes fosse
minimizada. O resultado se encontra
na Figura 2.

Conforme pode-se observar, a
analise do Método Elbow demonstra
que o nimero de clusters parece
ser 5, dada a queda significativa na
soma dos quadrados das distancias
até esse nimero de agrupamentos.

Figura 1. Matriz
de correlagdo das

varidveis
Fonte: Resultados

originais da pesquisa

Prov_Totais 0,13964 54,27575 0,00000 1.782,95314 234,23799 815,57619
Patr_Cober -146,76364 52,02767 0,00000 1.598,57839 247,23789 792,70641
Taxa_Atuarial 0,00% 3,8% 4,21% 4,25% 4,75% 5,51%
Deficit_total 0,00000 0,00000 0,00000 170,10333 0,00000 2,11565
Duration 2,25 8,83 10,67 10,17 11,67 2591

Fonte: Resultados originais da pesquisa

da analise de dados foi necessaria
a transformacao dos dados pelo
“ZScore, fazendo com que todas as
variaveis tenham média 0 e desvio
padréo 1.

Adicionalmente, também foi
avaliada a matriz de correlagao das
variaveis transformadas, utilizando o
coeficiente de Correlagdo de Pearson

E possivel verificar que os dados
monetarios (Provisdes totais,
Patrimonio de cobertura e Déficit)
tem escalas que variam de milhoes
negativos a bilhdes positivos, ao
passo que as varidveis ndo monetarias
(Taxa atuarial e Duragdo) variam
de 0 a 25,91. Para o tratamento
das diferentes escalas e para fins
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Determinagdo do

nuimero 6timo de

clusters pelo método

Elbow
Fonte: Dados

originais da pesquisa

Antes de entrar na analise descritiva
dos clusters formados, é importante
informar que, tanto no agrupamento
nao hierarquico K-means, quanto
no hierarquico aglomerativo, as
observagoes agrupadas foram quase
idénticas, denotando a robustez na
formacéao dos cinco grupos e das
observagdes deles constantes.

Tendo em vista que a analise
hierarquica com todas as medidas de
dissimilaridade testadas apresentou uma
tendéncia de 5 clusters e que a andlise

principais (“Prov_Totais” e “Patr_
Cobertura”) e o grafico captura

a maior parte da variabilidade

do conjunto de dados, pode-se
perceber que houve poucas areas
de sombreamento, sendo presentes
apenas nos clusters 1,2 e 3. Além
disso, observa-se que as elipses dos
clusters, que mostram a dispersao
dentro de cada grupo, sdo de
tamanhos nao tdo grandes, o que
sugere uma homogeneidade entre
os clusters.

analise de cluster.

Ja as estatisticas “F” indicaram
interferéncia das varidveis na
formagao dos agrupamentos, da
mesma forma que os “p” valores
proximos de zero demonstraram

que a0 menos um agrupamento

Com o intuito de obter uma visdo
da distribuicdo das observagoes
entre os clusters, assim como da
representatividade das varidveis
“Prov_Totais”, “Patr_Cober” e
“Déficit” total sobre o total da
amostra, foi elaborada a Tabela 5.

Biplot dos Clusters K-means

. Variavel Minimo df Sum Sq Mean Sq F Value P Value
Optimal number of clusters
p . Cluster_K5 4 294,4 73,61 162,8 2,00e-16
Taxa_Atuarial -
O Residuals 530 239,6 0,45
@
Cluster_K5 4 17,1 4,26 4,37 2,00e-16
cj;.- 2000 1 Deficit_total S
wn Residuals 530 516,9 0,97
e Cluster_K5 4 374,1 93,53 310 2,00e-16
o 4000+ Duracao o
% Residuals 530 159,9 0,30
'52 3000 - Fonte: Dados originais da pesquisa
=
=
2000+
i “Mean Sq” indica que ha uma apresenta média estatisticamente
= 10001 variabilidade entre os grupos, diferente dos demais, apontando
= ja no que se refere aos residuos, que todas as variaveis contribuiram
2 3 4 5 B 7 g poc‘iel—)s.ie.ge;ce(l‘i)er potca parada formagao de, nodm1fn1mo,
Number of clusters k variabilidade entro dos grupos, um dos agrupame.nto.s' e forma
o que esta de acordo com o que estatisticamente significativa com
Figura 2. se espera para agrupamentos por nivel de significancia de 1%.

Figura 3.

Formagdo dos clusters
k-means.

Fonte: Dados

originais da pesquisa.

ndo hierarquica apresentou a perspectiva A fim de verificar a robustez dos 4-
de 5 clusters, segue abaixo o graficoque  clusters formados, realizou-se a analise cluster
resume a alocagdo dos clusters formados.  das variaveis quantitativas constantes = | 1
Sabendo que os eixos representam  do modelo. Os resultados para “k=5" 2 2- Al o
as duas primeiras componentes podem ser verificados na Tabela 3. St = -
o
E
Tabela 3. Resultado da ANOVA das varidveis quantitativas para 5 clusters 0 - —+| 4
Variavel Minimo df Sum Sq Mean Sq F Value P Value E| 5
. Cluster_K5 4 22,3 5,57 5,77 0,000148
Prov_Totais
Residuals 530 511,17 0,96 5-
Cluster_K5 4 18,5 4,63 4,76 0,000874
Patr_Cober Residual ! ! !
esiduals 530 515,5 0,97 0 10 20
Dim1 (45.6%)
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Tabela 5. Distribuicio de observagies entre os clusters e representatividade em relagdo ds varidveis monetdrias.

Variavel Cluster Numero de observac6es Representatividade em relacao ao valor total da amostra

1 143 12%
2 113 31%
Prov_Totais 3 203 14%
4 73 5%
5 3 36%
1 143 12%
2 113 31%
Patr_Cober 3 203 14%
4 73 5%
5 3 36%
1 143 7%
Deficit 2 113 36%
total 3 203 4%

4 73 0,60%
5 3 51%

Em termos de fatores de riscos
atuariais, de fato ja era esperado
que o agrupamento mais arriscado
(cluster 5) tivesse poucas observagdes
e representasse bastante dos déficits,
visto que reflete a concentragao
observada no regime de previdéncia
complementar fechado e o maior
risco atuarial.

CONSIDERACOES FINAIS

A realizagdo da analise de cluster
permitiu compreender a variabilidade
dos perfis de risco atuarial entre
os agrupamentos dos planos de
beneficios formados. A utilizagdo do
algoritmo de “machine learning” nao
supervisionado “k-means” possibilitou
que os planos de beneficios fossem
agrupados de modo a representar o
maior fator de risco atuarial escolhido
de forma diferente entre os grupos,
qual seja: o déficit atuarial apurado.

O agrupamento considerado o mais
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Fonte: Dados originais da pesquisa.

arriscado atuarialmente, aquele ao
qual deve ser dedicado maior esfor¢o
supervisor, representou 51%, ja o
segundo agrupamento mais arriscado,
representou 36%, ou seja, cerca de
87% do maior fator de risco atuarial
poderia ter sido mais minuciosamente
supervisionado com um olhar sobre
116 planos da amostra. Entendendo que
a Supervisdao Baseada em Risco (SBR)
foi um dos motivadores da andlise
feita neste trabalho, pode-se verificar
que, apenas levando em consideragao
o déficit atuarial houve uma redugéo
de cerca de 80% da amostra com uma
representatividade de risco relevante,
permitindo com que os recursos
utilizados pelo Estado (pessoas, tempo
e tecnologia) possam ser orientados
de forma mais eficaz para alcangar
melhores resultados na garantia da
solvéncia dos planos de beneficios.
Como sugestdo para futuros
trabalhos, pode-se repetir a

analise ano a ano, observando os
movimentos de saida e entrada entre
0s agrupamentos, assim como inserir
outras variaveis que reflitam de forma
mais ampla os riscos atuariais aos
quais os planos de beneficios estdo
expostos. Inclusive, nos trabalhos
futuros, esses 5 clusters poderiam

ser utilizados para classificagdo em
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Divulgagdo

RESERVA MATEMATICA
EOTEMA 955

CARLOS
HENRIQUE
RADANOVITSCK
DIRETOR DA EQUIPE
ATUARIAL

o trabalhar com Pericias

Atuariais em processos de

Entidades Fechadas de Previ-
déncia Complementar (EFPC’s) nos
deparamos com algumas inovagoes
quando esta em discussdo aumento de
salarios ou beneficios. Independente
do debate sobre o direito desta majo-
ragdo, a fonte de custeio nao pode ser
balizadora da deciséo.

Para garantir os beneficios
contratados, na forma do
Regulamento do Plano, as EFPC’s
deverdo ter o valor atual suficiente
para os pagamentos futuros. Este
fundo é chamado de Reserva ou
Provisao Matematica.

Devido a tramita¢do de inimeros
processos judiciais e em face da
preocupagdo com a solvéncia das
EFPC's, surgiu o Tema Repetitivo
955 do Superior Tribunal de Justica
(STJ). Sob a 6tica atuarial, vamos
esclarecer aos interessados alguns
pontos sobre a recomposi¢do prévia
e integral da reserva matemadtica, no
ambito das Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar.

Em primeiro lugar, vamos explicar
o que ¢ um Tema Repetitivo ou
Recurso Repetitivo. Sdo aqueles
que trazem como fundamento teses
juridicas idénticas aquelas contidas em
outros recursos. Esse procedimento
estd previsto no Regimento Interno
dos Tribunais Superiores e no Codigo
de Processo Civil (Lei n° 13.105/15)

a partir do Art. 1.036'. Isso ocorre
para que haja seguranga juridica nas
decisoes proferidas em todo territdrio
nacional além de uma uniformizacio

1 Art. 1.036. Sempre que houver
multiplicidade de recursos extraordinarios
ou especiais com fundamento em idéntica
questdo de direito, havera afetacdo para
julgamento de acordo com as disposicoes
desta Subsecao, observado o disposto no
Regimento Interno do Supremo Tribunal
Federal e no do Superior Tribunal de Justica.
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ha necessidade de constituicao

da Reserva Matematica para a
garantia dos futuros pagamentos
dos compromissos do plano. Nesse
modelo de plano ¢ imprescindivel
ressaltar que vigora o Principio

do Mutualismo, extraido dos

Adobe Stock
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Para garantir os beneficios contratados,
na forma do Regulamento do Plano,
as EFPC’s deverdo ter o valor atual suficiente

para os pagamentos futuros

2

nas decisdes sobre um mesmo
assunto. O presente tema repetitivo
surgiu por ocasido do Recurso
Especial n° 1312736/RS.

Importante esclarecer o conceito
de Reserva Matematica, do qual
extraimos do CPAO N° 035% -
RESERVA MATEMATICA de
27/09/2022:

“21. Reserva Matemdtica:
representa a totalidade dos
compromissos do plano de
beneficios administrados pelas
entidades fechadas de previdéncia
complementar, calculada pelo atudrio
em conformidade com as obrigagoes
estabelecidas no Regulamento e com
o disposto na Nota Técnica Atuarial,
cujo valor é registrado contabilmente
na conta de provisdo matemadtica.”

Nos planos de Beneficio Definido
(BD) estruturados no Regime
Financeiro de Capitaliza¢do®

2 Comité de Pronunciamentos Atuariais —
Orientagdo Técnica

3 O Regime de Capitalizacao pressupde

o financiamento gradual do custo dos
beneficios futuros durante a vida ativa dos
participantes, assegurando acumulacdo de
recursos (patrimonio), cujo resultado da sua

20 | Revista Brasileira de Atuaria | 2024

Pronunciamentos Atuariais CPA 001
— Principios Atuariais* do Instituto
Brasileiro de Atuaria (IBA):

“3-DO MUTUALISMO

Principio fundamental que constitui
a base de toda operagdo de seguro.

O mutualismo na atividade atuarial
nasce da convergéncia de duas virtudes
cardeais da humanidade: boa fé e
solidariedade. A credibilidade da
palavra do segurado, ao declarar suas
condigbes pessoais na contratagio
e/ou adesdo, e do segurador, ao
prometer protegdo, € pilar essencial
para a atividade de seguro, haja
vista que as partes repartem entre si
o prego da protegio ao patrimdnio,
as rendas, a vida ou a saiide, em
face da imprevisibilidade do risco.

O mutualismo, por definigdo, é a
associagdo entre membros de um
grupo no qual suas contribuigoes

sdo utilizadas para propor e garantir
beneficios aos seus participantes,
portanto estd relacionado a unido de
esforcos de muitos em favor aleatorio
de alguns elementos do grupo.”

Sobre o espirito desse artigo,
reproduzimos parte da Tese Firmada
no Tema Repetitivo 955, do STJ:

“I - A concessdo do beneficio de
previdéncia complementar tem como
pressuposto a prévia formagdo de

capitalizacéo ir4 compor a cobertura dos
beneficios considerados (CPAO 35).

4 https://atuarios.org.br/wp-content/
uploads/2021/12/resolucao_2014 2.pdf

reserva matemdtica, de forma a evitar
o desequilibrio atuarial dos planos. Em
tais condigoes, quando ja concedido

o beneficio de complementagio de
aposentadoria por entidade fechada

de previdéncia privada, é invidvel

a inclusdo dos reflexos das verbas
remuneratorias (horas extras)
reconhecidas pela Justica do Trabalho
nos cdlculos da renda mensal inicial
dos beneficios de complementagio de
aposentadoria.” (grifos nossos)

Ao ingressar no plano, o participante
ja tem previamente definido o quanto
de Reserva Matematica sera necessario
para garantir os beneficios garantidos
no contrato. Assim, qualquer
elevacao no valor do beneficio tera
consequéncias diretas no valor da
Reserva Matematica.

Destacamos dois modelos
de célculo de RESERVA
MATEMATICA®:

“a) METODO GERAL DE
CALCULO INDIVIDUAL PELO
METODO PROSPECTIVO

A RESERVA MATEMATICA de
um grupo individual, numa época
qualquer de inventario, é o excedente
do valor atual dos compromissos
parciais do segurador sobre os
compromissos parciais do segurado
na referida época do inventdrio, para a
duragdo ainda a correr até a expiracdo
do contrato em questao.

Expliquemos ainda que os
compromissos do segurador

5 FERREIRA, W. ]. Colegéo Introdugio a
Ciéncia Atuarial. Volume 2. Sao Paulo: IRB,
1985.
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mencionados na definicao,
representam para a sociedade
Seguradora as “despesas futuras” e
0s compromissos dos segurados as
“receitas futuras’, portanto:

RESERVA MATEMATICA = X
(Despesas futuras do segurador) -
(Receitas futuras do segurado)

b) METODO GERAL DE
CALCULO INDIVIDUAL PELO
METODO RETROSPECTIVO

RESERVA MATEMATICA - E
o excedente em valor atual dos
compromissos parciais do segurado
sobre os do segurador, determinados
na época de inventario para a duragdo
ja decorrida apds o inicio do contrato
principal.

Na defini¢ao supra, os
compromissos do segurado
constituem as receitas passadas

92 | Revista Brasileira de Atuaria | 2024

do segurador e os compromissos

do segurador constituem as suas
despesas realizadas, logo, a RESERVA
MATEMATICA = ¥ (Receitas
passadas do segurado) — (Despesas
realizadas do segurador).”

Podemos observar que em ambos
os métodos a definicio de RESERVA
MATEMATICA ¢ utilizada para
calcular valores FUTUROS.

Seu valor, na data de calculo,
representa a diferenca entre o
compromisso futuro da Entidade com
o pagamento de beneficios (VABF) e o
compromisso futuro dos participantes
e patrocinadores com o pagamento
das contribui¢des (VACF).

Como se observa, o valor da
RESERVA MATEMATICA caracteriza
os “futuros compromissos do Plano’,
mesmo no modelo de calculo

retrospectivo. Valores passados nao
estdo abrigados pelo conceito de
RESERVA MATEMATICA.

Como inicialmente relatado, a
inovagdo que esta sendo apresentada,
no nosso entendimento, tenta
desconstruir os conceitos ja
firmados pela literatura atuarial.

Em alguns casos, no decorrer

dos processos, estdo utilizando a
defini¢ao de Reserva Matematica
RETROSPECTIVA, de forma
equivocada, para definir os valores de
beneficios retroativos.

Os valores a serem pagos para
recompensar o passado devem ser
tratados como indenizagdo. Sua
fonte de custeio deve ser o fundo
mutuo garantidor da Fundag¢ao, com
as premissas aderentes a realidade
atuarial, tais como: Crescimento Real

de Salarios e Crescimento Real de
Beneficios, resguardado o direito da
EFPC em buscar estes valores junto a
Patrocinadora.

A diferenca de beneficio alcangada
pela decisao judicial deve ser garantida
por um fundo suficiente para a
sua manutenc¢ao até a sua extin¢ao
(Reserva Matematica), constituido
pelas regras do Regulamento e
premissas atuariais aderentes ao grupo
de participantes. Esta recomposigdo
necessaria deve levar em conta o
custeio normal do Plano, ou seja, a sua
distribuicao contributiva.

Assim, somos favoraveis a ideia
de que qualquer majoragao de salario
ou beneficio deve ter a consequente
e imediata recomposicao da Reserva
Matematica, e esta devera ser custeada
de forma criteriosa e equilibrada. =

2024 | Revista Brasileira de Atuaria | 93

Adobe Stock



ientificos

Os artigos cientificos que integram
esta edicao foram os trés melhores da
edicao do VIl Prémio Ricardo Frischtak,

promovido pelo IBA em 2024

Calculo de Préemios Puros
com Conformal Prediction:
Flexibilidade e Incerteza
Independente do Modelo

Alisson Ursulino
Juanito Costa

Misturas de Valores Extremos:
Aplicacao em Atuaria

Alexandre Bassi Galdino

: : Sustentabilidade Previdenciaria:
Gerencie os prec¢os de seguros com advanced analytics, aumentando i .
a lucratividade e acelerando o processo de formac&o de precos. Analise da Taxa de Reposicao

no Regime de Previdéncia

Complementar para Servidores

Publicos
BAIXE E SAIBA MAIS , Fellipe Pacheco de Oliveira
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RESUMO

Alisson Juanito
Ursulino Costa

CALCULO DE PREMIOS PUROS COM CONFORMAL
PREDICTION: FLEXIBILIDADE E INCERTEZA
INDEPENDENTE DO MODELO

Este trabalho apresenta uma abordagem inovadora para a previsao de sinistralida-
des utilizando a técnica de Conformal Prediction (CP). O CP é uma técnica nao-
-paramétrica e independente do modelo preditivo, permitindo sua aplicagao em
uma vasta gama de modelos, como os GLM amplamente utilizados pelos atuarios.
Neste estudo, optamos por aplicar o CP sobre redes neurais, utilizando especifica-
mente uma Rede Neural Recorrente do tipo Long Short-Term Memory (LSTM) Pro-
babilistica para capturar a dindmica temporal dos sinistros agregados diariamente.
Ao contrario de métodos tradicionais, que assumem distribuicdes pré-definidas,
o CP ajusta-se ao comportamento dos dados, fornecendo intervalos de confianca
robustos e adaptaveis as previsoes de sinistros.

Nos resultados empiricos, demonstramos que a aplicagao do CP no conjunto de
teste proporcionou maior cobertura e protecio, ajustando os prémios puros de
maneira proativa com base na incerteza dos sinistros.

Com isso, foi proposto um parametro de sensibilidade flexivel @, que permite ca-
librar o prémio conforme diferentes niveis de aversao ao risco.

A principal vantagem deste método é sua simplicidade e facilidade de implemen-
tacdo, uma vez que ele pode ser incorporado diretamente aos modelos preexis-
tentes de seguradoras, sem a necessidade de reformulagoes estruturais.

Essa abordagem oferece uma solugio eficaz para mitigar ou assumir riscos e me-
lhorar a precificacio em cenarios de alta variabilidade e incerteza, contribuindo
para um calculo mais justo e adaptado a realidade dos sinistros observados.

1.INTRODUCAO

O calculo de prémios de seguro é uma das atividades centrais das segurado-
ras e depende fortemente da previsao precisa de sinistros futuros. Tradicional-
mente, esse processo é baseado em modelos probabilisticos que assumem dis-
tribui¢des pré-definidas ou dependem de hipoteses rigidas, como a normalidade
dos dados ou a auséncia de correlagdo serial entre eventos (KNIEF; FORST-
MEIER, 2021).

No entanto, essas suposi¢oes muitas vezes nao refletem adequadamente a
natureza complexa e incerta dos sinistros no mundo real (LIU; YANG, 2020).

Situagdes de alto risco ou baixa frequéncia, como acidentes catastréficos ou
sinistros envolvendo veiculos de luxo, sdo exemplos em que essas hipoteses po-
dem ser inadequadas.

Diante dessas limitagoes, surge a necessidade de metodologias que oferecam
previsdes mais flexiveis e confiaveis. A Conformal Prediction (CP) aparece como
uma alternativa robusta (BASTOS, 2024), fornecendo intervalos de previsdo que
sao independentes de suposi¢oes probabilisticas prévias e de distribui¢des esta-
tisticas classicas.

Ao oferecer intervalos de confianga para previsdes de sinistros, a CP possibilita
uma visdo quantitativa da incerteza inerente as previsoes. Isso permite que as
seguradoras tomem decisdes mais informadas sobre precificagdo de seguros e
gestdo de riscos.

Neste artigo, aplicamos a técnica de Conformal Prediction em conjunto com
uma rede neural LSTM (Long Short-Term Memory) para prever sinistros dia-
rios. As LSTMs sdo redes neurais recorrentes capazes de capturar padrdes tem-
porais complexos (GHANY; ZAWBAA; SABRI, 2021), aproveitando tanto as
dependéncias de curto quanto de longo prazo presentes nos dados.

Nossa abordagem visa nao apenas melhorar a precisao das previsdes, mas tam-
bém fornecer intervalos de previsao que permitam as seguradoras adotar estraté-
gias de mitiga¢ao de risco mais robustas, ajustadas a incerteza presente nos dados.

Além disso, exploramos como esses intervalos de previsdo podem ser utili-
zados para calcular o prémio puro, proporcionando uma base quantitativa mais
precisa para a precificagao de seguros. O uso de intervalos de previsao é parti-
cularmente valioso em cenarios onde os modelos tradicionais podem subesti-
mar ou superestimar o risco.

Com isso, torna-se uma ferramenta critica para que as seguradoras ajustem
suas politicas de acordo com eventos extremos ou de baixa frequéncia, minimi-
zando perdas inesperadas e melhorando a gestdo de reservas.

Dessa forma, este trabalho apresenta uma aplicagdo inovadora da Conformal
Prediction na precificagdo de seguros e gerenciamento de riscos.

Destacamos sua utilidade tanto no calculo do prémio puro quanto na mi-
tigacdo de riscos em um setor altamente sensivel a incerteza. Esta pesquisa faz
varias contribui¢oes relevantes a literatura existente (TADAYON; GHANBAR-
ZADEH, 2024), incluindo:

1 Apresenta a Conformal Prediction como uma ferramenta robusta e flexivel
para a previsdo de sinistros, fornecendo intervalos de confianga que nao
dependem de hipoéteses pré-definidas ou distribuicdes estatisticas classicas;

2 Propde uma metodologia inovadora para calcular o prémio puro, utilizan-
do intervalos de previsdo para quantificar e mitigar riscos de maneira mais
precisa e transparente;

3 Integra redes neurais LSTM Probabilistica para capturar padrdes temporais
e prever sinistros didrios, destacando o impacto das memdrias de curto e
longo prazo na modelagem de sinistros;

4 Demonstra como os intervalos de previsdo gerados pela Conformal Predic-
tion podem ser utilizados para ajustar a precificagdo de seguros, fornecen-
do uma abordagem quantitativa para mitigar riscos associados a eventos
extremos ou de baixa frequéncia;
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5 Contribui para a literatura ao explorar a CP como uma técnica indepen-
dente do modelo, enfatizando seu potencial para melhorar a gestdo de ris-
cos no setor de seguros.

2.BACKGROUND

A modelagem preditiva de séries temporais em contextos atuariais, como
a previsao de sinistros, é um tema de crescente interesse, especialmente com o
avanco das técnicas de aprendizado profundo.

Tradicionalmente, a previsdo de sinistros em seguros tem sido abordada
através de modelos econométricos e estatisticos classicos, como modelos Auto-
regressivos (AR) e modelos de suavizagao exponencial (SUMMUN et al., 2018;
PENG; LL LIU, 2016).

No entanto, essas abordagens apresentam limitag¢des ao capturar padroes
complexos e nao lineares, particularmente em dados financeiros e atuariais, que
muitas vezes apresentam alta variabilidade e comportamento complexo (ARAU-
JO et al., 2010).

Com a evolugdo das Recurrent Neural Network (Rede Neural Recorrente)s
(RNNG), e especificamente das Long Short-Term Memorys (LSTMs), tornou- se
possivel lidar de forma mais eficaz com as dindmicas temporais de longo prazo,
permitindo uma previsao mais robusta de eventos futuros (HE et al., 2024; ZIT-
TI, 2024).

O modelo LSTM tem a capacidade de reter informagdes relevantes ao longo
do tempo e, simultaneamente, ignorar ruidos ou dados irrelevantes. Isso o torna
altamente eficiente em cendrios que envolvem tanto memdria de curto quanto
de longo prazo, como é comum no setor de seguros.

Apesar do sucesso das LSTMs em capturar padrdes temporais, ha uma de-
manda crescente por técnicas que oferecam mais do que uma previsao pontual
(OMRANTI etal., 2022; MOURDOUKOUTAS etal., 2024). Além da previsao, as
seguradoras precisam de estimativas sobre a incerteza do modelo, algo crucial
para a gestdo de riscos (ZHANG et al., 2024; KOGURE; LI; KA- MIYA, 2014).

Nesse contexto, o Conformal Prediction (CP) surge como uma abordagem
poderosa e complementar. O método CP permite a constru¢ao de intervalos de
previsdo robustos e confiaveis (QIAN et al., 2024), com garantias formais sobre
o erro preditivo, independentemente do modelo subjacente.

Diferente dos métodos classicos, que assumem distribui¢oes predefinidas
para os dados, o CP ¢ uma técnica nao-paramétrica, o que significa que ele
se ajusta aos dados e ao comportamento do modelo utilizado (RENKEMA;
BRINKEL; ALSKAIF, 2024).

Na industria de seguros, onde os sinistros podem variar drasticamente em
frequéncia e severidade, os intervalos de previsdo gerados pelo Conformal Pre-
diction oferecem uma métrica valiosa para a avaliagdo e mitigacao de riscos.

Esses intervalos permitem calcular previsdes com um grau de confianga quan-
tificado, auxiliando na determinagdo de prémios puros e na anélise de solvéncia
da seguradora. Isso ¢ particularmente ttil em cendrios de alta incerteza, como
eventos extremos ou sinistros de baixa frequéncia (HONG, 2023).

3.DADOS E METODOLOGIA

Os dados utilizados neste estudo foram obtidos a partir das bases anonimiza-
das da Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), que estao disponiveis
publicamente na plataforma de dados estatisticos!. Essas bases fornecem infor-
magcodes detalhadas sobre apdlices e sinistros de seguros automotivos no Brasil.

Para esta analise, foram selecionados os dados referentes aos sinistros ocorri-
dos entre os periodos de 1 de janeiro de 2015 e 31 de dezembro de 2019 exibi-
dos na Figura 1. A escolha desse periodo permitiu capturar variagdes nos valo-
res de sinistros durante diferentes fases do ciclo econémico, incluindo momentos
de maior e menor frequéncia de ocorréncias.

Figura 1: Evolucao dos valores de indenizacao por sinistro entre 2015 € 2019

1e7

—— Indenizacdo por Data
35-

Valor da Indenizagio

2015 2018 2017 2018 2018 2020
Data
Nota: O grdfico na Figura 1 mostra a evolugdo dos valores didrios de indenizagdo por sinistro
entre os anos de 2015 e 2019. A linha preta representa os valores agregados de indenizagoes pagas
por dia, permitindo observar variagées sazonais, bem como picos relacionados a eventos sinistros

de grande magnitude.

3.1. ANALISE DESCRITIVA

Nesta sec¢do, apresentamos a andlise descritiva dos dados de indeniza¢des dos
sinistros ocorridos no periodo analisado. O objetivo ¢ fornecer uma visao geral
da distribuicao dos valores de indenizagao, apresentando os quartis e momentos
centrais, o que permite entender a variacao dos valores pagos em sinistros.

Os valores de indenizagdo analisados referem-se as sinistralidades totais
agregadas por data de ocorréncia. Ou seja, os valores representam a soma de
todas as indenizagdes relacionadas aos sinistros que ocorreram em cada dia es-
pecifico. Essa abordagem proporciona uma visao mais ampla dos eventos, facili-
tando a identificagdo de padrdes sazonais ou picos em determinados periodos.

A Tabela 1 resume as estatisticas descritivas das sinistralidades totais. Os va-
lores indenizados didrios variam de R$ 12.141.965 a R$ 36.276.840, com uma
média de R$ 22.952.144. A dispersao dos dados ¢ significativa, com um desvio
padrao de R$ 3.222.322, refletindo a diversidade de sinistros em termos de valo-
res indenizados.

A anilise dos quartis revela que 50% das indenizagdes estao entre R$
21.011.947 e R$ 24.708.314, sugerindo uma concentragao razoavel de valores
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em torno da mediana. No entanto, observa-se que valores extremos influen-
ciam a média para cima, indicando a presenca de eventos de grande magnitude.

Para entender melhor a dispersdo dos valores de indenizagao, utilizamos o
grafico de violino, apresentado na Figura 2. Esse grafico oferece uma represen-
tagdo visual da distribuicdo dos valores de indenizagao ao longo do periodo anali-
sado, destacando a densidade dos valores e os quartis da distribui¢ao.

Tabela 1: Estatisticas Descritivas das Indenizag¢des de Sinistros

ESTATISTICA INDENIZAGOES

Quantidade 1.826,000

Média 22.952.144,015

Desvio Padrdao 3.222.322,907
Indenizacdo Minima 12.141.965
25% das Indeniza¢bes 21.011.947
50% das Indeniza¢bes 22.811.368

75% das Indenizagbes 24708.314,250
Valor maximo da Indenizacdo 36.276.840

1 A tabela apresenta as principais estatisticas descritivas das indenizacées, incluin-
do média, desvio padrao, valores minimos e maximos, e os quartis. Esses dados evi-
denciam a dispersao dos valores pagos em indenizagdes no periodo analisado.

Figura 2: Gréfico de violino representando a distribuicao das indenizac6es agregadas

Nota: O grdfico de violino na Figura 2 ilustra a distribui¢do das indenizacdes agregadas por

dia de ocorréncia de sinistros. A forma alongada do grdfico indica a densidade dos dados ao
longo do eixo do valor de indenizagdo, enquanto as linhas internas representam os quartis da
distribuicdo. Observa-se que a maior concentragdo de valores estd em torno da mediana, com
poucos valores extremos afetando a distribuicao, sugerindo a presenga de outliers ou eventos de

grande magnitude.

3.2.METODOLOGIA

Neste trabalho, propomos uma extenséao dos fluxos tradicionais de modelagem
de sinistros, adicionando uma camada de calibragdo baseada em Conformal
Prediction (CP) (BASTOS, 2024).

Enquanto os fluxos convencionais utilizados por seguradoras geralmente en-
volvem as etapas de extragdo dos dados, pré-processamento, modelagem e cdlculo
do prémio puro, nossa abordagem introduz uma fase intermedidria de Previsdo
Conforme.

Essa nova etapa tem como objetivo fornecer intervalos de previsao confiaveis
e calibrados probabilisticamente, aumentando a robustez das previsdes de sinis-
tralidade e permitindo uma avaliagdo mais precisa dos riscos independentes de
suposi¢des probabilisticas prévias.

A metodologia proposta pode ser aplicada em qualquer modelo de machine
learning ou estatistico ja utilizado pelas seguradoras, garantindo flexibilidade e
adaptabilidade.

O fluxo metodoldgico adotado pode ser descrito da seguinte forma:

 Extragao dos Dados: Coleta dos dados histdricos de sinistros.
o Pré-processamento: Limpeza e tratamento dos dados, como remocéo de duplica-
tas e valores invalidos.

o Modelagem: Aplicagao de modelos preditivos, como LSTM, para prever a sinis-

tralidade.

o Previsio Conforme: Aplica¢ao do método de Conformal Prediction para gerar in-

tervalos de confianga probabilisticamente validos sobre as previsdes dos modelos.

o Prémio Puro: Célculo do prémio puro com base nas previsdes conformes, levan-

do em conta os intervalos de confianga gerados pelo CP.

O diferencial desta metodologia esta na etapa de Previsdo Conforme, que atua
como uma camada adicional ao fluxo tradicional. A previsao pontual gerada pelos
modelos (como LSTM) é complementada por intervalos de confianga que forne-
cem informagdes sobre a incerteza das previsoes, permitindo que as seguradoras
tomem decisdes mais informadas e gerenciem o risco de forma mais eficaz.

Este fluxo metodoldgico pode ser visualmente representado, como mostra
a Figura 3, destacando a introdugdo da camada de calibragdo com o Conformal
Prediction. Apesar de utilizarmos o modelo LSTM neste estudo, a abordagem é
flexivel o suficiente para ser implementada em qualquer modelo preditivo exis-
tente nas seguradoras.
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Figura 3: Comparacao entre o Fluxo Tradicional e o Fluxo com Previsao Conforme.

Nota: A Figura 3 apresenta a comparagio entre o fluxo tradicional de modelagem de sinistros
e o fluxo proposto, que inclui uma etapa adicional de Previsdo Conforme utilizando Conformal
Prediction. Essa camada extra permite a calibragdo probabilistica das previsées, garantindo

intervalos de confian¢a mais robustos e uma avaliagdo de risco mais precisa.

O processamento inicial envolveu a remogdo de duplicatas, garantindo que
cada sinistro fosse tinico. Em seguida, os dados foram filtrados para excluir va-
lores invalidos e focar apenas na sinistralidade diéria.

O valor da indenizacéo foi agregado por dia para calcular a sinistralidade
total de cada dia. Formalmente, a sinistralidade agregada diaria (SIN,) foi defi-
nida como:

SIN; = X;cs, INDENIZ;, (3.1)

onde n, € o nimero de sinistros ocorridos no dia ¢, e Indeniz,, € o valor da
indenizacdo do i-ésimo sinistro ocorrido no dia t.

O conjunto de dados final utilizado para modelagem e previsdo consiste em
duas colunas principais:

o D_OCORR: Data de ocorréncia do sinistro (indexada como série temporal).

o INDENIZ: Sinistralidade agregada diaria.

o Apos o pré-processamento dos dados, eles foram divididos em diferentes conjuntos
para garantir uma avaliagdo justa e robusta do modelo. A divisdo seguiu as seguin-
tes etapas:

1 Conjunto de Treino e Validagdo: Os dados foram inicial-
mente divididos em 85% para o conjunto geral de trei-
no, que posteriormente foi subdividido em treino e validagao.
O objetivo dessa divisdo foi permitir a otimizagdo dos Hiper parametros e
evitar sobreajuste durante o treinamento. A fra¢ao de 70% do conjunto ge-
ral de treino foi usada para o treino real, enquanto os 30% restantes foram
utilizados para validagéo.

2 Conjunto de Calibragio e Teste Final: O restante dos da-
dos (15%) foi dividido igualmente entre calibragio e tes-
te final, para a avaliagdo do método de Conformal Prediction.
A calibragéo foi realizada no conjunto de calibragao para calcular os re-
siduos das previsdes do modelo, enquanto o teste final foi utilizado para
avaliar a precisao dos intervalos de conformidade gerados.

3.2.1.PREVISAO DE SINISTRALIDADE COM LONG SHORT-TERM MEMORY E
DEEP AUTOREGRESSIVE

Na nossa abordagem utilizamos redes Long Short-Term Memory (LSTM) com-
binadas com a abordagem Autorregressiva Profunda (DeepAR) (SALINAS et al.,
2020) para modelar a sinistralidade ao longo do tempo, capturando as depen-
déncias temporais que caracterizam os sinistros em série temporal.

As redes LSTM séo projetadas para capturar tanto dependéncias de curto
quanto de longo prazo, sendo especialmente adequadas para séries temporais que
exibem variagdes complexas, como é o caso dos sinistros.

Este modelo foi escolhido por sua capacidade de tratar dados sequenciais de
forma eficiente, considerando as correlagdes temporais inerentes ao comporta-
mento dos sinistros.

A Figura 4 ilustra o fluxo de treinamento e previsao do DeepAR, onde o
modelo aprende as dependéncias temporais ao longo da série temporal e gera
previsoes probabilisticas em cada passo temporal.

Figura 4: Arquitetura do modelo LSTM para previsao de sinistralidade.

Fonte: (SALINAS et al., 2020)

Nota: A Figura 4 apresenta a arquitetura do modelo LSTM utilizado para a previsdo de
sinistralidade. O modelo captura a dependéncia temporal dos sinistros didrios, utilizando as
saidas da rede de camadas anteriores como entradas para os préximos passos. As camadas LSTM
permitem a modelagem de relagées de longo e curto prazo, sendo treinadas para prever o valor de
sinistros futuros com base no histérico de dados temporais, representando a incerteza da previsio

probabilistica.

A abordagem DeepAR é particularmente eficaz para a previsao probabilistica
em larga escala, permitindo que o modelo aprenda de multiplas séries tempo-
rais relacionadas, com diferentes escalas e caracteristicas de variabilidade (SA-
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LINAS et al., 2020).

Ao utilizar o DeepAR, o modelo LSTM aprende ndo apenas a prever os va-
lores futuros da série temporal, mas também a gerar previsdes probabilisticas,
quantificando a incerteza associada a essas previsdes. Esta capacidade é crucial
em contextos de seguros, onde a incerteza é um fator central na precificagdo de
risco.

A LSTM ¢é uma arquitetura de rede neural recorrente, composta por uma
série de “células de memoria” que possuem mecanismos de portas de entrada,
saida e esquecimento, permitindo que o modelo aprenda quais informagdes
manter e quais descartar ao longo da sequéncia de tempo. A evolucao do estado
de cada célula LSTM ¢é descrita pelas seguintes equagdes (SALINAS et al., 2020):

fo = 6(W; - [hy_y, %] + by) (3.2)
i, = &(W; - [he_q, x| + b;) (3.3)
¢ = tanh(W, - [h,_1, x.] + b;) (3.4)
Ce = ft ¥ Co_q + i x C; 3.5)
o, = (W, - [hy_1, x:] + b,) (3.6)
h, = o, * tanh(C,) (3.7)

onde f, i, & o, sdo as portas de esquecimento, entrada e saida, respectiva-
mente, C, é o estado da célula e /, € 0 estado oculto, que representa a saida
da célula. Os pesos W e b sdo os parametros ajustados durante o treinamento,
enquanto as funcdes 6 e tanh representam a funcéo sigmoid e a tangente hiper-
bolica, respectivamente.

Durante o treinamento, o modelo DeepAR utiliza os valores reais observados
da série temporal, bem como as covariaveis passadas (quando utilizadas) e o es-
tado oculto anterior da rede LSTM, para ajustar os parametros da distribuicdo
de verossimilhanga.

O processo de previsdo probabilistica ocorre por meio da amostragem repetida
da distribuicdo predita, permitindo a geracdo de varias trajetorias possiveis de
valores futuros, o que é especialmente util em cenérios onde a variabilidade
dos sinistros é alta.

A fungdo de custo utilizada para o treinamento € baseada na log-verossimi-
Ihanca dos valores observados, onde o modelo tenta maximizar a probabilidade
dos dados observados sob a distribuicdo modelada.

Para dados continuos, a verossimilhanca Gaussiana é utilizada para ajustar os
parametros u (média) e o (desvio padrdo), como mostrado a seguir:

ulhie) = wihie + by, (3.8)

o(hic) = log (1 + exp(wlhy, +by)). (3.9)

A verossimilhan¢a Gaussiana para os valores de sinistros didrios ¢é entao cal-
culada como:

—(z—u)z)’

= (3.10)

-1
l.(z|lp, 0) = (Znaz)Texp(

onde z é o valor observado, u é a média e o é 0 desvio padrdo. Este procedi-
mento permite ao modelo gerar previsdes probabilisticas que capturam a incer-
teza inerente a série temporal.

3.2.2. CONFORMAL PREDICTION

Apos o pré-processamento dos dados e o treinamento do modelo LSTM,
aplicamos o CP para gerar intervalos de confianca que refletem a incerteza nas
previsoes de sinistralidade agregada diaria.

Diferente de abordagens paramétricas tradicionais, o CP néo faz suposi¢oes
sobre a distribuicao dos erros residuais e oferece garantias formais de cobertura,
o que ¢é particularmente util no nosso contexto de previsao de indenizagoes (si-
nistralidade) (HONG, 2023), onde os valores podem variar drasticamente entre
dias devido a ocorréncia de eventos de grande magnitude.

O método pode ser resumido em trés etapas principais:

Calibracao do Modelo: Uma vez que o modelo LSTM foi treinado, ele é
utilizado para prever os valores de sinistralidade no conjunto de calibragao.
Para cada dia t, a previsao Qt, que representa o valor estimado da sinistralidade
agregada para aquele dia, € comparada com o valor real y, das indenizagdes. A
diferenca entre o valor previsto e o valor real é calculada como residuo:

I'GS,: — yt - yt' (3.11)

Os residuos res, capturam a variagdo dos sinistros ndo explicada pelo mo-
delo e sdo fundamentais para quantificar a incerteza nas previsdes.

1 Calculo dos Quantis dos Residuos: Apds obter os residuos no conjunto
de calibragao, calculamos os quantis da distribuicdo dos residuos. Para ga-
rantir que 95% dos valores reais de sinistralidade diaria estejam dentro do
intervalo de conformidade, utilizamos os quantis de 2.5% e 97.5%:

Q,., = Percentil, , ({res}), (3.12)
Q,, ., = Percentil_ , ({res})). (3.13)

Os quantis Q, ., € Q,, ., refletem os extremos da incerteza associada a
previsdo das indenizacdes e sdo usados para ajustar os limites inferior e superior
das previsoes de sinistralidade para o conjunto de teste.

~ . .~ /\
2 Construgio dos Intervalos de Conformidade: Para cada previsio y, no
conjunto de teste, os limites inferior e superior sao construidos ao somar
os quantis calculados aos valores preditos:

Lower Bound = +Q,.,., (3.14)
Upper Bound¢ = + Q (3.15)

97.5%"
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Esses intervalos de conformidade (Lower Bound e Upper Bound) refletem
a faixa provavel na qual a sinistralidade diaria real y, devera cair, levando em
conta as incertezas inerentes ao modelo.

No contexto da previsao de sinistralidade, a aplicagdo do Conformal Prediction
é particularmente relevante, uma vez que os valores de indeniza¢dao podem flu-
tuar de maneira significativa devido a eventos isolados de grande magnitude.

A geragdo de intervalos de confianga robustos permite que seguradoras e ges-
tores de risco tenham uma visdo mais clara da faixa provavel de sinistralidade
em dias futuros, auxiliando na tomada de decisdes sobre precificacio e provi-
sionamento de reservas.

A eficacia desses intervalos de conformidade ¢ medida pela taxa de cober-
tura, que indica a proporcao de dias em que a sinistralidade real y, esta contida
dentro do intervalo [Lower Bound , Upper Bound¢]:

Cobertura = % t=1 I(Lower Bound; < y, < Upper Bound, ), (3.16)

onde I(-) € uma funcdo indicadora que retorna 1 se o valor real y, estiver den-
tro do intervalo e 0 caso contrario.

Com base nesses intervalos, a taxa de cobertura foi calculada no conjunto de
teste final para verificar a propor¢do de valores reais que caem dentro dos limi-
tes preditos pelos intervalos de conformidade. Essa abordagem garante que os
intervalos oferecam uma medida robusta da incerteza nas previsoes.

3.3. ANALISE DE INCERTEZA DOS PREMIOS PUROS NOS
INTERVALOS DE CONFORMIDADE

Ap0s a construcdo dos intervalos de conformidade para cada ponto no tempo
t, utilizamos esses intervalos ndo apenas para definir limites superiores e infe-
riores das previsoes de sinistralidade, mas também para quantificar a incerteza
associada a cada previsao.

A previsdo central ¥, representa o valor esperado da sinistralidade agregada
em um dado dia, enquanto Upper Bound¢ e Lower Bound, determinam os pos-
siveis valores maximos e minimos que o sinistro pode assumir, com base na
confianga estipulada pelo método Conformal Prediction.

Para capturar quantitativamente a incerteza em torno de ¥, calculamos o des-
vio padrédo considerando o valor previsto 3’/‘t, juntamente com os valores Upper
Boundt e Lower Bound,, que representam os extremos do intervalo de confianga.

O desvio padréo o, é dado pela formula:

\E (¢, — ¥2)? + (Upper Bound, — ;)2 + (Lower Bound, — y;)2), (3.17)

onde ¥: éamédia dos trés valores:

ﬂ _ ¥+ +Upper Bounc:+Lower Boundt_ (3 1 7)

Esse calculo nos permite medir a dispersdo ou incerteza sobre a previsdo
do sinistro em cada ponto no tempo. Valores maiores de o, indicam uma maior

incerteza na previsao para aquele dia especifico, enquanto valores menores de o,
sugerem que os valores previstos estdo mais proximos e menos dispersos.

Além de ser uma métrica de incerteza, o desvio padrdo pode ser utilizado
para ajustar o prémio puro, de modo que o risco associado ao sinistro seja in-
corporado no célculo.

Propostas de seguros costumam levar em consideragao o nivel de incerteza
ao definir os valores cobrados, e nosso modelo permite que essa incerteza seja
quantificada diretamente.

O prémio puro ajustado P, pode ser definido da seguinte forma:

Pr=ﬁt+&0t, (3.19)

onde a € um fator de ajuste que controla a sensibilidade do prémio a incerte-
za. Dessa forma, quanto maior a dispersao dos valores previstos, maior sera o
ajuste no prémio para compensar o risco associado a varia¢do dos sinistros.

Uma vantagem importante dessa abordagem é que, ao quantificar a incerteza
de forma direta e ndo paramétrica, conseguimos obter uma visao mais fiel das
possiveis variagdes nos valores das sinistralidades, independentemente do mo-
delo adotado (FROHLICH; WENG, 2015; SACHS, 2018).

Isso traz uma forma mais objetiva e quantitativa para analisar a varia¢ao dos
valores de sinistralidade, auxiliando no processo de tomada de decisdo, seja
para mitigar ou para assumir riscos (FIGUEIREDO et al., 2018; SACHS, 2018).

Muitas vezes, as empresas precisam decidir entre mitigar um risco, adotando
medidas preventivas, ou assumir esse risco, quando as condi¢des sao favoraveis.

Através do uso dos intervalos de conformidade, é possivel visualizar com
clareza o grau de incerteza envolvido e os valores extremos que a sinistralidade
pode atingir (FIGUEIREDO et al., 2018). Dessa forma, nossa abordagem forne-
ce uma ferramenta quantitativa solida para ponderar essas decisdes.

Se, por exemplo, o intervalo de conformidade ¢ estreito e o desvio padrdo
¢ baixo, a incerteza associada ao valor do sinistro serd reduzida, sugerindo um
cenario de maior previsibilidade e menor risco (SACHS, 2018; FROHLICH;
WENG, 2015).

Por outro lado, intervalos amplos indicam uma maior incerteza, permitindo que
a decisao de mitigacdo ou assun¢ao de risco seja tomada com base em uma anali-
se quantitativa robusta, que considera as variagdes mais extremas e improvaveis.

Com essa abordagem, conseguimos oferecer uma visao ampla e quantitativa
dos riscos envolvidos, reforcando a ideia de que a incerteza e a variagao dos
sinistros podem ser controladas de maneira eficiente, independentemente do
modelo preditivo utilizado, tornando o calculo do prémio mais justo e ajustado
a realidade de risco observada.

4. RESULTADOS EMPIRICOS

Os resultados empiricos sao cruciais para avaliar o desempenho do modelo
LSTM combinado com a técnica de Conformal Prediction. Nesta segdo, apresen-
tamos o processo de otimizagao dos Hiper pardmetros, seguido da avaliagdo das
previsoes realizadas pelo modelo em diferentes fases, como validagao, calibra-
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¢do e teste. Por fim, comparamos as principais métricas de desempenho para
garantir que o modelo nao apenas faga previsdes precisas, mas também capture
as incertezas associadas aos sinistros diarios de forma robusta.

4.1. OTIMIZACAO DE HIPER PARAMETROS COM OPTUNA

Durante o treinamento da rede LSTM, a escolha adequada dos Hiper pa-
rametros foi fundamental para maximizar a capacidade preditiva do modelo.
Para automatizar o processo de tuning e encontrar a configuragio ideal de Hiper
pardmetros, utilizamos a biblioteca Optuna.

Essa ferramenta permite explorar de forma eficiente o espago de Hiper para-
metros, aplicando técnicas de otimiza¢do para minimizar a métrica de erro de
validacao (perda). Optuna é particularmente util ao reduzir o tempo de experi-
mentagdo, identificando rapidamente as combinagdes de pardmetros que maxi-
mizam a performance do modelo. Os valores dos Hiper pardmetros retornados
pelo processo de otimizagao foram os seguintes:

Tabela 2: Hiper parametros otimizados pelo Optuna

Hiper parametros Valor

Modelo LSTM
Dimenséo Oculta 227
Numero de Camadas RNN 1
Dropout 0.1997
Comprimento do Treinamento 24
Comprimento do Bloco de Entrada 24
Comprimento do Bloco de Saida 1
Numero de Epocas 900

1 Esta tabela resume os Hiper parametros retornados pelo Optuna durante o processo de
otimizacéo para o modelo LSTM.

A Figura 5 e as Figuras 9, 10 e 11 no Apéndice A ilustram as principais eta-
pas do processo de otimizagdo. Elas mostram desde a importancia de cada
Hiper parametros até a redugdo progressiva do erro a medida que o modelo se
ajustava.

Essas visualizagdes revelam como a exploragao eficiente do espaco de solu-
¢Oes, realizada pelo Optuna, foi fundamental para encontrar a melhor configura-
¢do de parametros e maximizar o desempenho do modelo.

Figura 5: Importancia dos Hiper parametros no Optuna.

Hyperparameter Importances | , , , , .

hidden_dim --0.14
n_rnn_layers -.0_06
dropout -.0_05 E— I
mm Objective Value

0.0 0.1 02 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8
Hyperparameter Importance

Hyperparameter

Fonte: Optuna

Nota: A Figura 5 exibe a importdncia relativa dos Hiper pardmetros durante o processo
de otimizagdo. Os Hiper pardmetros mais influentes na performance do modelo LSTM sdo
destacados, auxiliando na compreensdo de quais ajustes tiveram maior impacto na minimizagdo da

métrica de erro.

Apds o treinamento e validagdo do modelo LSTM, analisamos os resultados
das previsoes diarias de sinistralidade em trés fases distintas: validagao, calibra-
cao e teste. O grafico da Figura 6 ilustra as previsdes do modelo em cada etapa,
evidenciando que ele acompanhou bem as variagdes nos dados. O LSTM de-
monstrou um bom ajuste, capturando tanto flutuagdes quanto tendéncias con-
sistentes ao longo do tempo.

A Tabela 3 apresenta as principais métricas de desempenho para cada fase
do modelo. O erro quadratico médio (MSE) e o erro quadratico médio raiz
(RMSE) indicam a proximidade das previsdes em relagdo aos valores reais.
Embora o erro aumente ligeiramente na fase de teste, essa diferenca é pequena,
sugerindo que o modelo generalizou bem.

Métricas adicionais, como o erro absoluto médio (MAE) e o erro percentual
absoluto médio (MAPE), oferecem uma visdo mais detalhada da precisdo. No-
tamos uma redugéo significativa no MAPE na fase de teste, o que indica uma
melhoria da precisao ap6s a otimizagdo dos Hiper parametros.

Por fim, as métricas de quantis relativos (QR) para diferentes quantis (q=0.25,
0.5, 0.75) destacam a capacidade do modelo de lidar com incertezas nos da dos
de sinistralidade.
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Figura 6: Analise de Previsao de Sinistralidades com LSTM em Diferentes Fases.

Nota: O grdfico apresenta a comparagio entre os valores reais de sinistralidades (em preto) e

as previsoes do modelo LSTM (em azul), divididas em trés fases distintas: Validagdo, Calibragdo e
Teste. O eixo vertical (Y) mostra o valor das indenizagdes, em escala logaritmica (log), enquanto o
eixo horizontal (X) representa o tempo, com marcagoes que indicam o inicio de cada fase: Validagdo
(linha tracejada verde), Calibragdo (linha tracejada laranja) e Teste (linha tracejada vermelha).

A drea sombreada ao redor da linha de previsio representa o intervalo de conformidade,

evidenciando a margem de incerteza nas previsées do modelo.

Tabela 3: Métricas de Desempenho do Modelo em Diferentes Fases.

Métrica Validacao Calibragao Teste
MSE 0.031 0.031 0.052
RMSE 0.175 0.175 0.227
RMSLE 0.125 0.125 0.143
MAE 0.134 0.134 0.178
MAPE 105.489 105.489 29.359
SMAPE 34.088 34.088 32.636
QR (g=0.25) 0.119 0.119 0.240
QR (q=0.5) 0.079 0.079 0.128
QR (g=0.75) 0.040 0.040 0.312

I A Tabela 3 apresenta as principais métricas de desempenho do modelo em trés fases
distintas: Validagdo, Calibragdo e Teste. As métricas incluem o erro quadrdtico médio (MSE),
raiz do erro quadrdtico médio (RMSE), erro médio absoluto (MAE), e outras medidas de erro,

proporcionando uma visio detalhada da performance do modelo em diferentes cendrios.

Essas métricas mostram que o modelo manteve sua consisténcia, capturando
variagdes de forma eficaz em diferentes cenarios. Em suma, o LSTM treinado
conseguiu generalizar bem para novos dados, apresentando previsdes robustas e
precisas em todas as fases de avaliagio.

Ap6s a fase de calibragdo, as previsdes no conjunto de teste mostraram que,
embora algumas regides apresentassem discrepancias maiores entre os valores
reais e as previsdes, os intervalos gerados pelo método de Conformal Prediction
foram eficazes em capturar essas variagoes.

A Tabela 3 também evidencia que, apesar de um leve aumento no erro médio
quadratico (MSE e RMSE) durante a fase de teste, 0 modelo manteve uma pre-
cisao significativa.

Figura 7: Andlise de Previsdo de Sinistralidades com LSTM nas Fases de Calibracéo e Teste.

Nota: O grdfico apresenta a comparagio entre os valores reais de sinistralidades (em preto)

e as previsoes do modelo LSTM (em azul) durante as fases de Calibragdo e Teste. O eixo vertical
(Y) exibe o valor das indenizagées, enquanto o eixo horizontal (X) representa o tempo. As linhas
tracejadas laranja e vermelha indicam o inicio das fases de Calibragdo e Teste, respectivamente.
A drea sombreada ao redor da linha de previsdo representa o intervalo de conformidade,

evidenciando a margem de incerteza associada as previsoes.

As métricas de quantis relativos (QR), por exemplo, mostram que o LSTM
continuou a capturar com eficiéncia as variagdes nas sinistralidades. Isso nao s6
garante previsoes precisas, mas também fornece uma avaliagao clara da incerte-
za, essencial para a tomada de decisdes no gerenciamento de riscos.

Em resumo, os resultados obtidos demonstram a eficacia do modelo LSTM
combinado com Conformal Prediction na previsao de sinistralidade agregada diaria.

O uso de técnicas avangadas de otimizagdo de Hiper pardmetros, como o Op-
tuna, garantiu que o modelo atingisse uma performance robusta.

Além disso, os intervalos de conformidade proporcionaram uma visdo clara
das incertezas envolvidas, permitindo uma anélise mais profunda e confiavel

dos dados.

4.2. RESULTADOS DO PREMIO PURO AJUSTADO E INCERTEZAS

Apos a calibragdo do modelo e o célculo dos intervalos de conformidade,
utilizamos o método CP para ajustar os valores de sinistralidade previstos,
levando em consideracao diferentes niveis de incerteza. Na Figura 8, apresen-
tamos trés cenarios distintos de ajuste do prémio puro (Eq. (3.20)), variando
o valor do fator de sensibilidade a, que reflete o nivel de conservadorismo em
relacdo a incerteza do sinistro previsto.

Os intervalos de confianga, calculados pelo CP, sdo representados pela area
sombreada ao redor das previsdes de sinistralidade. O prémio ajustado é cacula-
do considerando o desvio padréo da previsdo central §/\t, o limite superior Upper
Boundt e o limite inferior Lower Bound,, com diferentes « influenciando a
sensibilidade do ajuste.

A Figura 8 ilustra o impacto direto do valor de a sobre o prémio calculado.
Quando a = 0.3, o prémio ajustado ¢ mais baixo, refletindo menor confianga
sobre a incerteza do intervalo. Esse cenario pode ser ideal em condi¢fes de
menor risco ou maior previsibilidade dos sinistros.

No cenério intermediario com a = 0.5, o prémio ajustado reflete uma maior
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sensibilidade a incerteza, sendo mais adequado para situacdes com moderado
grau de imprevisibilidade.

Ja no cenério mais conservador, a = 1, o prémio ajustado ¢ significativamen-
te maior, justificando-se pela maior amplitude dos intervalos de conformidade e
pela incerteza mais pronunciada nas previsdes de sinistralidade.

Um ponto crucial observado nas previsdes do conjunto de teste, onde o mo-
delo foi avaliado com dados nao vistos durante o treinamento (Figura 8), foi
que o CP conseguiu cobrir regides que o modelo original LSTM nao alcangou.

Essa capacidade de adaptagdo do CP ¢ especialmente evidente em momentos
em que a sinistralidade real divergiu significativamente das previsoes.

Mesmo quando o modelo em si falhou em capturar as flutuagdes mais extre-
mas, os intervalos de conformidade gerados pelo CP e pela Eq. 3.20 ajustaram o
prémio para cima, ampliando a margem de incerteza de forma adequada. Dessa
forma, o CP evitou subestimativas perigosas em regides de maior volatilidade.

Esse resultado ressalta a importancia da aplicagao do CP no conjunto de teste,
uma vez que a técnica nao apenas aumenta a confianga nos prémios ajustados,
mas também expande sua cobertura de maneira preventiva, ampliando os inter-
valos para abranger flutuagdes imprevistas e proteger a precificagdo em cenarios
de maior incerteza.

Essa abordagem quantitativa oferece uma forma robusta e transparente de
ajustar o prémio puro em func¢io do nivel de incerteza, proporcionando uma
ferramenta eficaz para mitigar riscos em cendrios de alta variabilidade.

Figura 8: Prémio Puro Ajustado para Diferentes Niveis de Incerteza ().

Nota: A Figura 8 apresenta a comparagao entre os valores reais de sinistralidade e

os valores de prémio ajustados, variando o valor de a (0.3, 0.5 e 1). O fator a determina

o quanto a incerteza influencia no calculo do prémio puro, refletindo diferentes niveis de
conservadorismo no ajuste. O eixo Y esta em escala logaritmica, representando o valor das
indenizacGes.

A tabela 4 resume essas estatisticas mensais, destacando a previsao acumula-
da de sinistros, os limites dos prémios ajustados, e a média da incerteza mensal,
fornecendo uma visao compreensiva do comportamento dos sinistros ao longo
dos meses analisados.

Tabela 4: Analise Mensal de Sinistro Previsto e Prémio com Incerteza.

Sinistro Previsto Prémio c/ Incerteza Incerteza
(Acumulado) (Acumulado) (Média)
2019-08-31 337.373.595,843 416.976.913,095 11.371.902,465
2019-09-30 678.024.442,269 839.329.978,103 10.753.702,389
2019-10-31 744.188.842,718 919.924.311,628 11.337.772,188
2019-11-30 716.155.616,284 885.410.378,517 11.283.650,816
2019-12-31 794.685.620,824 981.203.936,070 12.033.439,693

Nota: Esta tabela apresenta uma andlise das previsoes acumuladas de sinistralidade, bem como
o prémio ajustado com a incerteza associada. Ela busca mostrar como as variagdes de incerteza

impactam o prémio acumulado ao longo do tempo.

A Tabela 4 mostra como as previsoes de sinistros acumuladas mensalmente
variam ao longo do tempo e como a incerteza, calculada através dos intervalos de
conformidade, afeta o prémio final ajustado. A média da incerteza mensal fornece
uma visao clara de como o risco associado aos sinistros flutuam mensalmente.

A Tabela 5 complementa essa analise, apresentando os limites maximo e
minimo dos prémios ajustados para cada més. Esses limites sao derivados da
incerteza calculada e fornecem uma faixa de valores dentro dos quais as segura-
doras podem precificar suas apolices, levando em consideragao os cenarios de
maior ou menor incerteza.

Tabela 5: Analise Mensal de Sinistro Previsto e Limites de Prémio.
Sinistro Previsto Premio Minimo Premio Maximo

(Acumulado) (Acumulado) (Acumulado)

2019-08-31 337.373.595,843 285.320.165,500 463.371.989,162
2019-09-30 678.024.442,269 566.481.377,250 948.020.999,381
2019-10-31 744.188.842,718 628.927.675,532 1.023.185.285,067
2019-11-30 716.155.616,284 604.612.551,264 986.152.173,396
2019-12-31 794.685.620,824 679.424.453,637 1.073.682.063,173

Esta tabela apresenta as previsdes acumuladas de sinistralidade e os limites ajustados de
prémio mdaximo e minimo. Esses valores indicam os intervalos de prémio esperados com base

na incerteza calculada para o periodo analisado.

Esta abordagem de analise mensal ressalta a eficacia do modelo em adaptar-
se as variagdes sazonais e outras tendéncias de longo prazo, permitindo uma

gestdo de risco mais informada e fundamentada.
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5.CONCLUSAO

Este trabalho apresentou uma abordagem inovadora para a previsao de sinis-
tralidades didrias no setor de seguros, combinando redes neurais LSTM com a
técnica de Conformal Prediction (CP). Ao contrario de métodos tradicionais, o
CP é uma técnica ndo-paramétrica e independente do modelo, permitindo que ele
se adapte ao comportamento dos dados e seja aplicado sobre uma ampla gama de
modelos preditivos sem a necessidade de suposi¢des estatisticas rigidas.

O objetivo foi fornecer previsdes robustas, capturando ndo apenas a dinami-
ca temporal dos sinistros, mas também quantificando a incerteza de maneira
flexivel, sem reformulagdes nos modelos utilizados. A combinagao entre a mo-
delagem avancada de séries temporais e os intervalos de conformidade permitiu
ajustar os prémios puros de forma transparente, levando em consideracao a
variabilidade dos dados.

Os resultados empiricos mostraram que, embora o modelo LSTM Probabi-
listico tenha desempenhado bem ao prever sinistralidades, foi a aplica¢éo do
Conformal Prediction que acrescentou uma camada de robustez ao sistema. No
conjunto de teste, o CP cobriu regides onde o0 modelo sozinho ndo capturou as
variagoes, ajustando os prémios de forma mais confidvel, especialmente em mo-
mentos de maior incerteza.

Um aspecto central deste trabalho € que o Conformal Prediction pode ser
aplicado a qualquer modelo preditivo existente, como 0s GLM e outros ampla-
mente utilizados no setor de seguros. Sua flexibilidade permite que ele se ajus-
te a0 comportamento dos dados sem suposic¢des rigidas, tornando-o aplicével
sem necessidade de mudangas estruturais significativas nos modelos ja usados.

Além disso, o CP ¢ uma solugdo simples e eficiente, que pode ser implemen-
tada diretamente sobre qualquer modelo preditivo, sem necessidade de rede-
senho da modelagem existente. Isso facilita a adogé&o por parte das seguradoras,
que podem incorporar a técnica para aprimorar a gestao de risco e a precifica-
¢do, sem modificar suas praticas de forma dréstica.

O CP também permite ajustar os prémios de acordo com o nivel de incerteza,
variando o fator de sensibilidade « para refletir diferentes graus de conservadoris-
mo. Cenarios mais conservadores, com a maior, resultaram em prémios mais al-
tos, cobrindo uma faixa maior de incerteza e prevenindo subestimagdes em even-
tos extremos, algo particularmente relevante em momentos de alta volatilidade.

Essa abordagem quantitativa e transparente de ajuste de prémios com base
na incerteza permite que as seguradoras adotem estratégias proativas para mi-
tigar ou assumir certo nivel de riscos. Ao incorporar a incerteza preditiva de
maneira direta e sem suposi¢des rigidas, o CP refor¢a sua utilidade como fer-

ramenta valiosa na gestdo de riscos e na precificagao mais justa e adequada a
realidade dos dados.
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7. APENDICE A: GRAFICOS DA OTIMIZACAO HIPER
PARAMETRICA

Figura 9: Histdrico de Otimizacao dos Hiper parametros no Optuna.

Fonte: Optuna

Nota: A Figura 9 apresenta o histérico de otimizagdo dos Hiper pardmetros durante o processo de
tuning utilizando o Optuna. Ela ilustra a evolugio da métrica de erro (perda) conforme o estudo explora

diferentes combinagdes de Hiper pardmetros para melhorar a performance do modelo LSTM.
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Figura 10: Grafico de Contorno dos Hiper parametros no Optuna Figura 11: Grafico de Coordenadas Paralelas dos Hiper parametros no Optuna.
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Fonte: Optuna Nota: A Figura 11 apresenta o grdfico de coordenadas paralelas, visualizando as interagdes entre
Nota: A Figura 10 mostra o grdfico de contorno que representa a interagdo entre dois Hiper multiplos Hiper pardmetros. Este grdfico permite identificar combinagdes de Hiper pardmetros que
pardmetros e como eles afetam a performance do modelo LSTM. Este grdfico ajuda a visualizar resultam em melhor performance do modelo LSTM, facilitando a andlise de trade-offs entre eles.

regides do espago de Hiper pardmetros que resultam em melhor otimizagdo.
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RESUMO

Alexandre Bassi
Galdino

MISTURAS DE VALORES EXTREMOS: APLICACAO
EM ATUARIA

A modelagem da severidade de sinistros no ambito dos seguros nao-vida ¢ um
tema desafiador para atuarios e profissionais da industria de seguros. Modelos
de severidade comumente utilizados na pratica atuarial, baseados em fungdes
de densidade paramétricas, frequentemente conseguem ajustar bem a parte
central das distribui¢des empiricas, mas falham em descrever o comportamen-
to das observag¢des mais extremas, localizadas na cauda superior dessas distri-
buic¢des. Neste artigo, investigamos o desempenho de um modelo de mistura
de valores extremos para ajustar, simultaneamente, tanto sinistros de baixa e
moderada magnitude (atricionarios) quanto sinistros de grande magnitude
(catastroficos). O modelo é extremamente flexivel devido ao seu componen-
te ndo-paramétrico, evitando a necessidade de se impor uma forma funcional
excessivamente restritiva para a parte central da distribuicao de severidade, na
qual os dados sio mais abundantes e admitem a utilizacdo de modelos semi-
-paramétricos e ndo-paramétricos. Para ilustrar o desempenho do modelo pro-
posto no contexto da severidade de sinistros, consideramos trés conjuntos de
dados reais, publicamente acessiveis e amplamente estudados na literatura. Os
resultados fornecem evidéncias de que o modelo proposto supera modelos pa-
ramétricos comumente utilizados na pratica atuarial, bem como modelos flexi-
veis alternativos propostos na literatura.

1.INTRODUCAO

No contexto dos seguros nao-vida, modelos estatisticos adequados para inferir
a severidade de sinistros sdo essenciais para uma ampla gama de aplicagdes pra-
ticas, como, por exemplo, aprecamento de contratos, desenvolvimento de novos
produtos, mensuragdo dos passivos de sinistros incorridos, determinag¢ao de ni-
veis 6timos de retencdo em operagdes de resseguro e calculo de medidas de risco.

No entanto, encontrar uma distribuicdo de severidade que se ajuste aos da-
dos geralmente nao é uma tarefa facil. Em particular, uma das principais difi-
culdades na modelagem da severidade de sinistros é a incapacidade de se obter
um tnico modelo teérico que fornega um ajuste suficientemente satisfatorio em
todo o suporte da distribuigao.

Do ponto de vista de suas propriedades estatisticas, distribuicdes empiricas
de severidade tém suporte positivo e, na maioria dos casos, sio unimodais em

forma de corcova, assimétricas a direita e apresentam caudas extremamente pe-
sadas. Modelos paramétricos comumente usados como, por exemplo, Gamma,
Log-normal, Weibull e Gausiana Inversa, muitas vezes conseguem se ajustar
bem a area central da distribuicao (compreendendo os eventos de baixa e mo-
derada magnitude), mas falham em capturar adequadamente o comportamento
das observagdes mais extremas, subestimando a probabilidade de sinistros de
grande magnitude.

Uma abordagem comumente usada em analises atuariais para superar essa
limitagao é isolar grandes sinistros e modeld-los separadamente através da ce-
lebrada Teoria dos Valores Extremos (TVE) (Rootzén e Tajdivi, 1997; McNeil,
1997; Cebrian, Denuit e Lambert, 2003). Essa abordagem, denominada peaks-
-over-threshold, entretanto, é adequada apenas para modelar os sinistros de
grande magnitude, de modo que nenhuma informacao é obtida sobre os even-
tos de menor severidade, situados abaixo de um determinado limiar.

McNeil (1997) sugere que, se os sinistros menos severos também sdo de inte-
resse, podemos usar um modelo de mistura, de modo que um modelo baseado
na TVE seja aplicado a cauda superior e outro a parte central dos dados. O pro-
posito dessa classe de modelos de mistura, que ficou conhecida como misturas
de valores extremos, ¢ combinar um modelo para os dados localizados no centro
da distribui¢do, que abrangem sinistros de magnitude pequena e moderada
(também chamados de sinistros atricionarios), e outro modelo (especialmente
os que seguem leis de poténcia, como os da familia Pareto) para suas extremi-
dades, capturando assim o comportamento assintético dos sinistros extremos
(também conhecidos como sinistros catastréficos).

1.1.LITERATURA RELACIONADA E CONTRIBUICAO DESSE ARTIGO

As misturas de valores extremos sdo objeto de vasta pesquisa sob abordagens
classicas e bayesianas. Frigessi, Haug e Rue (2002) sugerem um modelo de
mistura de valores extremos com pesos dindmicos, no qual o componente da
cauda superior segue uma distribui¢do generalizada de Pareto (Generalized Pa-
reto Distribution, GPD) e o corpo (parte central) da distribuicao ¢é descrito por
uma funcéo densidade Weibull. A fun¢do de mistura, que combina ambas as
distribuigdes, varia em R* de tal forma que, para grandes valores, o componente
GPD ¢é predominante e, assim, assume o papel de selecdo do limiar que separa
os componentes da mistura.

Mendes e Lopes (2004) propuseram uma mistura de valores extremos na
qual tanto a cauda direita quanto a esquerda sdao modeladas por GPDs e o cen-
tro ¢ modelado por uma distribuicdo Normal. Eles sugerem, inicialmente, a
aplicagdo de técnicas de padronizagdo robustas sobre a amostra para distinguir
claramente o corpo dos dados de suas caudas, amplificando observac¢oes ex-
tremas. Os parametros do modelo sdo entdo estimados por procedimentos de
maxima verossimilhanga.

Behrens, Lopes e Gamerman (2004), por sua vez, introduziram uma mistura
de valores extremos similar, na qual assume-se que o corpo da distribuicdo segue
uma distribui¢do Gamma e a cauda superior segue uma GPD. Os autores tam-
bém propuseram uma estrutura de inferéncia bayesiana para considerar a incer-
teza quanto a defini¢do do limiar que divide ambos os componentes da mistura.
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Na literatura atuarial, Cooray e Ananda (2005) derivaram um modelo de
mistura que compreende uma fun¢iao densidade Log-normal até um limiar fixo
estabelecido e uma distribui¢ao de Pareto Tipo I para as caudas. Os autores im-
puseram condigdes de continuidade e diferenciabilidade no limiar para garantir
uma funcéo densidade de probabilidade continua e suave, reduzindo o numero
de parametros a serem estimados. Scollnik (2007) estendeu o modelo Log-nor-
mal-Pareto proposto por Cooray e Ananda (2005) desenvolvendo um modelo
de mistura com pesos que nao sio fixados a priori. O autor demonstra que, sob
a restri¢ao de continuidade, os pesos da mistura podem ser determinados como
uma fun¢ao dos pardmetros do modelo. O autor também desenvolveu um se-
gundo modelo de mistura substituindo a distribui¢do de Pareto Tipo I, de paré-
metro unico, pela distribuigao de Pareto Tipo II (Lomax) nas caudas.

Para garantir maior flexibilidade as misturas de valores extremos e relaxar
suposi¢oes paramétricas excessivamente restritivas ao corpo das distribui¢oes,
Tancredi, Anderson e O’ Hagan (2006) sugeriram uma mistura de fung¢des de
densidade uniformes para modelar a parte central dos dados, enquanto Nasci-
mento, Gamerman e Lopes (2012) optaram por empregar uma mistura finita de
distribuicdes Gamma.

Lee, Li e Wong (2012), no contexto atuarial, propuseram uma mistura de va-
lores extremos na qual a parte central da distribui¢ao de severidade ¢ modelada
por uma mistura de duas componentes de distribui¢des exponenciais (distribui-
¢do hiperexponencial) até um limiar fixo e uma GPD para a densidade da cauda
superior. Uma grande desvantagem do modelo ¢ o comportamento monoto-
namente decrescente da distribui¢ao hiperexponencial. Assim, as distribui¢des
ajustadas ndo terao modas internas, um potencial problema quando lidamos
com distribui¢oes de severidade no ambito dos seguros nao-vida.

Reynkens et al. (2017) superaram essa limitagao substituindo a mistura de
duas componentes exponenciais proposta por Lee, Li e Wong (2012) na parte
central dos dados por uma mistura de distribui¢des Erlang com pardmetro de
escala comum. No entanto, a medida que o nimero de componentes Erlang au-
menta, a inferéncia sob esses modelos tipicamente conduz a problemas de oti-
mizag¢do nio convexos desafiadores do ponto de vista computacional. Embora
o algoritmo de expectativa-maximizagdo (EM) seja a abordagem mais popular
para resolver problemas nao convexos, o comportamento desse algoritmo ainda
nao é bem compreendido.

Para estender a literatura atuarial existente, o presente artigo oferece um
exame detalhado de uma versdo modificada do modelo de mistura de valores
extremos desenvolvido por MacDonald et al. (2011), aplicando-o a dados de
severidade de sinistros no ambito dos seguros nao-vida. Os referidos autores
introduziram uma classe de misturas de valores extremos, na qual o centro da
distribui¢ao é descrito por um estimador de densidade kernel' ndo-paramétrico
e as caudas sao modeladas por GPDs. Tal mistura de valores extremos ¢é extre-
mamente flexivel devido ao seu componente ndo-paramétrico. Além disso, o
estimador de densidade kernel tem apenas um unico parametro a ser estimado
(o parametro de largura de banda), superando o problema do alto 6nus compu-

1 Optamos por manter a palavra em inglés, ao invés de utilizar a palavra nucleo traduzida
para o portugués.

tacional relacionado a outros métodos concorrentes, como o modelo de mistu-
ra de distribui¢cdes Erlang proposto por Reynkens et al. (2017).

Em termos de nossa contribuicdo para a literatura atuarial, até onde sabe-
mos, este é o primeiro artigo que implementa uma mistura de valores extremos
deste tipo no campo. Além disso, é utilizado um critério automatico de selecao
do limiar para determinar onde a cauda direita descrita pela GPD comega.

O critério automatico de selegdo ¢ implementado por meio do estimador de
Hill, que equilibra adequadamente o viés e a variancia para minimizar o erro
quadratico médio (EQM) dos parametros estimados. Por fim, é realizada uma
avaliacao abrangente do modelo de mistura de valores extremos proposto com-
parando-o com diversos outros modelos comumente utilizados na pratica e na
literatura atuarial. Com base em nossos resultados, encontramos evidéncias de
que o modelo proposto supera os modelos concorrentes analisados. Mais espe-
cificamente, considerando diversas métricas, o modelo de mistura de valores
extremos forneceu o melhor ajuste aos dados dentre as alternativas testadas, e
sua performance foi invariante em relagdo ao conjunto de dados escolhido.

Este artigo segue da seguinte forma. Na se¢do dois, apresentamos o modelo
de mistura de valores extremos proposto e discutimos seus componentes, bem
como o procedimento automatico de sele¢do do limiar que os separam. Na
secdo trés, apresentamos nossa estrutura de inferéncia em duas etapas, onde
introduzimos inicialmente os métodos usados na estimac¢do do parametro do
limiar e, em seguida, procedemos a apresenta¢ao do método da maxima ve-
rossimilhanga utilizado para inferéncia dos parametros dos componentes do
modelo. A se¢do quatro ilustra a utilidade pratica e relevancia do modelo em
aplicagdes atuariais através da analise de trés conjuntos de dados compreenden-
do informacdes de sinistros reais. Por fim, a se¢do cinco oferece conclusoes e
algumas recomendagdes praticas.

2.MODELO DE MISTURA DE VALORES EXTREMOS

O modelo de mistura de valores extremos proposto pressupde que as ob-
servagdes abaixo de um determinado limiar u, onde os dados costumam ser
abundantes, podem ser descritas por uma densidade kernel ndo paramétrica.
Por outro lado, as observagdes acima do referido limiar (ou seja, observagoes
localizadas na cauda superior da distribuicdo) seguem uma distribuigio genera-
lizada de Pareto (GPD).

Formalmente, seja X = {x1, X2, X3, ..., X, } uma amostra de n observagdes
independentes com fun¢do de distribuicdo F . A mistura de valores extremos
proposta é definida pela seguinte fungao de distribuigao

H(x|A, X)
F(x|Aweo&X)= (1_¢u]m:x£u
{1_¢u]+¢uﬁ(x|ﬂyﬂ,f};x}u (21)

onde ¢, = P[X > u]. H(.|A, X ¢é uma funcdo de distribuicao kernel com
parametro A (largura da banda), e (1 — ¢,,) + ¢,G(. |u,o,¢ € a fungdo de distri-
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bui¢do GPD nédo-condicional com parametros u (limiar), o (escala) e § (forma).

A fungdo densidade de probabilidade correspondente pode ser encontrada
por diferenciacdo direta e é escrita como

h(x]4,X)
flx|ldu,o&X) = (l_qﬁ"]H(ulﬂ,X]:x su (2.2)
¢g(xvu, g, fhx>u '

onde h(. | AX) é uma funcdo densidade kernel e g(. | u,0,8) é a funcio densi-
dade da distribui¢ao GPD.

Note-se que o modelo proposto é considerado um modelo de mistura finita,
ja que pode ser representado na forma

flx) = nfi(x) + (1 - m)falx) (2.3)
onde o peso da mistura é dado por n=(1-¢_u ) e

h(x]4, X)

fl(x] = —H(ulﬂ,,X]

E(—M.u](x]

fz(xj = g(xlur a, E}I(u.—m:ﬁ(x]

Ambos os componentes do modelo de mistura de valores extremos apresen-
tado (i.e. func¢do densidade kernel e funcao densidade GPD) sao brevemente
descritos nas duas subse¢des seguintes.

2.1. ESTIMADOR DE DENSIDADE KERNEL

A estatistica ndo-paramétrica é o ramo da estatistica dedicado ao desenvolvi-
mento de métodos que nao fazem nenhuma suposi¢ao sobre a forma funcional
do processo gerador de dados sendo analisado. A principal vantagem dessa
abordagem reside na maior flexibilidade proporcionada por esses métodos. No
entanto, flexibilidade ndo vem sem custos. Ao impor menos estrutura sobre a
forma funcional do processo gerador de dados, modelos ndo paramétricos re-
querem mais dados para alcangar o mesmo grau de precisdo que um modelo
paramétrico corretamente especificado.

O uso de métodos nao-paramétricos é, portanto, teoricamente adequado para
a modelagem da parte central das distribui¢oes de severidade, e bastante ttil na
pratica atuarial, uma vez que as bases de dados de sinistros das entidades segu-
radoras sdo, em geral, bastante grandes e possuem observagdes suficientes para
permitir a aplicagdo desses métodos (especialmente nos ramos massificados).

O método ndo-paramétrico mais difundido para estimagao de distribui¢oes
¢ o método de densidade kernel. O estimador classico de densidade kernel é um
estimador consistente para f(x) dado por

£ =5 K (5 e

onde K(-) é uma funcéo kernel e A é um pardmetro positivo de suavizagio,
frequentemente chamado de largura de banda. Note-se que o estimador de

densidade kernel é ndo-paramétrico, porque ndo faz nenhuma suposi¢ao sobre
a func¢do densidade de probabilidade subjacente.

Também podemos definir o estimador de densidade kernel em sua notagdo
de escala

) =07 ) Kalx = %) @)

onde K;(x) = %K’: (E)

A fungéo kernel K(.):R->R, por sua vez, deve satisfazer as seguintes condi¢des

f E(x)dx=1
J. x?K(x)dx = 0.

Essas condi¢des garantem que o estimador de densidade kernel resultante
seja uma fungao densidade de probabilidade valida e um estimador consistente
para f(x).

Existem varias escolhas possiveis para a fungao kernel. Algumas das mais
usadas sao as fun¢des Gaussiana, Epanechnikov, Silverman, uniforme e trian-
gular. No entanto, pouca orienta¢do ¢ dada na literatura sobre a escolha ideal da
funcio kernel. Por simplicidade, a maioria dos autores utiliza o kernel gaussiano
como fungao kernel nas estimagdes nao-paramétricas de densidades. Optamos
por seguir esta abordagem.” A fungao kernel Gaussiana pode ser definida como

1 2
K(x)=——eZ" ;—mo<x <00 (2.6)

Var

que é simplesmente a func¢do densidade de uma distribui¢do Normal padrao.

2.2.DISTRIBUICAO GENERALIZADA DE PARETO (GPD)

Para modelar a severidade de sinistros com grande magnitude, adotando a
abordagem peaks-over-threshold, precisamos de uma distribui¢ao condicional ca-
paz de descrever o comportamento das observagdes extremas presentes na amos-
tra, dado que elas excederam algum valor de limiar elevado u. P[X < x|X > u].
Sob certas condigoes, Balkema e de Haan (1974) e Pickands (1975) provaram que
essa distribui¢do condicional converge assintoticamente para uma distribuicdo
generalizada de Pareto (GPD) com a fungéo de distribui¢ao dada por

X —u _Tl
G(xlu,a,8) = P[X < x|x > u] ={1 _[H_"r(ZI)L] i$#0 (2.7)
el (50 =0

o

2 Nossos resultados sdo invariantes sob diferentes escolhas de fun¢des kernel.
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onde x > u, & € R e ¢ > 0 sdo, respectivamente, os parametros de forma e
escala.
A func¢ao densidade de probabilidade correspondente pode ser escrita como

1 X — U —1—-;--
glxlu,a,8) = 0[11+€( c;_)l ¢+ 0 (2.8)
Fee[-()le =0

O parametro de forma § determina a espessura das caudas, de modo que (i) se
£<0: a distribuicao tem cauda leve com suporte finito e final em u — % () sef=0:
distribui¢ao tem cauda exponencial; e (iii) se £>0: a distribuicdo uma cauda pesada.

Note-se que, conforme definido na equagio (2.7), a GPD é uma distribui-
¢do condicional capaz de descrever os excessos (x-u) observados acima de de-
terminado limiar u. No entanto, também ¢é possivel ajusta-la a cauda de uma
distribui¢ao ndo-condicional, assumindo que x esta acima do limiar. Mais pre-
cisamente, utilizando probabilidades condicionais, podemos facilmente repre-
senta-la como uma distribui¢ao truncada, com ponto de truncamento inferior
no limiar u.

Observe que a probabilidade condicional £ [X¥ < x|X > u] pode ser reescri-
ta como

PlusX=x] F(x)—F(u)
1-P[X<u] 1-F(u)

P[X < x|X >u] =

Lembrando que ¢ =P[X>u], a fungao de distribui¢io ndo-condicional F (x)
pode ser escrita como

Fx)=P[X<x]=(1—-¢ )+ PIX<x|X>ul;x>u

Portanto, para x > u, devemos empregar a seguinte expressdo para modelar a
cauda direita de uma distribui¢ao nao-condicional

F(x)=(1—¢,) + ¢.G(xlu,0,§) (2.9)

onde ¢_ ¢ estimado pela propor¢ao da amostra acima do limiar u. A for-
mulagdo acima ¢ utilizada na mistura de valores extremos proposta, conforme
descrito pela equagdo (2.1), para descrever a cauda direita da distribuicao de
severidade de sinistros.

2.3.SELECAO DO LIMIAR

Uma vez que tenhamos definido adequadamente o modelo de mistura de va-
lores extremo proposto, bem como seus componentes, devemos abordar a im-
portante questao da selecdo do limiar que separa os componentes da mistura.
A escolha apropriada do limiar que separa os pequenos e médios sinistros dos
grandes sinistros ndo é uma tarefa facil. Se escolhermos um limiar muito baixo,
podemos obter estimativas enviesadas, uma vez que a abordagem de valores

extremos ¢ baseada em um teorema limite (Teorema de Pickands-Balkema-De
Haan), que se aplica apenas a limiares suficientemente altos. Por outro lado, se
definirmos um limiar excessivamente alto, teremos poucos pontos de dados e
nossas estimativas serdo instaveis e propensas a altos erros-padrao. Esse proble-
ma é conhecido como trade-off viés-variancia.

Na literatura classica de valores extremos, o limiar é frequentemente esco-
lhido graficamente através da andlise do grafico de excesso médio, do grafico
de estabilidade de Hill e do grafico de Gertensgarbe. Esses métodos geralmente
exigem um grande conhecimento sobre o fendmeno que esta sendo modela-
do. O analista deve inspecionar cuidadosamente os dados e compreender suas
caracteristicas para encontrar e justificar uma escolha razoavel de limiar que
respeite o trade-off viés-variancia. Uma outra grande desvantagem dessas fer-
ramentas graficas é o alto nivel de subjetividade, ja que diferentes escolhas de
limiar sao possiveis.

Diante dessas limitagdes, métodos objetivos e automatizados tém sido pro-
postos na literatura estatistica para lidar com o problema da sele¢dao do limiar.
Em vez de uma estimativa direta do valor do limiar u, esses métodos estimam o
numero 6timo de observag¢oes k a ser utilizado na estimagdo da cauda. O valor
do limiar € entdo calculado por u=x,, onde x, , denota a i-ésima estatistica de
ordem X ='{x;, .., x,'} de X=\{x,...,x \} em ordem decrescente.

DuMouchel (1983) defende o uso de uma regra heuristica onde o valor do
limiar é escolhido como um quantil empirico elevado dos dados (1-€), o que
significa que k=(1-€)n. O autor sugere o uso da probabilidade €=0.10. Ferreira,
de Haan e Peng (2003) propuseram a regra da raiz quadrada k=Vn, e Loretan e

Philips (1994) uma regra empiricamente derivada dada por |, = n”’

In[in(n)]"

Apesar de sua atraente simplicidade, os métodos heuristicos carecem de jus-
tificativa tedrica formal. Métodos mais robustos de sele¢ao de limiar podem ser
obtidos com base no conhecido estimador de Hill (Hill, 1975). Formalmente,
considere um conjunto de variaveis aleatérias independentes e identicamente
distribuidas {x,...,x } que seguem uma lei de poténcia com caudas regularmen-
te varidveis

1—F(x) ~x""L(x) (2.10)

[ = L~ . Llta)
onde L(x) ¢ uma fungio de variagao lenta lim ;,(.:) =Lt>0,

Claramente, o modelo acima ndo possui um comportamento de cauda tao
flexivel quanto o modelo GPD descrito anteriormente. No entanto, este é um
caso especial importante em muitas aplicagdes empiricas, e a gama de técnicas
desenvolvidas para a estimativa da sua fragdo de cauda pode ser extrapolada
para a distribuicao GPD.

O estimador de Hill para o indice de cauda (y=a'" ) baseado nas k + I esta-
tisticas de ordem superior (In. = In.n) ¢ definido como

Lk
1
Po(R) = D i = Inns @1
i=1

E facilmente demonstrado que, se determinada varidvel aleatdria
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tem comportamento de cauda conforme descrito pela equagéo (2.10), as
diferencas logaritmicas entre as estatisticas de ordem devem ser distribuidas
exponencialmente com taxa y. Hill (1975) sugeriu escolher a fragao amos-
tral 6tima como o valor minimo de k tal que a distribui¢ao empirica das
diferencas logaritmicas ‘{inx,; — Inxpg+1,i = 1, ..., k\} ndo falhem em um
teste de hipdteses de igualdade de distribui¢oes considerando a distribuicao
exponencial como hipétese nula.

Adicionalmente, diversos autores investigaram procedimentos alternativos
para a escolha 6tima de k através da minimizagao do erro quadratico médio
assintético (EQMA) de y, (k),

ko = argminEQMA(n, k) = argmin E[(r, (k) — ¥l (2.12)

onde k ¢ o valor que equilibra a varidncia e o viés assintdticos de
E[(y, (k)-y)72].

Conforme mostrado por Gomes e Pestana (2007a), sob certas condigdes de
regularidade, o EQMA (n,k) pode ser escrito como

1 i 1, 2P
EQMA(n, k) = 2 (E Yooy (E) ) (2.13)

onde (p,3) sdo parametros de segunda ordem.
Logo, pode-se derivar analiticamente o valor de k que minimiza o EQMA
(n,k) como

_ 1(1-2p)
(1—p)n 2’“) | (2.14)

ko = a‘r‘g;ninEQMA(n. k)= [( 2087

com |x| denotando a parte inteira de x.
O valor do limiar € finalmente calculado como u=x, , ou seja, a k -ésima
estatistica de ordem de X=\{ x,,...,x \} em ordem decrescente.

3.METODO INFERENCIAL

Podemos pensar em nosso método inferencial como um procedimento de
duas etapas, pelo qual primeiro estimamos o parametro que representa o limiar
e depois prosseguimos para a estimativa dos parametros dos componentes do
modelo, condicionalmente ao valor do limiar fixado.

Existem diversos estimadores disponiveis na literatura para os parametros
de segunda ordem (p,p) utilizados na sele¢ao do limiar. Ver, por exemplo, os
estimadores propostos por Hall e Welsh (1985), bem como os procedimentos
baseados em bootstrap em Hall (1990).

Fraga Alves, Gomes e de Haan (2003) propuseram o seguinte estimador con-
sistente para o parametro p.

3(T,§”(k) - 1)

k) =pP k) = — |2
pe(k) = O (k) T 3

iTERT (3.1)

derivado da estatistica

/2

MO 0o| - [MP (k)72

7>0

/2 'rIS;
O - [M,?) 2] - [Mf)(k)/ﬁ]

In[MP (10| - 3 1n[MP (i) 2] L

7 In[MP 2] - 3 n[M& k6|
2 n 3 n
onde M (k) sdo os estimadores de momentos

k
) 1 .
MP00 =7 (s = Intases ) 5 2 1 [ ) = MO 0]
i=1

Gomes e Pestana (2007b) sugeriram os valores w« = \{|n®%?%|, [n®%?°|\} para

calcular o parametro de ajuste -, definido como

. argminZ(ﬁT(k) —x)HTENM01 (33

kex

em que X = mediana \{p, (k)\} veie Note-se que, embora o parametro T pos-
sa assumir qualquer valor real nao negativo (t€R"), por simplicidade, é restrito
aqui ao conjunto ‘{0,1\}.

O estimador final para o pardmetro “de forma” de segunda ordem p é dado
por?

p = p(In]) (3.4)

O pardmetro de “escala” de segunda ordem f3, por sua vez, foi consistente-
mente estimado por Gomes e Martins (2002) como

PAEAGLIGETAG
=) d, (YD, (k) — Dy (K)

(3.5)

onde, para p <0, dy(k) = %Zle(i/k)*ﬁ e Dy(k) = %Zﬁle(i/k)*pui, com U, sendo as di-
ferencas logaritmicas escaladas U; = i(InX,,; — InX, ;). paral <i < k <n.

Com base em (B,p), somos capazes de encontrar a fragio amostral 6tima k
usando a equagao (2.14).

Tendo fixado o parametro do limiar, podemos prosseguir para a segunda eta-
pa do nosso método inferencial, a estimagdo dos pardmetros dos componentes
do modelo.

Sob a 6tima dos modelos de mistura, a amostra pode ser vista como sendo uma
amostra de dados incompletos. Formalmente, seja X novamente um vetor de variaveis
aleatdrias correspondentes a uma amostra observada X = \{x;:i = 1, ...,n\}.

3 Alternativamente, Gomes, Caeiro e Figueiredo (2004) aconselham a consideragdo do valor
k=min(n-172) e um parametro de ajuste de T=0 para a regido pe[-10)er=1 para a regido p e (-, -1).
Gomes e Pestana (2007a) decidiram pela escolha = min (n-1,222).
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Assume-se que cada um desses pontos da amostra se originou de um dos m com-
ponentes da mistura. Portanto, podemos definir uma nova variavel aleatdria
Z = (z; €\{0,1\},i =1, ..,m;k = 1,...,m) indicando para todas as observagoes da
amostra de qual componente da mistura elas se originaram.

O vetor aleatdrio de dados completos é entao definido como C=(X,Z), ou
seja, a informagdo da amostra observada e a informacao adicional indican-
do para cada ponto da amostra o componente de mistura da qual se origina,
\{ci\} = \{x;, 241,255, ..., 25\}, onde z,=1 se a observagdo x, vem do componen-
te k e z,=0 caso contrério.

Consequentemente, a fung¢do de verossimilhanga para a amostra de dados
completos pode ser escrita como

n m

o) = [[ [meretutoon== (.6
i=1 k=1
A equagdo (3.6) mostra que a fun¢ao de verossimilhanca para o modelo de
mistura de valores extremos pode ser separada pelas contribui¢cdes das obser-
vagdes abaixo do limiar (componente de densidade kernel) e daquelas acima do
limiar (componente GPD).

L(QIH,X) = LK(AIH!X)LGPD(JJEIU'!X)
(3.7)

onde o vetor de pardmetros é 8=(1,5,§).

A fungdo de verossimilhanga L, (0,&|u,X) é obtida pela aplicagao direta da
fungdo de verossimilhanca sobre a func¢ao densidade da GPD descrita na equa-
¢do (2.8)

W[ +e(20)] e =0

1 Xi—U
Lmnge*( s )E=0
B

Lgpp(o,&|u, X) = (3.8)

onde B =\i:x; > u\j,

A funcao de verossimilhanga associada ao componente kernel nao-
paramétrico Lg(4|u,X), por outro lado, é menos intuitiva, uma vez que a esti-
magdo do parametro de largura de banda A ndo € tao direta quanto no caso dos
pardmetros da GPD.

De forma direta, a fungdo de verossimilhanca para a densidade kernel pode
ser escrita como o produto

1_[?1_1 ZKA(xi — x),)|
1 =

1=

Pode-se mostrar, no entanto, que esta fun¢ao de verossimilhanga ¢ degenera-
da a medida que A->0, pois cada termo da soma no produto da verossimilhanca
acima € infinito no limite 1->0, j& que o termo (x-x,) se torna zero quando i=;.

Para evitar essa degeneragao, é pratica comum substituir a fungdo de verossimi-
lhanga pela fun¢io de validagdo cruzada de verossimilhanga

n 1 n
L(Au,X) = 1_[(11——1) Z Ka (o — ;) (3.9)
i=1 =1

Bowman (1984) mostra que maximizar (3.9) é equivalente a minimizar a
distdncia de Kullback-Leibler entre a densidade kernel estimada e a verdadeira
func¢do densidade subjacente.

Vale ressaltar que o estimador de largura de banda descrito na equagao (3.9)
tem despertado pouco interesse na literatura, uma vez que é extremamente afetado
pelo comportamento da cauda da fun¢do densidade subjacente f(x). Esse método
inferencial funciona bem para distribuicdes de cauda leve, mas suaviza excessiva-
mente distribui¢des de cauda pesada, resultando em estimativas de densidade ker-
nel inconsistentes (Schuster e Gregory, 1981). Na verdade, a inferéncia baseada na
fungao de validagdo cruzada de verossimilhanga tendera a fornecer parametros de
suavizagdo que sdo muito grandes ndo apenas para distribuicdes de cauda pesada,
mas também em situacdes em que observagdes atipicas (outliers) estdo presentes
(Scott e Factor, 1981). No modelo de mistura de valores extremos proposto, a cau-
da direita da distribuigdo de severidade é capturada pelo componente de valores
extremos (GPD), de modo que tal inconsisténcia do estimador é evitada.

Por fim, observe que, uma vez que todas as n observagdes da amostra sao
usadas como centros kernel e apenas aquelas abaixo do limiar no conjunto
A = \{i:x; < u\} contribuem para a fun¢do de verossimilhanga, a densidade
kernel precisa ser reescalada para se obter a contribui¢do apropriada para a ve-
rossimilhanga, resultando na seguinte expressao

14]

1- 1 <
Ly(Au, X) = 1 ( $u) 1_[(?1 —1) Z Kﬂ(xi - xj) (310)
A j=1.

2 M Kz = x)dz\

Finalmente, aplicamos o método da méaxima verossimilhancga para estimar o
vetor de parametros & = (4,6,£). O método da maxima verossimilhanca escolhe
o vetor 0, no espago de pardmetros como aquele que maximiza o logaritmo
da func¢io de verossimilhanca descrita na equacéo (3.7)

Oye = argmaxinL(6|u,X)
o (3.11)

Para tamanhos de amostra grandes e sob certas condi¢des de regularidade,
os estimadores de maxima verossimilhanca sdo consistentes e seguem distribui-
¢do Normal assintdtica

Vn
(3.12)

onde X =I" e I é a matriz de informagdo de Fisher dada por
- —0%InL(0|u, X)
v 00,00,
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4. APLICACOES A DADOS DE SEGUROS

4.1. CONJUNTOS DE DADOS

Como forma de avaliar a capacidade do modelo de mistura de valores extre-
mos proposto para descrever a severidade de sinistros no ambito dos seguros
nao-vida, também denominados seguros elementares, aplicamos o referido mo-
delo a trés conjuntos de dados amplamente estudados na literatura atuarial.

4.1.1. SEGURO CONTRA INCENDIO - DINAMARCA

O conjunto de dados consiste em 2,492 observagdes de sinistros registrados
pela Companhia de Resseguros de Copenhague, em milhdes de coroas dina-
marquesas (DKK), ajustadas pela inflagdo para refletir os valores de 1985. Os
sinistros ocorreram em Copenhague entre 1980 e 1990, incluindo ambos os
anos. As perdas compreendem danos a edificios, méveis, propriedades pessoais
e lucros cessantes.

4.1.2. SEGURO DE AUTOMOVEIS - EUA

O conjunto de dados consiste em 6,773 observagoes de sinistros, em dolares ame-
ricanos (USD), pagos por uma grande companhia de seguros do meio oeste estadu-
nidense para liquidar e encerrar sinistros de apolices de seguros de automéveis de
passageiros privados. Os sinistros liquidados sem pagamento nao estao incluidos.

4.1.3.SEGURO CONTRA INCENDIO - FRANCA

O conjunto de dados contém 9,613 registros de sinistros ocorridos no perio-
do entre 1982 e 1996, agrupados pela federagao francesa de seguradoras. Todos
os sinistros estao relacionados a perdas comerciais por incéndios ocorridos na
Franga. Os valores relatados estao expressos em milhdes de francos franceses
(FFR), ajustados pela inflagdo para refletir os valores em euros de 2007 (EUR).

4.2. ESTATISTICAS DESCRITIVAS
As estatisticas descritivas derivadas para cada conjunto de dados analisados
sao apresentadas na Tabela 1.

Tabela 1: Estatisticas descritivas

As estatisticas acima mostram que as distribui¢oes empiricas de severidade
sao assimétricas positivamente com coeficientes de excesso de curtose (lepto-
curtose) elevados, indicando que essas distribui¢oes tém cauda direita bastante

pesada. A assimetria e a espessura da cauda também podem ser inferidas a par-
tir da distancia entre os quartis e os valores maximo/minimo. Em todos os trés
casos, tanto o primeiro quartil (quantil 25%) quanto o segundo quartil (me-
diana) estdo relativamente préximos do valor minimo, mas o terceiro quartil
(quantil 75%) esta muito distante do valor maximo da amostra.

A analise visual das distribuicdes empiricas, por meio de histogramas*, tam-
bém revela uma caracteristica tipica das distribuigdes de severidade de sinistros
em seguros nao-vida, que é o grande nimero de sinistros menos severos em
torno de uma moda tnica e o menor nimero de sinistros de alta severidade
(extremos) muito distantes do corpo da distribuicéo, resultando em uma distri-
buicao unimodal em forma de corcova.

Todas essas caracteristicas sdo fatos estilizados bem conhecidos das distribuigoes
empiricas de severidade de sinistros. Elas também indicam que a mistura de valores
extremos proposta é um modelo adequado para descrever os dados analisados.

4.3.RESULTADOS
Varios modelos paramétricos para severidade comumente utilizados na pratica
atuarial foram considerados para compor o conjunto de distribuicoes testadas e, as-
sim, avaliarmos o desempenho relativo do modelo de mistura de valores extremos
proposto, incluindo as distribuicdes Log-normal, Gamma, Weibull, Pareto Tipo I,
Gaussiana Inversa (Wald), Gama Inversa (Vinci) e Burr Tipo XII (Singh-Maddala).
Além disso, também consideramos outros modelos que apresentam alto
grau de flexibilidade empregados na literatura, como a distribuigdo Lambda
Generalizada (Ramberg e Schmeiser, 1974) e misturas finitas de distribui¢oes
Gamma. A classe de misturas Gamma ¢ mais geral do que misturas Erlang
(Reynkens et al., 2017), pois o parametro de forma da distribui¢ao Gamma néo
é restrito a ser um nimero inteiro. Elas também sdo muito mais flexiveis, uma
vez que todas as distribui¢des no dominio continuo positivo podem ser aproxi-
madas por uma mistura Gamma com um numero suficiente de componentes.’
Para comparar o desempenho do nosso modelo com os outros modelos de se-
veridade considerados, nos valemos de critérios de selegdo. O critério de informa-
¢do de Akaike (AIC) e o critério de informagio Bayesiano (BIC) sao os critérios de
informagao mais populares utilizados na literatura atuarial para determinar o me-
lhor modelo entre um conjunto de candidatos concorrentes. Ambos os critérios
lidam com o equilibrio entre a qualidade do ajuste e a complexidade do modelo.
Na pratica, devemos escolher o modelo que minimiza os valores de AIC e BIC.
Formalmente, o AIC ¢ definido como duas vezes o negativo da fungao de
log-verossimilhanga mais um termo de penalidade, que ¢ igual a duas vezes o
nimero de parametros livres no modelo

AIC = =21(8) + 2k (4.1)
onde /(8)=InL(6) e k é o comprimento do vetor de parametros 6.

4 As figuras foram suprimidas por questoes de espago, mas estdo disponiveis para visualizado
no repositorio GitHub desse trabalho (https./github.com/abgpja/mist val ext atu). Nesse
repositorio, também estdo disponiveis os cddigos implementados em linguagem R.

5 O ntmero de componentes Gamma foi determinado pela estatistica BIC. Mais
precisamente, adicionamos componentes até que o valor do BIC fosse minimizado. Os
parametros foram estimados através do algoritmo de expectativa-maximiza¢do (EM).
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Semelhante ao AIC, o critério de selecdo BIC ajusta o negativo da log-veros-
similhanga adicionando um termo de penalidade que consiste no logaritmo na-
tural do numero de observagdes na amostra (1) vezes o numero de parametros
livres no modelo

BIC = —21(8) + kin(n) (4.2)

O critério BIC é frequentemente preferido na literatura, pois d4 mais peso ao
nimero de parametros no termo de penalidade.® Ou seja, ceteris paribus, o BIC
indicara pela escolha de um modelo mais parcimonioso do que o AIC.

E também recomendével o uso das diferencas AIC e BIC, definidas como
A e i FAIC-AIC | e A, =BIC-BIC _, respectivamente, onde i=1,...,M re-
presenta os critérios de informacao de todos os M modelos em consideragéo.
Essas diferencas estimam a distancia relativa de Kullback-Leibler entre os mo-
delos analisados, permitindo uma interpretagao mais significativa dos critérios
AIC/BIC. Mais especificamente, ao tomar as diferencas, o melhor modelo tera
ds1c- =0 ¢ dgre.. = 0, enquanto o restante dos modelos tera valores positivos
para 4d,;c e Az, representando a quantidade de informagéo perdida (distancia
relativa Kullback-Leibler estimada) se tivéssemos escolhido tal modelo para in-
feréncia ao invés do modelo com menor AIC/BIC.

Embora néo possa ser usado como um critério de selecdo de modelos, é tam-
bém muito comum na literatura atuarial reportar o valor negativo da fungéo
de log-verossimilhanga (NLL). Seja [(8) a fungdo log-verossimilhan¢a para um
dado modelo, entdo o NLL é definido como

NLL = —1(0) (4.3)

A funcgéo log-verossimilhanga aumenta monotonamente a medida que au-
mentamos o numero de pardmetros livres no modelo. Portanto, como nenhum
ajuste de penalidade ¢é feito para levar em conta a complexidade do modelo, essa
medida é adequada apenas para comparar modelos com 0 mesmo niimero de
parametros.

Finalmente, embora os critérios AIC e BIC possam ser usados para classificar
modelos, pode acontecer que todos os modelos comparados tenham um ajuste
ruim aos dados. Para considerar essa possibilidade, também consideramos o
teste de hipdteses de Kolmogorov-Smirnov (K-S) para a avaliar a qualidade do
ajuste de cada modelo analisado.

Esse teste de hipdtese avalia a qualidade do ajuste calculando a distancia
entre a funcdo de distribui¢ao assumida sob a hipdtese nula e a fungdo de distri-
buigdo empirica extraida a partir dos dados.

A estatistica do teste de hipoteses K-S ¢ definida como

p = x|1—’§1(x) -F (x)| (4.4)

onde £, (x) = i 21l (6) € afungdo de distribuigido empirica para n obser-

6 Note que quando n=8, temos In(n)>2.

vagdes independentes e identicamente distribuidas, e F(x) ¢ a distribuicado espe-
cificada na hip6tese nula.
Para fins computacionais, a férmula a seguir ¢ mais conveniente

Fx) = PG - 43

onde x,: < <x,, denotam as estatisticas de ordem do vetor de amostras
Moy, Xy, o, 2\

Se 0 modelo ¢ completamente especificado na hipdtese nula, os valores cri-
ticos sdo conhecidos. Por exemplo, para o nivel de confianga €=0.10, o valor
critico é 1.22/v/n, para €=0.05, 1.36/Vne para €=0.01, 1.63/v/n, . Se a estatistica
do teste K-S permanecer abaixo desses valores criticos, considerando o nivel de
confianca escolhido, ndo podemos rejeitar a hipétese de que a distribui¢ao em-
pirica é idéntica a distribuicao especificada na hipdtese nula.

No entanto, quando os parametros da distribui¢do considerada na hipdtese
nula sdo estimados a partir dos dados, a estatistico do teste K-S tende a ser me-
nor do que seria se os valores dos pardmetros tivessem sido pré-especificados.
Isso ocorre porque o método de estimagao tenta escolher valores de parametros
que produzem uma distribui¢do préoxima aos dados observados. Como a rejei-
¢do da hipotese nula ocorre para valores elevados da estatistica, essa aproxima-
¢do tende a aumentar a probabilidade de um erro do tipo II, enquanto diminui
a probabilidade de um erro do tipo I (Babu e Rao, 2004).

Nesse caso, as estatisticas do teste de Kolmogorov-Smirnov sdo tteis para
classificar modelos, mas sdo pouco confiaveis para testar hipdteses de igualdade
de distribui¢des, uma vez que os p-valores resultantes serdo imprecisos. Para
obter p-valores corrigidos, empregamos o método de bootstrap descrito por
Babu e Rao (2004). Os passos do procedimento de bootstrap utilizado sdo os
seguintes:

D:max{

1=jsn

(1) Calcule a estatistica do teste de Kolmogorov-Smirnov .
(2) Simule R conjuntos de dados reamostrados por simulagao bootstrap do
modelo ajustado, denotados por \Q‘Exf), o x\Li=1,..., R. Note que cada con-
junto reamostrado tem o mesmo numero de observagdes da amostra original.
(3) Para cada conjunto de dados reamostrados \ix”, .., x;"\, ajuste o modelo
aos dados e calcule a estatistica do teste K-S, D,i=1,...,R.
(4) O p-valor corrigido associado com a estatistica original do teste serd fi-

nalmente dado por
#\{i:D; = D\}
R

Nesse trabalho, os p-valores obtidos através do método de bootstrap descrito
foram calculados utilizando R = 10,000 simulagdes.

As Tabelas 2, 3 e 4 fornecem estimativas de maxima verossimilhanga para os
parametros dos modelos considerados para os trés conjuntos de dados analisa-
dos. As métricas descritas nessa se¢do para avaliagdo da qualidade do ajuste sdo
apresentadas, compreendendo as estatisticas NLL, AIC, BIC, A, e A avalia-

AIC BIC
das sobre as estimativas de maxima verossimilhanga, bem como a estatistica do
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teste K-S. Os p-valores corrigidos para o teste K-S sdo fornecidos entre parénte-
ses. Em negrito, destacamos o modelo com os menores valores de AIC e BIC.

Tabela 2: Resultados - Seguro contra incéndio - Dinamarca

Tabela 3: Resultados — Seguro de automével - EUA

Tabela 4: Resultados — Seguro contra incéndio - Franca

Nossos resultados sugerem que a mistura de valores extremos proposta foi
capaz de proporcionar um ajuste superior aos dados em comparagao as distri-
buigdes classicas de severidade e outros modelos flexiveis propostos na literatu-
ra. Pode-se observar que o modelo consistentemente superou as outras distri-
bui¢des analisadas nas diversas medidas de qualidade de ajuste (NLL, AIC, BIC
e K-S) consideradas. As estatisticas A, .e A, também indicam que os modelos
concorrentes estdo bastante distantes no sentido da distancia relativa de Kullba-
ck-Leibler em relagao a mistura de valores extremos proposta, significando que
uma quantidade significativa de informagéo é perdida ao lidar com esses mode-
los ao invés do modelo proposto.

Para investigar melhor o ajuste na cauda superior, as Figuras 1, 2 e 3 ilustram
os graficos quanti-quantil para o componente de cauda GPD. Como de costume,
os quantis teoricos estimados QA( :) sdo plotados no eixo x contra as observagoes
ordenadas no eixo y. Aqui, Q( P,) € 0 k-ésimo quantil estimado a partir do modelo
ajustado e p, =E09,p =123 n.

Figura 1: Gréfico quantil-quantil - Seguro contra incéndio — Dinamarca
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Figura 2: Grafico quantil-quantil - Seguro de automével - EUA

Figura 3: Grafico quantil-quantil - Seguro contra incéndio - Franca

Como se pode ver, todos os pontos de amostra estdo razoavelmente proxi-
mos das linhas diagonais nas trés figuras, sugerindo que o modelo foi capaz de
capturar satisfatoriamente o comportamento das observacdes mais extremas
através do seu componente de valores extremos.

Por fim, como ja mencionado, é de vital importancia para os profissionais
da industria de seguros obter informagdes confidveis no que tange a area da
cauda direita da distribui¢do de severidade (onde estao localizados os sinistros

de maior severidade). Uma medida que fornece informagoes valiosas sobre essa

regido de uma distribui¢ao sdo os quantis elevados. Quantis empiricos e ajusta-
dos na porg¢ao extrema das caudas para os modelos ajustados sdo apresentados
nas Tabelas 4, 5 e 6.

Os quantis empiricos foram calculados utilizando o algoritmo de quantil
Tipo 8 sugerido por Hyndman e Fan (1996), onde p, = para k =123, ...,n.

Os quantis estimados utilizando este algoritmo sdo aproximadamente nao ten-
denciosos em rela¢do a mediana.

Tabela 5: Quantis elevados - Seguro contra incéndio - Dinamarca

Tabela 6: Quantis elevados — Seguro de automével - EUA

Tabela 7: Quantis elevados - Seguro contra incéndio - Franca

O leitor pode observar que as distribui¢oes Log-normal, Gamma, Weibull e

Gaussiana Inversa subestimam os quantis na por¢ao extrema da cauda, enquan-

to as distribui¢oes Burr Tipo XII e Pareto Tipo I superestimam esses quantis. A
unica excegdo é o ajuste fornecido pela distribui¢do Log-normal para os dados
de seguros de automovel estadunidense. Isso pode ser explicado pelo fato de
que os dados de sinistros nos ramos de automoéveis sdo, em geral, mais homo-
géneos e com cauda menos pesada do que outros tipos de sinistros de seguros
elementares nao-massificados’, tornando a Log-normal um modelo razoével
para descrever esse tipo de dados.

Ja a distribuicio Gamma Inversa falhou em fornecer estimativas precisas
para os quantis elevados, subestimando significativamente tais quantis para os

7 De fato, o coeficiente de excesso de curtose dos dados de seguro automével dos EUA é
apenas 87.25, um valor néo tao alto quando comparado aos coeficientes de excesso de curtose
dos dados de seguro contra incéndio da Dinamarca (549.13) e dos dados de seguros contra
incéndio da Franca (985.20).
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dados de seguros contra incéndio da Dinamarca, enquanto os superestimou
para os conjuntos de dados de seguros de automoével dos EUA e seguros contra
incéndio da Franca.

No geral, as tnicas distribuigoes capazes de fornecer estimativas adequadas
para os quantis elevados foram a Lambda Generalizada, a mistura de Gammas
e a mistura de valores extremos proposta. Esses modelos foram capazes de
aproximar bem a por¢ao extrema das caudas, sendo que a mistura de Gammas
se destacou no caso do conjunto de dados de seguros contra incéndio da Dina-
marca, principalmente considerando a diferenca observada entre o quantil te6-
rico e o quantil empirico com probabilidade 99.99%.

Ressalte-se, no entanto, que o quantil 99.99% representa um evento que
ocorre apenas 1 vez a cada 10,000 vezes. Em uma amostra de 2,492 observagoes,
como a que esta sendo analisada, é bastante provavel que ndo tenhamos observa-
do um evento dessa magnitude. As misturas de Gammas (ou qualquer outro tipo
de mistura finita onde os componentes sao distribui¢des paramétricas padrao)
podem cobrir adequadamente o intervalo dos dados, aproximando-se muito dos
quantis empiricos, mas nao sdo projetadas para lidar com extrapolagdes em dire-
¢do as caudas, onde ha pouco ou nenhum dado disponivel. As misturas de valo-
res extremos, por outro lado, sdo pensadas exatamente para esse fim e tendem a
fornecer descrigdes muito mais confiaveis dessa regiao das caudas.

5.CONSIDERACOES FINAIS

Neste artigo, investigamos o desempenho de um modelo de mistura de va-
lores extremos simples e flexivel aplicado a dados de severidade de sinistros
no dmbito dos seguros nao-vida. Esse modelo permite que a parte central da
distribui¢ao de severidade (observagdes abaixo de um determinado limiar) seja
descrita por um estimador de densidade kernel nao-paramétrico, enquanto se
assume que os excessos acima do referido limiar seguem uma distribuicdo gene-
ralizada de Pareto (GPD).

O modelo é extremamente flexivel devido ao seu componente nao-paramé-
trico, evitando a necessidade de impor uma forma funcional a parte central da
distribui¢do de severidade, como nos modelos de mistura de valores extremos
anteriormente propostos na literatura atuarial. Além disso, o estimador de den-
sidade kernel tem apenas um pardmetro adicional a ser estimado, superando o
problema do alto custo computacional relacionado a modelos concorrentes.

Uma outra vantagem do modelo proposto ¢ a capacidade de inferir automa-
ticamente o parametro de largura de banda relacionado ao componente nao-pa-
ramétrico por meio de um procedimento orientado pelos dados. O problema da
inconsisténcia (ou seja, alta sensibilidade a observagoes extremas e caudas pesadas)
dos estimadores baseados em funcdes de validacio cruzada de verossimilhanga é
superado capturando-se as caudas da distribuicao de severidade por meio do com-
ponente GPD, proporcionando um método de sele¢ao de largura de banda mais
robusto do que os métodos heuristicos normalmente empregados na literatura.

Para ilustrar o desempenho do modelo de mistura de valores extremos no
contexto da modelagem da severidade de sinistros em seguros nao-vida, consi-
deramos trés conjuntos de dados reais amplamente estudados na literatura atu-

arial. Os resultados fornecem evidéncias de que o modelo é capaz de proporcio-
nar um ajuste superior as distribuicdes empiricas de severidade do que modelos
paramétricos comumente utilizados na pratica atuarial e outros modelos alter-
nativos com alto grau de flexibilidade propostos na literatura.

Por fim, destacamos a relevancia pratica do modelo apresentado para pro-
fissionais das industrias atuarial e de seguros. Como observado por Buch-Kro-
mann (2006), atudrios e estatisticos gastam muito tempo tentando desenvolver
modelos paramétricos de severidade, ja que nenhum modelo paramétrico tni-
co parece se ajustar tanto a perdas pequenas quanto a grandes. Os profissionais
que lidam com dados com baixa magnitude e frequéncia alta, bem como dados
com grande magnitude e frequéncia baixa, agora tém a disposi¢ao uma alterna-
tiva semi-paramétrica flexivel para seus trabalhos.
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RESUMO

Fellipe Pacheco de
Oliveira

SUSTENTABILIDADE PREVIDENCIARIA: ANALISE DA
TAXA DE REPOSICAO NO REGIME DE PREVIDENCIA
COMPLEMENTAR PARA SERVIDORES PUBLICOS

O presente estudo analisa a taxa de reposicao previdenciaria (TRP) no contexto
da previdéncia complementar para servidores publicos brasileiros, instituida
pela Emenda Constitucional n° 103/2019. O objetivo é avaliar a capacidade dos
regimes complementares de garantir uma reposicio salarial adequada, consi-
derada em 70% da tltima remuneragao, como sugerido por diretrizes interna-
cionais. A pesquisa utilizou uma metodologia baseada na revisao de literatura
especializada e simula¢des previdenciarias, considerando diferentes cenarios
contributivos e retornos de investimento. Os resultados indicam que o sucesso
da previdéncia complementar depende significativamente do tempo de acu-
mula¢ao no regime e dos retornos dos investimentos, com os servidores mais
jovens apresentando maior capacidade de alcancar uma TRP adequada. Além
disso, o retorno real dos investimentos se mostrou o fator mais relevante para
o sucesso do regime, com impactos diretos na sustentabilidade financeira das
aposentadorias. Os modelos contributivos analisados variam em eficiéncia. O
estudo sugere a importancia de uma gestio eficiente dos investimentos e de po-
liticas que incentivem a adesao precoce ao regime complementar para mitigar
riscos e garantir a sustentabilidade dos sistemas previdenciarios.

Palavras-chave: taxa de reposicdo previdencidria; administragdo publica; be-
neficios previdencidrios; Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS); Regime
de Previdéncia Complementar (RPC).

1.INTRODUCAO

O aumento da expectativa de vida ¢ um dos avangos mais significativos das
ultimas décadas. De acordo com o Censo de 2022, a expectativa de vida no Bra-
sil continua a crescer, atingindo 76,57 anos em 2023, um aumento de 22,51%
em relagdo a 1980, quando a expectativa de vida ao nascer era de 62,5 anos
(IBGE, 2023). Esse fenomeno, embora positivo, traz desafios consideraveis para
os sistemas previdencidrios, tanto no Brasil quanto no cenario global.

A maijor longevidade implica em um nimero crescente de individuos que
atingem a idade de aposentadoria e que dependem por mais tempo dos benefi-
cios previdenciarios. No entanto, os sistemas previdenciarios atuais niao foram

projetados para lidar com a longevidade nas proporg¢des atuais, o que resulta em
pressdes significativas sobre sua sustentabilidade financeira. Estima-se que, em
muitos paises, incluindo o Brasil, esses sistemas agora precisam pagar beneficios
por periodos até trés vezes maiores do que o originalmente planejado (World
Economic Forum, 2017). Esse cendrio tem gerado uma lacuna preocupante
entre 0 montante necessario para garantir uma aposentadoria financeiramente
confortavel e os recursos efetivamente acumulados para esse fim.

As crescentes pressoes financeiras sobre os sistemas previdenciarios globais tém
levado muitos paises a implementarem reformas estruturais ao longo das ultimas
décadas. Exemplos notaveis incluem a Alemanha, que ajustou sua idade de aposenta-
doria entre 1970 e 1993; a Itdlia, que em 1992 aumentou a idade de aposentadoria; e
a Suécia, que, em resposta a um déficit previdenciario critico, adotou reformas subs-
tanciais nas décadas de 1930, 1940 e 1970 (Giambiagi & Tafner, 2007). Na América
Latina, varios paises, como Chile (1981), Argentina (1994) e México (1997), também
realizaram reformas significativas em seus sistemas previdencidrios.

O Brasil seguiu essa tendéncia, promovendo reformas tanto no RGPS quan-
to no RPPS, com o objetivo de mitigar os déficits previdencidrios. A Emenda
Constitucional n° 103/2019 foi um marco recente, especialmente no RPPS, ao
introduzir novas regras de aposentadoria e ao impor a criagdo de regimes de
previdéncia complementar no ambito da administra¢ao publica. Essas mudan-
cas visam reduzir a dependéncia do servidor em relagdo a previdéncia social
basica, incentivando a adesédo a previdéncia complementar como forma de ga-
rantir um padrao de vida mais elevado na aposentadoria.

Este estudo tem como objetivo analisar a taxa de reposi¢ao previdenciaria
(TRP) no ambito da previdéncia complementar dos servidores publicos bra-
sileiros, conforme instituido pela EC n° 103/2019. A TRP reflete o percentual
da ultima remuneragdo do servidor que sera mantido apds sua aposentadoria.
Um nivel considerado adequado, segundo diretrizes internacionais, ¢ de 70%
da ultima remuneracao (OCDE, 2021; Mercer CFA Institute, 2021). No entanto,
ha indicios de que o modelo previdencidrio vigente e as aliquotas contributivas
atuais nao serao suficientes para alcancar esse nivel de reposi¢ao financeira na
aposentadoria, conforme sugerem os resultados preliminares divulgados na
Nota Técnica n° 8.132/2022/ME, do Ministério do Trabalho e Previdéncia.

A pesquisa aqui apresentada tem como objetivo principal identificar os
fatores que influenciam a taxa de reposi¢do previdencidria no Brasil, além de
discutir a adequagdo do regime de previdéncia complementar em proporcio-
nar rendimentos suficientes para garantir a manutengao do padrao de vida dos
servidores publicos durante a aposentadoria. Considerando a relevancia da pre-
vidéncia complementar para a estabilidade financeira do servidor e o impacto
macroecondmico da poupanga de longo prazo, o estudo também examinara as
implicagoes dessas reformas para a economia brasileira.

A metodologia empregada envolve a analise de literatura especializada, in-
cluindo legislacdes e documentos atuariais, bem como simulagdes de calculos
previdenciarios baseadas em diferentes cenarios contributivos. Essas analises
permitirdo projetar o impacto das politicas vigentes e propor ajustes necessarios
para aprimorar o sistema, visando garantir a sustentabilidade financeira dos
servidores publicos na aposentadoria.
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2.REFERENCIAL TEORICO

2.1.A EVOLUCAO DA PREVIDENCIA COMPLEMENTAR NO BRASIL

A previdéncia complementar no Brasil possui uma longa trajetoria que re-
monta a cria¢do da Caixa de Aposentadorias e Pensdes (CAP) do Banco do
Brasil, em 1904. Esse marco ¢ considerado o ponto inicial do sistema previden-
ciario complementar privado no pais, precedendo a regulamentagao formal do
setor, que viria com a promulgacao da Lei Eloy Chaves em 1923. Essa legislacao
¢ amplamente reconhecida como o principal marco fundador do sistema previ-
denciario brasileiro.

Nos anos 1960, o surgimento de varias institui¢des privadas consolidou a
expansdo da previdéncia complementar, que continuava a ser restrita a deter-
minadas classes de trabalhadores. Durante esse periodo, ja existiam algumas
entidades fechadas de previdéncia, que atendiam empregados de empresas es-
pecificas, tanto publicas quanto privadas (Beltrao, 2004).

No entanto, o verdadeiro impulso para o crescimento da previdéncia com-
plementar veio na década de 1970, quando o Estado brasileiro, através de planos
de desenvolvimento econdmico, incentivou a criagdo de fundos de previdéncia
complementar como parte das politicas de recursos humanos de empresas estatais
e de economia mista (Beltrdo, 2004). A criagdo de fundos previdenciarios visava a
complementar os beneficios oferecidos pelos sistemas publicos de previdéncia.

Paixao (2007) destaca trés grandes fases na historia da previdéncia comple-
mentar no Brasil. A primeira fase, associada as grandes empresas, especialmente
estatais, foi marcada pela criacao de entidades como a PREVI, que iniciou suas
atividades em 1904, representando o primeiro registro formal de previdéncia
complementar. A segunda fase teve inicio com a promulgagdo da Lei Federal n°
6.435/1977, que forneceu as bases para a estrutura da previdéncia complemen-
tar no pais, embora essa lei tenha sido posteriormente revogada. Ja a terceira
fase comegou com a Emenda Constitucional n° 20/1998, que alterou o artigo
202 da Constitui¢ao Federal, dedicando-o integralmente a regulamenta¢ao da
previdéncia complementar e exigindo a criagdo de leis complementares, o que
culminou na promulgac¢ao das Leis Complementares n° 108 e 109 em 2001.

Essa terceira fase também foi marcada pela Emenda Constitucional n°
40/2003, que consolidou a previdéncia complementar como um elemento inte-
grante do campo social (Paixao, 2007). Esse processo regulatorio foi fundamen-
tal para a modernizacdo e o fortalecimento do sistema previdenciario comple-
mentar no Brasil.

2.2.0 REGIME DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR PARA
SERVIDORES PUBLICOS

A Constituigdo Federal de 1988 trouxe importantes alteragdes ao regime
juridico dos servidores publicos, especialmente no que diz respeito as regras
de ingresso e aposentadoria. Desde a sua promulgagao, o regime previdenci-
ario dos servidores publicos passou por diversas modificacdes, sendo alvo de
trés emendas constitucionais e de varias regras de transi¢do, com o objetivo
de assegurar a sustentabilidade do sistema e garantir seguranca juridica aos
contribuintes.

O artigo 24, inciso XII, da Constitui¢ao de 1988 prevé a competéncia con-
corrente da Unido, Estados e Distrito Federal para legislar sobre previdéncia,
enquanto o artigo 30 permite que os entes federativos legislem sobre assuntos
de interesse local, como a cria¢ao de Regimes Préprios de Previdéncia Social
(RPPS) para servidores efetivos.

A grande reforma previdenciaria promovida pela Emenda Constitucional
n° 20/1998 incluiu pela primeira vez a possibilidade de cria¢ao de regimes de
previdéncia complementar para servidores publicos, condicionada a oferta
desse regime pelos entes federativos e a limitagao dos beneficios do RPPS ao
teto do Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), conforme previsto no
artigo 40, §14. Contudo, essa norma teve pouca efetividade imediata, pois a
implementacgao dos regimes de previdéncia complementar dependia da edigao
de lei complementar, o que s6 ocorreu em 2001, com a Lei Complementar
n° 108. Mesmo assim, a adesdo dos entes federativos foi lenta, e somente em
2012 o Estado de Sao Paulo criou a primeira entidade para administrar planos
de beneficios complementares, a Fundac¢io de Previdéncia Complementar do
Estado de Sdao Paulo (SP-PrevCom).

A situagdo mudou com a promulgac¢do da Emenda Constitucional n°
103/2019, que transformou a criagdo do regime de previdéncia complementar
em uma obrigacdo para os entes federados, com o objetivo de limitar os bene-
ticios pagos pelos RPPS ao teto do RGPS. Essa mudanca buscou promover a
sustentabilidade financeira dos entes publicos, a0 mesmo tempo que oferecia
aos servidores a possibilidade de aderir a um regime complementar para ga-
rantir uma aposentadoria mais robusta.

2.2.1.A REFORMA DA PREVIDENCIA DE 2019

A reforma previdenciaria de 2019, materializada pela Emenda Constitucional
n° 103, representou um dos maiores marcos recentes da previdéncia social no
Brasil, com impactos significativos sobre o regime de previdéncia dos servidores
publicos. A principal mudanga trazida pela reforma foi a obrigatoriedade da imple-
mentagao de regimes de previdéncia complementar por todos os entes federativos,
transformando o que antes era uma faculdade em um mandamento constitucional.

O principal beneficio para os entes federados ¢ a limitagao dos valores das
aposentadorias e pensdes pagas pelo RPPS ao teto do RGPS, permitindo econo-
mia tanto no curto prazo, com menores contribuicdes previdencidrias patronais,
quanto no longo prazo, com a redugao dos valores das aposentadorias concedidas.
Essa limitagao, no entanto, aplica-se apenas aos servidores que ingressarem apds
a instituigdo do regime de previdéncia complementar, conforme definido por lei
especifica de cada ente federativo.

A Emenda Constitucional n° 103/2019 também estabeleceu um prazo de dois
anos para que os entes federativos implementassem seus regimes de previdéncia
complementar, o que tornou a medida prioritaria para muitos Estados e Munici-
pios que ainda ndo haviam instituido esses regimes. Até agosto de 2024, aproxima-
damente 92% dos entes federativos ja haviam aprovado a legislacdo necessaria para
a implementacdo dos regimes de previdéncia complementar, embora apenas cerca
de 35% tivessem efetivamente firmado convénios com entidades fechadas de previ-
déncia complementar (MPS, 2024).
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2.3.ESTUDOS RELACIONADOS AO REGIME DE PREVIDENCIA
COMPLEMENTAR PARA SERVIDORES PUBLICOS

A literatura académica e técnica sobre o regime de previdéncia complemen-
tar para servidores publicos no Brasil ainda é relativamente incipiente, mas
vem ganhando maior relevancia a medida que o tema se consolida como um
dos pilares da sustentabilidade fiscal e social do pais. A criacao de entidades
de previdéncia complementar como a Fundagao de Previdéncia Complemen-
tar do Servidor Publico Federal (FUNPRESP) e a Fundagao de Previdéncia
Complementar do Estado de Sdo Paulo (SP-PrevCom) no inicio da década de
2010 foi um marco importante para a ampliacdo dos estudos sobre o assunto,
especialmente apds as reformas previdenciarias ocorridas nos tltimos anos.

O regime de previdéncia complementar para servidores publicos comegou a
ser discutido mais amplamente com a Emenda Constitucional n° 20/1998, que
introduziu pela primeira vez a possibilidade de criacao de tais regimes pelos
entes federativos. A producdo académica sobre o tema, no entanto, permane-
ceu escassa até a implementacgao pratica desses regimes em meados da década
de 2010. Com a criagdo da SP-PrevCom em 2012 e do FUNPRESP em 2013, o
interesse pelo tema comecou a se expandir, a medida que se tornou evidente a
necessidade de garantir um equilibrio entre os beneficios oferecidos aos servi-
dores publicos e a sustentabilidade financeira dos entes federativos.

Os primeiros estudos focaram principalmente nos aspectos juridicos e ins-
titucionais da previdéncia complementar. Por exemplo, Faria (2020) discutiu a
cria¢do da previdéncia complementar para servidores federais a luz do princi-
pio do equilibrio financeiro e atuarial, uma questao central para a viabilidade
de qualquer sistema previdenciario. No entanto, Faria limitou-se a uma anali-
se juridica, nao abordando de forma mais abrangente os impactos econdmicos
e sociais da adogao da previdéncia complementar.

Amaral (2017) avangou um pouco mais ao realizar simulagdes e projecoes
sobre a previdéncia complementar no ambito da FUNPRESP, utilizando mo-
delos econdmicos para analisar os beneficios oferecidos e as taxas de reposi-
¢do previstas. O estudo de Amaral, embora relevante, concentrou-se exclu-
sivamente nas particularidades da FUNPRESP, sem explorar as implicagoes
mais amplas da previdéncia complementar para outros entes federativos. A
FUNPRESP se destacou por oferecer um beneficio adicional conhecido como
Beneficio Especial, que serve como um diferencial importante em relagdo a
outros planos de previdéncia complementar, mas sua aplicabilidade era restri-
ta ao contexto federal.

Um ponto de convergéncia entre os estudos sobre previdéncia complemen-
tar é a analise da taxa de reposicdo previdenciaria (TRP). A TRP é um indica-
dor fundamental utilizado para medir o quanto da renda de um trabalhador
na ativa sera substituida pelos beneficios previdenciadrios apds sua aposenta-
doria. Este conceito, amplamente utilizado em estudos de seguridade social,
reflete a proporgao do saldrio final ou da média salarial ao longo da vida la-
boral que sera garantida como beneficio de aposentadoria. Caetano (2006)
foi um dos primeiros a investigar a TRP no Brasil, analisando as variaveis que
determinam sua sustentabilidade, como aliquotas contributivas, idade de apo-
sentadoria e tempo de contribuigao.

Caetano (2006) definiu a taxa de reposi¢ao previdenciaria como o per-
centual do saldrio de contribui¢do recebido como beneficio na aposentado-
ria. Ele também destacou que a TRP pode ser analisada tanto de forma es-
tatica, comparando o valor inicial do beneficio com o saldrio final, quanto
de forma dinadmica, considerando a soma de todos os beneficios obtidos ao
longo da aposentadoria em comparagdo com os salarios recebidos ao longo
da vida. A pesquisa revelou que a TRP dos regimes de previdéncia publica
no Brasil, especialmente no caso dos servidores publicos, tende a ser signi-
ficativamente superior a dos trabalhadores da iniciativa privada. Em parte,
isso se deve as regras mais vantajosas dos regimes proprios de previdéncia
social (RPPS), que garantiam beneficios generosos, muitas vezes com indi-
ces de reposi¢ao préximos ou superiores a 100% do ultimo salario.

Essa diferenca entre os regimes publicos e privados, entretanto, comegou
a ser questionada com a introduc¢ao de reformas que visavam equalizar as
condi¢Oes entre ambos. A Emenda Constitucional n° 103/2019 foi um mar-
co nessa trajetoria, ao estabelecer a obrigatoriedade da criagdao de regimes
de previdéncia complementar para servidores publicos, com o objetivo de
limitar os beneficios pagos pelos RPPS ao teto do Regime Geral de Previ-
déncia Social (RGPS), atualmente fixado em R$ 7.786,02 (em 2024). A cria-
¢do de um teto para os beneficios previdencidrios dos servidores publicos,
e a consequente necessidade de complementa¢ao por meio de um regime
de capitalizacao, abriu espaco para novas pesquisas sobre o impacto dessa
mudanca nas finangas publicas e na protegdo social dos servidores.

Nesse contexto, a Nota Técnica n° 8.132/2022/ME, elaborada pelo Mi-
nistério do Trabalho e Previdéncia, apresentou uma contribui¢ao significa-
tiva para o debate. A nota técnica forneceu diretrizes sobre a implementa-
¢do do regime de previdéncia complementar e abordou a questdo da TRP
de forma detalhada.

A nota técnica também discutiu as aliquotas contributivas necessarias
para garantir uma TRP capaz de oferecer uma reposicao de 70% do salario
final, percentual considerado como o minimo aceitavel para garantir a ma-
nutengio do padrdo de vida dos trabalhadores na aposentadoria, conforme
estudos internacionais. O Pension Funds in Figure (OCDE, 2021) e o Global
Pension Index (Mercer CFA Institute, 2021) sugerem que uma TRP de 70%
¢ uma referéncia comum em sistemas previdenciarios robustos e sustenta-
veis, e essa foi a meta adotada pela nota técnica brasileira.

De acordo com os resultados demonstrados na tabela 1 extraida da Nota
Técnica n° 8.132/2022/ME, e tomando como base o cendrio moderado,
uma contribui¢do previdencidria superior a 6% garantiria uma taxa de re-
posicdo maior que 70%, isto é, acima da protegdo previdenciaria adequada.
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TABELA 1: TAXAS DE REPOSICAO SALARIAL NO ATO DA APOSENTADORIA

4,50% 60% 64% 70%

5,00% 61% 66% 73%

5,50% 63% 68% 76%

6,00% 64% 70% 78%

6,50% 66% 72% 81%

7,00% 67% 74% 83%

7,50% 69% 76% 86%

8,00% 70% 78% 89%

8,50% 72% 80% 91%

Contribuicao do 9,00% 73% 82% 94%

Participante e 9,50% 74% 84% 97%
Patronal

(paridade 10,00% 76% 86% 99%

contributiva) 10,50% 77% 88% 102%

11,00% 79% 90% 105%

11,50% 80% 92% 107%

12,00% 82% 94% 110%

12,50% 83% 96% 113%

13,00% 85% 98% 115%

13,50% 86% 100% 118%

14,00% 88% 102% 121%

14,50% 89% 104% 123%

15,00% 91% 106% 126%

FONTE: MTP (2022)

No entanto, a literatura aponta que alcangar uma TRP de 70% pode ser de-
safiador, especialmente em cendrios de contribui¢des mais baixas ou de inter-
rupgdes na vida laboral do servidor. Antolin (2009) aponta que, para garantir
uma TRP satisfatdria, a aliquota contributiva deveria ser de aproximadamente
15% ao longo de uma carreira laboral ininterrupta de 40 anos. Essa premissa,
no entanto, nao reflete as realidades do mercado de trabalho moderno, que fre-
quentemente envolve periodos de desemprego ou mudanga de carreira, o que
exigiria ajustes nas aliquotas ou nos beneficios projetados.

A literatura sobre previdéncia complementar para servidores publicos no
Brasil também enfrenta lacunas, principalmente no que diz respeito a avaliagdo
de longo prazo da sustentabilidade dos fundos de penséo e a adequagdo das
politicas de investimento. Estudos que abordem esses aspectos sdo essenciais
para garantir que os fundos de previdéncia complementar possam cumprir suas
promessas de reposicao de renda na aposentadoria, a0 mesmo tempo em que
gerenciam adequadamente os riscos financeiros e atuariais.

Além disso, a expansao da previdéncia complementar para servidores publi-
cos levanta questdes sobre equidade e justica intergeracional. Enquanto os ser-
vidores que ingressaram antes da criagdo dos regimes complementares podem
usufruir de beneficios integrais, aqueles que ingressam ap6s a implementagédo

desses regimes estdo sujeitos a um teto de beneficios significativamente inferior,
o que pode gerar disparidades no tratamento previdenciario ao longo do tempo.

Portanto, a analise da TRP e das aliquotas contributivas ndo deve ser feita
de forma isolada. E crucial que as politicas publicas levem em consideracio as
dinamicas demograficas, as flutuagdes do mercado de trabalho e os riscos finan-
ceiros associados aos fundos de pensdo. Para isso, é necessario que as futuras
pesquisas aprofundem as interagdes entre as variaveis macroeconémicas e atua-
riais que afetam a previdéncia complementar no Brasil.

Por fim, apesar de alguns avangos, a literatura sobre o regime de previ-
déncia complementar para servidores publicos no Brasil ainda carece de uma
abordagem mais ampla e interdisciplinar. A maioria dos estudos existentes foca
em aspectos especificos, sem integrar plenamente as implicagdes econdmicas,
sociais e politicas desse regime. A ampliacao desse campo de pesquisa é crucial
para o desenvolvimento de solugdes que assegurem a sustentabilidade fiscal
dos entes federativos e garantam a protecao social adequada aos servidores pu-
blicos brasileiros.

3.METODOLOGIA

3.1.DO MODELO CONTRIBUTIVO

A anilise da previdéncia complementar para servidores publicos comeca
pela defini¢do dos modelos contributivos e das aliquotas que serdo usadas nas
projegoes do saldo financeiro acumulado e, consequentemente, dos beneficios
de aposentadoria. Para isso, foram consultadas as leis de institui¢ao de regimes
de previdéncia complementar dos entes federativos, que geralmente ja estabe-
lecem as aliquotas aplicaveis e as suas bases de calculo. Apds a andlise de 1.065
modelos de aliquotas em diferentes entes federativos, trés principais modelos
contributivos foram identificados, conforme grafico 1.

GRAFICO 1: ALIQUOTAS MAXIMAS DO PATROCINADOR ESTABELECIDAS PELOS ENTES
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FONTE: Adaptado de Nota Técnica SEI n° 8132/2022/ME

» Modelo A: Este modelo é baseado na contribui¢do patronal paritaria, ou seja,
a contribui¢do do empregador é equivalente a do participante, incidindo sobre
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a parcela da remuneragao que excede o teto do RGPS (R$ 7.786,02 em 2024).
A aliquota mais comum encontrada foi de 8,5%, conforme a Nota Técnica n°
8.132/2022/ME, que identificou uma média de 8,57% para a implementagdo do
regime de previdéncia complementar nos Municipios, Estados e no Distrito Fe-
deral.

o Modelo B: Previsto no regulamento de planos administrados pela Entidade Fe-
chada de Previdéncia Complementar (EFPC) com maior nimero de planos para
entes federativos. Neste modelo, o servidor contribui com 4% sobre a parcela da
remuneragdo abaixo do teto do RGPS e 8,5% sobre a parcela que excede o teto. O
ente patrocinador contribui com 8,5% apenas sobre a parcela que excede o teto
do RGPS.

e Modelo C: Este modelo, adotado por poucas leis de implementagéo, tem Curitiba
como o maior municipio que utiliza essa estrutura. O modelo envolve uma con-
tribuigdo patronal paritaria, com 3% incidindo sobre a parcela da remuneragao
abaixo do teto do RGPS e 7,5% sobre a parcela que excede o teto do RGPS.

3.2.DA IDADE DE ENTRADA NO SERVICO PUBLICO

A idade de ingresso no servigo publico é uma variavel que impacta signifi-
cativamente o tempo de acumulag¢io financeira e, por conseguinte, o valor do
beneficio de aposentadoria. Considerando a diversidade de idades em que os
individuos ingressam no servigo publico, para simplificar a analise e evidenciar
o efeito dessa variavel, as proje¢des sdo feitas considerando as idades de entrada
aos 25 anos (entrada precoce), 35 anos (entrada intermediaria) e 45 anos (en-
trada tardia).

3.3.DO SALARIO INICIAL E SALARIO FINAL

A definigdo do salario inicial e final também ¢ desafiadora devido a ampla
diversidade de carreiras no servigo publico brasileiro. Para simplificar a proje-
¢do, o estudo utilizou o valor de R$ 1.412,00 (salario-minimo federal em 2024)
como o menor saldrio inicial, e R$ 18.356,00 como o maior saldrio inicial, com
intervalos de R$ 2.824,00. O saldrio final sera projetado até a idade de aposenta-
doria e limitado ao valor de R$ 44.008,52, conforme a Lei n° 14.520/2023.

3.4.DA TAXA REAL DE CRESCIMENTO DA REMUNERACAO AO
LONGO DA CARREIRA

Observando a auséncia de legislagdo que oriente tal premissa no ambiente
dos Regimes de Previdéncia Complementar (exceto aquela prevista no art. 60
da Resolugdo Previc n° 23/2023). Com o objetivo de simular com a maior veros-
similhangca a evolugao salarial dos servidores, foi consultada a taxa real de cres-
cimento da remuneragdo ao longo da carreira presentes nos relatdrios atuariais
dos RPPS dos Estados' da federagio, os resultados encontrados sdo disponibi-
lizados no apéndice 1 deste trabalho. Por meio dessa analise, a média simples

1 Nio foi possivel encontrar os relatérios de avaliagdo atuarial dos Estados da Bahia, por isso
foi utilizada a informacéo do relatdrio atuarial de sua capital. Nao foi possivel encontrar os
relatérios de avaliagdo atuarial do Estado do Rio Grande do Norte nem de sua capital, assim tais
informacoes nio foram consideradas.

encontrada para essa variavel foi de 1,52%, enquanto a média ponderada pela
populagio foi de 1,51%.

Assim, esta variavel foi estimada com base na taxa média de crescimento sa-
larial de 1,51% ao ano aplicada de forma linear durante todo o periodo laboral
do servidor participante.

3.5.DA IDADE DE APOSENTADORIA

Observou-se que em 2021 a populac¢ao total de servidores publicos (civis e mili-
tares) segurados pelo RPPS era de 5.647.681, dos quais aproximadamente 1.466.245
eram professores de educagio infantil e ensino médio, formada por aproximada-
mente 1.268.302 mulheres e apenas 197.943 de homens (MPS, 2021, n.p.).

Nio foi possivel obter a distribui¢do do sexo dos servidores das esferas mu-
nicipal, estadual e do distrito federal (exceto servidores do magistério). Con-
tudo, o mesmo documento mencionado apresenta a distribuicao do sexo da
populagdo dos servidores da esfera federal, sendo composta por aproximada-
mente 44,9% de mulheres e 55,1% de homens, essa distribui¢ao é apresentada
no grafico 2. Assim, serd admitido que o total dos servidores (exceto servidores
do magistério) seguem a mesma distribuigao.

GRAFICO 2: DISTRIBUIGAO POPULACIONAL DE SERVIDORES SEGURADOS PELOS RPPS

B Servidores segurados pelos RPPS

- 1268302 - (Professores - Feminino)
13?2":’.}:}54 22% m Servidores segurados pelos RPPS
= 197943 - (Professores - Masculino)

v B Servidores segurados pelos RPPS

- (Nao Professores - Feminino)

Servidores segurados pelos RPPS
- (Nao Professores - Masculino)

2303971 236
41%

FONTE: Elaborado pelo autor.

Toda a analise da distribuicdo da populagdo é de especial importéncia para
estimar a data de aposentadoria e, a partir dessa informacéo, calcular o fator
atuarial que sera usado para a transformacéo do saldo projetado em beneficio
de aposentadoria em cada simulagdo que sera realizada neste estudo.

Dessa forma, considerando a idade minima para concessao dos beneficios
de previdéncia complementar aos 65 anos para os homens e 62 anos para as
mulheres (reducio de 5 anos para os professores) e a composi¢ao da populacio,
obtém-se que a idade média de concessdo da aposentadoria de 61,80 anos, que
sera aproximada para 62 anos, grafico 3.
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GRAFICO 3: PROPORGAO DA POPULAGAO DE SERVIDORES PELA IDADE MiNIMA DE
APOSENTADORIA.

41%
33%

22%

Proporgdo da
populagdo de
servidores

4%
—
57,000 60,000 62,000 65,000
Idade minima de aposentadoria

FONTE: Elaborado pelo autor.

3.6.DA ALIQUOTA DE CONTRIBUICAO PARA O RPPS

Tendo em vista os normativos aplicaveis e a aliquota de contribui¢ao dos ser-
vidores da Unido, via de regra, o sistema previdencidrio vigente estabelece que
o ente deve contribuir com no minimo 14% da remunera¢ao de seus servidores
ao Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS). Assim, para essa variavel foi
considerada a aplica¢do da aliquota de 14,00% por parte do servidor e pelo Ente
Federativo.

3.7.DO CUSTEIO ADMINISTRATIVO

A Resolugdo CNPC N° 48/2021, dispoe sobre as fontes, os limites para cus-
teio administrativo, os critérios e os controles relativos as despesas administrati-
vas pelas EFPC. Entendendo que essas taxas geram um impacto nao desprezivel
na proje¢ao do saldo financeiro para a concessao do beneficio de aposentadoria,
este estudo utilizard a taxa de administracdo média de plano de beneficios de
patrocinadores publico no valor de 0,28% a.a. conforme apresentado no Rela-
tério Gerencial de Previdéncia Complementar do 1° trimestre de 2024 (MPS,
2024, p. 64)

3.8.DO RETORNO REAL DOS INVESTIMENTOS

Essa variavel tem um impacto significativo nos calculos que serdo realiza-
dos pois a taxa pode mascarar modelos mal desenhados e iludir os servidores
participantes com resultados irreais, gerando frustragdo de expectativas e o nao
atingimento da fun¢ao de complementagdo de renda no momento de aposenta-
doria.

E importante mencionar que quanto maior o retorno real dos investimentos
(ou a taxa de juros, ou ainda a taxa de desconto financeiro), maior serd o saldo
de conta projetado e maior sera o valor do beneficio de aposentadoria.

Assim, na tentativa de oferecer resultados mais adequados, verificou-se no
Relatdrio Consolidado Estatistico (ABRAPP, 2024), que o rendimento médio
nos ultimos 14 anos (histérico mais antigo da série temporal) dos planos de be-
neficios da modalidade de contribui¢do definida foi de 9,54% ao ano. Durante
o mesmo periodo, a inflagio média, registrada pelo Indice Nacional de Pregos
ao Consumidor Amplo - IPCA/IBGE, foi de 5,95% ao ano, e o custeio adminis-

trativo representa 0,28%. Portanto, calcula-se que a média do retorno real dos
investimentos foi de 3,10% ao ano, apresentado no quadro 1. Esse estudo utili-
zara a média das taxas verificadas nos ultimos 14 anos dos planos de contribui-
¢do definida do segmento de previdéncia complementar fechado, descontando
a taxa de administra¢ao conforme item 3.7, com sensibilidade +/-100 pontos
percentuais. Assim serdo utilizadas as taxas de 2,10% a.a., 3,10% a.a. ¢ 4,10% a.a.
para a elaboragdo dos calculos deste estudo.

QUADRO 1: RENTABILIDADE MEDIA ANUAL DAS EFPC - PLANOS CD

Gno Pries D A = ?é(;?neisi:]:ttievi: InveI::itrzreT:;e;Ila‘:&ss D
2010 9,76% 591% 9,76% 0,28% 3,44%
2011 8,62% 6,50% 11,59% 0,28% -0,16%
2012 14,09% 5,84% 8,41% 0,28% 3,44%
2013 0,64% 591% 81% 0,28% -5,25%
2014 10,39% 6,41% 10,82% 0,28% 3,44%
2015 10,81% 10,67% 13,26% 0,28% -0,16%
2016 16,77% 6,29% 14,01% 0,28% 9,54%
2017 12,14% 2,95% 9,93% 0,28% 8,61%
2018 8,88% 3,75% 6,42% 0,28% 4.64%
2019 12,80% 431% 5,96% 0,28% 7,83%
2020 5,18% 4,52% 2,76% 0,28% 0,34%
2021 2,51% 10,06% 4,42% 0,28% -7,13%
2022 8,83% 5,79% 12,39% 0,28% 2,58%
2023 13,3% 4,62% 13,0% 0,28% 7,99%
Acumulado 258,09% 124,50% 246,88% 3,99% 53,38%
Média 9,54% 5,95% 9,29% 0,28% 3,10%

FONTE: adaptado de relatorio consolidado estatistico ABRAPP (2024).

3.9.DA ANUIDADE ATUARIAL PARA TRANSFORMACAO DO SALDO
PROJETADO EM BENEFICIO DE APOSENTADORIA

Uma anuidade atuarial de vida inteira consiste numa série de pagamentos
que séo feitos a um individuo com idade inicial x enquanto ele estiver vivo. Por-
tanto, ela possui uma dependéncia do tempo de sobrevida do individuo. Assim
o valor presente da anuidade atuarial de vida inteira e deve ser considerado
como uma variavel aleatdria. Essa variavel aleatéria pode ser representada por Y
e sua esperanca matematica é denotada da seguinte forma:

a=E[Y] = Z7ov* fps (D)

1
Onde: ¥ = {135, : é ataxa de desconto que é dada pela taxa de retorno real
dos investimentos
i: é a taxa de retorno real dos investimentos
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Anuidade Atuarial - AT 2000 Basic

Taxa de Desconto

2,10%
3,10%
4,10%

Assim, a varidvel v ja é conhecida a partir do item anterior. Para se obter a
probabilidade de sobrevivéncia desse individuo deve-se escolher uma tabua
biométrica.

Conforme Previc (2021, p 21) as tabuas biométricas devem ser escolhidas
com base na experiéncia histdrica e nas perspectivas de evolu¢ao da massa po-
pulacional de participantes, assistidos e beneficiarios do plano de beneficios.

Ocorre que no segmento do Regime de Previdéncia Complementar, confor-
me art. 57, §1° da Resolugao Previc n° 23, de 2020, a tdbua de mortalidade geral
referencial, para o célculo das provisdes matematicas dos planos de beneficios
deve ser a AT-2000 Basica e por esse motivo esse estudo utilizara essa tabua re-
ferencial.

Assim, considerando raciocinio exposto no item 3.5 deste estudo, como es-
timativa proporcional da idade inicial e da idade de aposentadoria, calculou-se
média ponderada da anuidade atuarial conforme apresentada no quadro 2. Cabe
destacar que os valores indicados na coluna da “Anuidade média” sdo pondera-
dos devido as diferentes idades para entrada em aposentadoria e pela representa-
tividade de cada classe de servidor estimada na populagéo.

QUADRO 2: ANUIDADE ATUARIAL PELA TABPA BIOMETRICA AT-2000 BASIC
(CONSIDERANDO A DISTRIBUICAO POPULACIONAL)

Feminino Masculino Feminino Masculino Anuidade
57 anos 60 anos 62 anos 65 anos média
21,3562 18,0699 18,8362 15,5195 18,272828
18,7045 16,1122 16,7552 14,0451 16,269698
16,5485 14,4828 15,0252 12,7921 14,606028

FONTE: Elaborado pelo autor.
Nota: a propor¢ao da populagdo do género feminino e data da aposentadoria
prevista para 57 anos ¢ de 22,46%, a propor¢ao da populagdo do género mascu-
lino e data da aposentadoria prevista para 60 anos é de 3,50%, a propor¢ao da
populagdo do género feminino e data da aposentadoria prevista para 62 anos ¢
de 40,79% e a proporgao da populagao do género masculino e data da aposenta-
doria prevista para 65 anos é de 33,24%.

3.10. TAXA DE REPOSICAO PREVIDENCIARIA

Ainda como passo anterior a apresenta¢ao dos resultados obtidos e com o
objetivo principal de facilitar a leitura e compara¢ao dos dados, apresenta-se a
taxa de reposicdo previdencidria (considerando o ultimo saldrio). Esse indice é
formado pela razdo entre a soma dos beneficios de aposentadoria concedidos
pelo RPPS e pelo RPC e o valor do salario final projetado.

_ B1+E2
TRP = —— (2

Onde: TRP = Taxa de reposi¢ao previdenciaria pelo ultimo salario
B1 = beneficio previdenciario concedido pelo RPPS

B2 = beneficio previdenciario concedido pelo RPC

US = ultimo salario

Esse indice tem por objetivo perceber a magnitude do impacto financeiro
real, na data do pedido de aposentadoria, considerando a tultima remuneragio
auferida pelo servidor segurado pelo regime préprio de previdéncia social e
participante do regime de previdéncia complementar, demonstrando a real ca-
pacidade do sistema previdencidrio hibrido de garantir manutencdo do nivel de
renda do servidor.

Cabe rememorar que este estudo analisard a taxa de reposi¢do previdenci-
aria pela perspectiva individual de forma estatica, conforme defini¢do trazida
por Caetano (2006) e admitira a taxa de 70% como o minimo esperado para
a finalidade de reposic¢do previdencidria e para os fins de manutengéo social,
conforme preconizado na nota técnica n° 8.132/2022/ME e por outros estudos
mencionados no mesmo documento.

3.11.LIMITACOES DO ESTUDO

Este estudo ndo considera a inflagdo nas projegdes, partindo da premissa de
que o efeito inflaciondrio é neutro sobre os fluxos de contribui¢oes e beneficios.
Também nao foram consideradas hipoteses de entrada em invalidez, mortali-
dade de invalidos, rotatividade, composi¢do familiar e outros fatores como o
impacto da tributagao sobre os beneficios de aposentadoria.

3.12.RESUMO DAS PREMISSAS E HIPOTESE UTILIZADAS PARA
ESTIMACAO DO NIVEL DE BENEFICIOS

A Tabela 2 sintetiza as premissas econdmicas, financeiras e biométricas
utilizadas neste estudo, incluindo as aliquotas contributivas, teto do RGPS,
crescimento salarial real, taxa de custeio administrativo e retorno real dos in-
vestimentos. Essas premissas formam a base para as simula¢des de beneficios de
aposentadoria no RPPS e RPC, e a projecao da taxa de reposigdo previdencidria.

TABELA 2: RESUMO DAS PREMISSAS ECONOMICAS, FINANCEIRAS E BIOMETRICAS UTILIZADAS

Servidor Participante:

Modelo A: 8,50% x Salario acima do Teto do RGPS
Modelo B: 4,00% x Salario abaixo do Teto do RGPS + 8,50% X
Salario acima do Teto do RGPS
Modelo C: 3,00% x Salario abaixo do Teto do RGPS + 7,50% x
Salario acima do Teto do RGPS

1. Contribuicao
Previdenciaria
Ente Patrocinador:

Modelo A: 8,50% x Salario acima do Teto do RGPS
Modelo B: 8,50% x Salario acima do Teto do RGPS
Modelo C: 3,00% x Salario abaixo do Teto do RGPS + 7,50% x
Salario acima do Teto do RGPS

2.Teto do Regime
Geral de Previdéncia

Social (Teto do R$ 7.786,02
RGPS)
3. Idade'de erl1tr§da .
no servico publico
62 anos

4. ldade de entrada

: (considerando distribuicdo populacional por sexo e idade
em aposentadoria

prevista para aposentadoria)
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S QUADRO 3: RESULTADO DAS SIMULACOES DOS MODELOS CONTRIBUTIVOS A, BE C g 8
'S 5. Salario Inicial R$1.412,00a RS 18.356,00 CONSIDERANDO A IDADE INICIAL DE 25 ANOS oo
2 : (intervalos de RS 2.824,00) . ® B
3 Modelo Contributivo R
5 . . Idade Retorno real dos Salario Inicial RPPS A B C g A
= 6. Crescimento o 1,51%aa. Inicial investimentos TRP oy 5]
S Salarial Real (a.a.) (limitado a R$ 41.651,00 - cfe. Lei n° 14.520/2023) TRP TRP TRP R
Q o
S 7 Custeio RS 1.412 79% 0% 9% 13% % 2
. .. . Sl
~ administrativo Taxa de Administrac3o: 0,28% a.a. R$4.236 | 79% 0% 9% 13% 53
E R$ 7.060 63% 6% 13% 16% » §
% .8. Retprno real dos Taxa mé.di_a.calculada:3,10% a.a. 2,10% a.a. RS 9.884 45% 14% 19% 20% < 8,
=~ investimentos (a.a.) (Sensibilidade: +/- 1% a.a.) L =
RS 12.708 35% 19% 23% 23% ':T"; =
18,272828 (Taxa de desconto de 2,10%) R$ 15.532 29% 22% 26% 25% é QE)
9. Fator Atuarial 16,269598 (Taxa de desconto de 3,10%) RS 18.356 249% 249% 27% 26% 52
14,606028 (Taxa de desconto de 4,10%) = By
RS 1.412 79% 0% 12% 17% N g
9
Beneficio de Aposentadoria — RPPS: RS 4.236 79% 0% 12% 17% 8 O
100% das remunerac¢des ao longo da trajetéria laborativa, RS 7.060 63% 7% 17% 21% <= .g
ficio d limitando ao teto do RGPS. -
L :- Bene (clo de 25 anos 3,10% a.a. R$ 9.884 45% 19% 26% 27% £
osentadoria - . o
FF){PPS e RPC Beneficio de Aposentadoria - RPC R$ 12.708 35% 26% 31% 31% g 2
Ben — SaldodeConta R$ 15.532 29% 30% 35% 33% 5 &
- . R o Q)
AnuidadeAtuarial R$ 18356 24% 33% 37% 35% =
y RS 1.412 79% 0% 16% 24% Zg
LLJE:Z by TRP=_(B1+B2 R$ 4.236 79% 0% 16% 24% = é”
Previdenciaria Us RS 7.060 63% 9% 23% 28% &
4,10% a.a. R$ 9.884 45% 25% 35% 37%
FONTE: Elaborado pelo autor. RS 12.708 359% 34% 42% 2%
R$ 15.532 29% 40% 47% 45%
4. RESULTADOS R$ 18.356 24% 45% 50% 47%

FONTE: Elaborado pelo autor.

Nos quadros abaixo sdo apresentados os resultados do saldo financeiro pro-
jetado acumulado no final do periodo contributivo das idades iniciais de 25
anos, 35 anos e 45 anos considerando a aplicagdo das aliquotas de contribui¢ao
conforme os modelos contributivos enunciados e a evolucao do saldrio inicial
pela taxa de crescimento anual. Por fim, é calculado o valor da aposentadoria
estimada - somando os valores oriundos do RPPS e do RPC - e a taxa de repo-
si¢ao previdenciaria.

A primeira informagao que salta aos olhos ¢ a importancia do beneficio pago
pelo RPPS, em especial para os salarios abaixo do teto do RGPS. Destaca-se
que, para esses salarios apenas o regime de previdéncia social ja é capaz de pro-
ver renda na aposentadoria classificada como adequada. Contudo, consideran-
do os salarios acima do teto do RGPS essa propor¢do da renda ap6s a aposen-
tadoria é muito prejudicada podendo chegar ao nivel de 24% mostrando, dessa

forma, a importancia do regime de previdéncia complementar.

Analisando os resultados conforme quadro 3, fica evidente que os modelos
B e C oferecem melhores resultados médios de reposicao previdencidria que o
modelo A. Tal resultado ¢ devido a auséncia de aliquota de contribuigdo inci-
dente na parcela da remuneragdo abaixo do teto do RGPS. Como pode ser ve-
rificado, esse ¢ um fator que afeta ndo s os servidores com baixa remuneragao,
mas os servidores que iniciam em carreiras do servi¢o publico com remunera-
¢d0 mais alta também sdo afetados.

Observa-se que os resultados obtidos pelo modelo C perdem eficiéncia pro-
porcionalmente com o aumento dos saldrios se comparados aos resultados ob-
tidos pelo modelo B. Isso se deve a diferenca das aliquotas de contribui¢ao inci-
dentes na parcela da remuneragdo abaixo e acima do teto do RGPS. Em outras
palavras, o modelo C aplica um total de 6% sobre a remuneragao até o teto do

Para facilitar a analise, os resultados sdo apresentados no quadro 3, qua-
dro 4 e no quadro 5, onde a taxa de reposi¢do previdencidria que ficou aci-
ma de 75% apresenta destaque em verde, aquela que ficou entre 65% e 75%
apresenta destaque em amarelo e aquela que ficou abaixo de 65% apresenta
destaque em vermelho.
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R o2
S RGPS e mais um total de 15% sobre a remuneragdo acima do teto do RGPS. Ja o estimagdo do beneficio de aposentadoria pago pelo regime de previdéncia social g S
& modelo B aplica um total de 4% sobre a remuneracgao até o teto do RGPS e mais sempre segue a média do salario auferido pelo servidor em sua fase laboral. ‘8.5
% um total de 17% sobre a remuneragao acima do teto do RGPS. Por isso, quanto Observa-se que os resultados comparativos entre os modelos dispostos no 3o
-2 maior a parcela da remuneragdo acima do teto do RGPS, melhores resultados o quadro 5 se comportaram de forma similar em relagdo aos resultados observa- 5‘ g
<
2 modelo B apresenta frente ao modelo A. dos no quadro 4. g "E
§ Outro fator que chama atengao é que, em comparagao com os resultados ) s 5
® simulados nos outros modelos, o modelo A oferece a menor reposicdo minima QUADRO 5: RESULTADO DAS SIMULAGOES DOS MODELOS CONTRIBUTIVOS A, BEC =4
& , . . CONSIDERANDO A IDADE INICIAL DE 45 ANOS < =
3 (49% somando o beneficio gerado pelo RPPS e pelo RPC) e a menor reposi¢ao Modelo Contributive < g
& maxima (79% somando o beneficio gerado pelo RPPS e pelo RPC), enquanto o Idade Retorno real dos L RPPS 25
s . . . v = 3 Salério Inicial A B C = =
modelo C, em alguns casos, oferece a possibilidade do servidor participante se Inicial investimentos TRP . ap . ‘S 5
aposentar com um valor acima da remuneragido auferida na atividade, contra- < g
. L. . o R$ 1.412 89% 0% 4% 6% & =
riando a légica previdenciaria. o B
R$ 4.236 89% 0% 4% 6% N g
9
QUADRO 4: RESULTADO DAS SIMULACOES DOS MODELOS CONTRIBUTIVOS A, B E C R$ 7.060 85% 1% 4% 6% S
CONSIDERANDO A IDADE INICIAL DE 35 ANOS 2,10% a.a. R$ 9.884 61% 504 8% 8% 'E g
Modelo Contributivo 9 9 0 0 Y@
Idade Retorno real dos Salério Inicial RPPS A B C R512.708 47% 7% 10% 10% AT
Inicial investimentos alario fnicia TRP R$ 15.532 39% 9% 11% 11% 2 §
TRP TRP TRP RS 18.356 33% 10% 12% 11% 5 A
RS 1.412 83% 0% 6% 9% RS 1412 89% 0% 5% 7% =
L
R> 4.236 83% 0% 6% S R$ 4.236 89% 0% 5% 7% Zg
2,10%aa. R$9.884 | 53% 9% 13% 14% 45 anos 3,10%a.a. R$9.884 | 61% 6% 9% 10% 3
RS 15532 20 [ 550 520 1759 R$ 15532 39% 11% 13% 13%
R> 18.356 28% 17% 19% 18% R$ 18.356 33% 12% 14% 14%
RS 4.236 83% 0% 8% 12% RS 4236 89% 0% 6% 9%
RS 12.708 1% 16% 20% 21% R$ 12.708 47% 11% 14% 14%
RS 15532 33% 20% 23% 22% RS 15.532 39% 13% 16% 16%
R> 18.356 ZE 225 2 e R$ 18356 33% 15% 17% 16%
R$ 1.412 83% 0% 10% 15%
RS 4.236 83% 0% 10% 15% FONTE: Elaborado pelo autor.
R$ 7.060 74% 4% 13% 17%
4,10% a.a. R$ 9.884 53% 14% 21% 23% Analisando o quadro 5 de forma geral, o primeiro destaque é a similaridade
R$ 12.708 41% 21% 26% 26% da taxa de reposigdo previdenciaria oferecida pelos modelos A, B e C. A dife-
RS 15.532 33% 25% 29% 28% ren¢a maxima entre os modelos se aproxima a 8,5% e a diferenca média fica em
RS 18.356 28% 28% 31% 30% torno de 2,8%.

O segundo destaque ¢ o grande impacto do retorno real dos investimentos
para a composi¢do do saldo projetado, o valor da aposentadoria estimada e o
céalculo da taxa de reposi¢do previdenciaria. Tal impacto aumenta conforme o
periodo contributivo também aumenta devido a sua natureza de fungdo expo-

FONTE: Elaborado pelo autor.

Considerando a representatividade dos dois regimes, os resultados relativos
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ao RPC do quadro 4 acima ficam evidentemente reduzidos na compara¢ao com
o quadro 3 devido ao menor periodo contributivo e de acumulagdo no regime de
previdéncia complementar. Todavia, os resultados relativos ao RPPS, comparan-
do o quadro 4 em rela¢ao ao quadro 3, apresentam melhora — lembrando que a

nencial (efeito juros sobre juros).

Assim ¢é possivel afirmar que a variagdo da aliquota contributiva influencia
menos que a variavel retorno real dos investimentos. Em outras palavras, o
efeito do esfor¢o contributivo por parte do servidor e a contrapartida patronal
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perde eficécia se ndo for acompanhada por bons retornos dos investimentos
(minimamente aceitaveis) ao longo do tempo.

Para ilustrar esse argumento, comparemos os resultados obtidos com a taxa
de 4,1% a.a. conforme quadro 4 e os resultados obtidos com a taxa de 2,1% a.a.
conforme quadro 3, mesmo com 10 anos de diferenga e auséncia de contribui-
¢do nesse periodo, os resultados da TRP dispostos no quadro 4 apresentam re-
sultados médios superiores em 7,9%. Ao isolar apenas o impacto dos beneficios
gerados pelo RPC, isto é, considerando o regime que necessita do tempo como
variavel de influéncia para acumulagio de reserva financeira, o resultado da
analise também é mantido em 2,0%.

Ainda sob essa analise comparando os resultados obtidos com a taxa de
4,10% a.a. conforme quadro 5 e os resultados obtidos com a taxa de 2,10% a.a.
conforme quadro 3, dessa forma com 20 anos de diferenga e auséncia de contri-
buicao em todo esse periodo, os resultados da TRP dispostos no quadro 5 apre-
sentam resultados médios superiores em 6,1%. Contudo, ao isolar o impacto
dos beneficios gerados pelo RPC, evidencia-se o tempo como variavel de influ-
éncia para acumulagao de reserva financeira (efeito dos juros compostos), pois
o resultado da analise ¢ invertido em 6,6%.

Nesse sentido ¢ medida salutar, especialmente para mitigar o risco de frustragdo
de expectativa quanto ao nivel do beneficio previdenciario auferido na aposen-
tadoria, o acompanhamento dos resultados dos investimentos que sao realizados
pelas EFPC, pois administram recursos de terceiros e possuem deveres fiduciarios
com relagao aos servidores participantes e aos entes patrocinadores, ou seja, devem
sempre adotar atos de gestao pautados nas melhores praticas existentes.

Ainda, ao analisar os resultados apresentados no quadro 5 pode-se inferir
que menos tempo de acumulagio pode gerar melhores reposi¢des previdencia-
rias em algumas faixas salariais (especialmente nas mais baixas). Essa percepgao
se da por dois motivos, o primeiro é que com menos tempo até a data de apo-
sentadoria a remuneragdo também sofre impacto menor da variavel crescimen-
to salarial, assim o servidor chega na aposentadoria com o ultimo salario menor
em comparag¢do com os resultados das simula¢ées demonstrados nos quadros
anteriores. O segundo motivo é a maior representatividade do beneficio de apo-
sentadoria pago pelo RPPS no célculo da reposi¢ao previdenciaria.

De forma geral, percebe-se que o resultado apontado pela nota técnica n°
8.132/2022/ME era que, com os niveis de contribuicdo dos modelos estudados,
o servidor se aposentaria com valores representando aproximadamente 70%
de sua ultima remuneragao, um indice considerado adequado. Contudo, esse
resultado foi observado em um conjunto muito especifico de variaveis de cal-
culo, isto ¢, para os salarios iniciais abaixo do teto do RGPS e para o grupo com
salario inicial acima do teto do RGPS, tais servidores participantes precisam
congregar idade inicial de 25 anos e retorno dos investimentos de 4,10% ao ano.
Em outras palavras, os modelos ndo apresentaram a capacidade de oferecer co-
bertura previdencidria adequada na maioria das situagdes apresentadas.

Pode-se chegar a conclusdo de que o atingimento do resultado esperado para
a adequada reposigdo previdencidria é muito mais sensivel ao retorno dos inves-
timentos do que da decisao pelo modelo contributivo dentre aqueles abordados
neste estudo.

5.CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo avaliar a capacidade dos regimes de previ-
déncia complementar (RPC) para servidores publicos brasileiros em garantir
uma taxa de reposi¢do previdenciaria (TRP) adequada, conforme as diretrizes
estabelecidas pela Emenda Constitucional n° 103/2019 e pela Nota Técnica n°
8.132/2022/ME. A anilise demonstrou a importancia de uma abordagem holis-
tica, considerando variaveis como aliquotas contributivas, tempo de acumula-
¢do, retorno real dos investimentos e o impacto do beneficio pago pelo Regime
Préprio de Previdéncia Social (RPPS).

Os resultados obtidos evidenciam que a TRP esperada de 70%, tida como o
patamar minimo para garantir a manutengdo do padrao de vida do servidor apos
a aposentadoria, depende criticamente do tempo de acumulagdo no RPC e do
retorno real dos investimentos. O estudo demonstrou que os servidores que in-
gressam no servico publico mais jovens (aos 25 anos) e com salarios mais baixos
possuem maior capacidade de atingir essa TRP, especialmente quando os retornos
dos investimentos superam 3,1% ao ano. No entanto, os servidores que ingressam
em idades mais avancadas (aos 45 anos) enfrentam grandes desafios para acumu-
lar um saldo financeiro suficiente, mesmo com retornos mais elevados.

A principal conclusao extraida das simulagoes foi a significativa dependéncia
dos regimes complementares de previdéncia em relagdo a gestao eficiente dos
investimentos. Nos trés cenarios contributivos analisados (Modelos A, B e C),
verificou-se que, independentemente das aliquotas contributivas aplicadas, o
retorno dos investimentos se mostrou o principal determinante do sucesso do
RPC. Nos casos em que o retorno real dos investimentos era baixo, a TRP nao
alcangava o nivel de reposi¢ao considerado adequado, mesmo para os servido-
res com maior tempo de contribuicéo.

Outro ponto central foi a diferencia¢ao entre os modelos contributivos. O
Modelo B, que aplica contribui¢des sobre a remuneragio tanto abaixo quanto
acima do teto do RGPS, foi consistentemente o mais eficiente em oferecer TRP
adequadas para os servidores com saldrios elevados. Ja o Modelo A, que limita a
contribui¢do a parcela da remuneragio que excede o teto do RGPS, mostrou-se
menos eficaz para garantir reposi¢des adequadas, particularmente para servido-
res com menor tempo de acumulagio.

Do ponto de vista das politicas publicas, a principal recomenda¢ao que
emerge deste estudo ¢ a necessidade de monitoramento continuo e rigoroso da
performance dos investimentos realizados pelas Entidades Fechadas de Pre-
vidéncia Complementar (EFPC). A gestao eficaz dos fundos de pensao, com
foco em garantir retornos consistentes e acima da média histérica de 3% a.a., ¢
fundamental para mitigar o risco de frustracao de expectativas dos servidores e
para assegurar a sustentabilidade dos sistemas previdenciarios.

Outro aspecto relevante que surge da analise ¢ a importancia do tempo de acu-
mulagao. Servidores que ingressam em idades mais avangadas tém menor capa-
cidade de acumular um saldo financeiro robusto, resultando em TRP mais baixa.
Isso aponta para a necessidade de campanhas de conscientizagao sobre a impor-
tancia da adesao precoce ao RPC, além da criagdo de incentivos que estimulem os
servidores a aderirem a regimes complementares desde o inicio de suas carreiras.
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Em termos de sustentabilidade fiscal, o estudo ressalta que, enquanto o RPPS
continua desempenhando um papel essencial na cobertura previdenciaria para
servidores com remuneragio até o teto do RGPS, o RPC se torna cada vez mais
relevante a medida que os salarios superam esse limite. Assim, a implementacao
eficaz do regime de previdéncia complementar ndo apenas melhora a seguranga
financeira dos servidores, mas também contribui para a saude financeira dos
entes federativos, ao limitar os compromissos previdenciarios do RPPS.

Este estudo enfrentou algumas limita¢oes, como a auséncia de consideragao
da inflagdo nas proje¢des e a exclusdo de varidveis como invalidez e composi¢ao
familiar. Além disso, ndo foram avaliados os impactos da tributagdo sobre os
beneficios previdencidrios, o que pode ter uma influéncia significativa no mon-
tante liquido recebido pelos servidores apds a aposentadoria.

Sugere-se que futuras pesquisas aprofundem a analise dos riscos atuariais e
financeiros dos fundos de previdéncia complementar, além de investigar mais
detalhadamente os impactos das politicas de investimento sobre o desempenho
dos fundos. Ademais, uma abordagem interdisciplinar, que combine aspectos
econdmicos, sociais e juridicos, seria valiosa para fornecer uma visao mais am-
pla e integrada das implica¢des da previdéncia complementar para os servidores
publicos no Brasil.

Em suma, a previdéncia complementar é uma ferramenta crucial para garan-
tir a sustentabilidade dos regimes previdenciarios e a seguranca financeira dos
servidores publicos brasileiros. No entanto, seu sucesso dependera da capacida-
de de gestao eficiente dos investimentos e da adogdo de politicas que incentivem
a adesdo precoce e continua ao sistema.
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7.APENDICE 1

LEVANTAMENTO DA TAXA REAL DE CRESCIMENTO DA REMUNERACAO AO LONGO DA CARREIRA
Taxa de Cresc. Proporcao

REGIAO UF - X FONTE LINK
Remuneracao populacional

Relatério de

N AC 1,00% 0,47% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2023
Relatério de

NE AL 1,60% 1,79% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2023
Relatério de

N AM 3,00% 2,19% Avaliacdo Atuarial Cligue Aqui
- Dez/2023
Relatério de

N AP 1,00% 0,43% Avaliacao Atuarial Clique Aqui
- Dez/2023
Relatério de

NE BA 2,20% 1,56% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2023

NE CE 1,31% 4,86% DRAA - Dez/2022 Clique Aqui
Relatério de

co DF 1,00% 1,64% Avaliacdo Atuarial Cligue Aqui
- Dez/2023
Relatério de

SE ES 2,00% 2,21% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2023
Relatério de

co GO 1,19% 3,65% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2023
Relatério de

NE MA 2,00% 3,77% Avaliacao Atuarial Cligue Aqui
- Dez/2023
Relatério de

SE MG 1,49% 11,37% Avaliacdo Atuarial Cligue Aqui
- Dez/2023
Relatério de

co MS 1,00% 1,53% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2022
Relatério de

co MT 1,00% 1,80% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2023
Relatério de

N PA 1,00% 4,51% Avaliacao Atuarial Cligue Aqui
- Dez/2023
Relatério de

NE PB 1,00% 2,17% Avaliacdo Atuarial Cligue Aqui
- Dez/2022
Relatério de

NE PE 1,00% 0,89% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2023
Relatério de

NE Pl 1,00% 0,47% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2023
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https://segurado.amprev.ap.gov.br/PortalTransparencia/Transparencia/Documentos?tipo=141&Pag=Inicio&Forma=S
https://previdencia.salvador.ba.gov.br/gestao-atuarial/
https://www.cearaprev.ce.gov.br/wp-content/uploads/sites/104/2023/05/DRAA-2023.pdf
https://www.iprev.df.gov.br/avaliacao-atuarial-2
https://ipajm.es.gov.br/avaliacao-atuarial
https://goias.gov.br/goiasprev/wp-content/uploads/sites/36/2024/03/RAA-RPPS-PRV-2024_v10_assinado.pdf
https://iprev.ma.gov.br/avaliacao-atuarial/
https://www.fazenda.mg.gov.br/coprev/assprev/conheca-a-assprev/avaliacoes-atuariais/Avaliacao-Atuarial-2023-2024.pdf
https://www.ageprev.ms.gov.br/wp-content/uploads/2023/05/Avaliacao-Atuarial-MSPREV-2023.pdf
https://www.mtprev.mt.gov.br/gestao-autuarial
https://www.igepps.pa.gov.br/investimento-e-atuaria
http://pbprev.pb.gov.br/transparencia/3050600
https://www.funape.pe.gov.br/index.php/governanca-corporativa/relatorios
https://portal.pi.gov.br/piauiprev/wp-content/uploads/sites/45/2024/06/AVALIACAO_ATUARIAL_DE_2024.pdf

IS .
s Relatério de
2 S PR 1,46% 6,10% Avaliagdo Atuarial [  Clique Aqui
g - Dez/2023
% Relatério de
° SE RJ 1,00% 9,00% Avaliacao Atuarial Clique Aqui
§ - Dez/2023
2 NE RN - 1,89% N&o Disponivel -
% Relatério de
& N RO 1,00% 0,98% Avaliagdo Atuarial | Clique Aqui
I - Dez/2022
S
Relatério de
N RR 2,90% 0,24% Avaliacao Atuarial Clique Aqui
- Dez/2022
Relatério de
S RS 1,00% 6,10% Avaliacdo Atuarial Clique Aqui
- Dez/2022
Relatério de
S SC 2,13% 3,77% Avaliacao Atuarial Clique Aqui
- Dez/2022
Relatério de
NE SE 2,71% 1,23% Avaliacao Atuarial Cligue Aqui
- Dez/2023
SE SP 2,00% 24,55% DRAA - Dez/2023 Clique Aqui
Relatério de
N TO 1,50% 0,83% Avaliagcao Atuarial Cligue Aqui
- Dez/2022

NOTA: Nio foi possivel encontrar os relatérios de avaliagdo atuarial dos Estados da Bahia, por
isso foi utilizada a informacgdo do relatério atuarial de sua capital. Nao foi possivel encontrar os
relatorios de avaliagio atuarial do Estado do Rio Grande do Norte nem de sua capital, assim tais

informagées ndo foram consideradas.
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https://www.paranaprevidencia.pr.gov.br/webservices/documentador/nota-tecnica-atuarial
https://www.rj.gov.br/rioprevidencia/sites/default/files/arquivos_pagina_basica/relatorio_de_avaliacao_atuarial___2024.pdf
https://transparencia.iperon.ro.gov.br/#! 


https://nuvem.agendadatacenter.com.br/roraima/portaltransparencia/Transparencia/CalculoAtuarialIper
https://ipeprev.rs.gov.br/upload/arquivos/202307/14114251-relatorio-da-avaliacao-atuarial-2023.pdf
https://www.iprev.sc.gov.br/calculo-atuarial/
https://sergipeprevidencia.se.gov.br/avaliacao-atuarial/
https://spprev.sp.gov.br/ARQUIVOS_PDF/sic_contratos/DRAA2024.pdf
https://central.to.gov.br/download/354943
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