Revista de
Administragdo
Contempordnea

Journal of Contemporary Administration

Artigo Tedrico-empirico

ASSOCIACAO
NACIONAL
DE

POS-GRADUACAO
E PESQUISA )
EM ADMINISTRAGAO

e-ISSN: 1982-7849

Incerteza das Provisoes de Sinistros a partir da
Andlise das Demonstragcoes Contdbeis

Uncertainty of Claims Provisions from the Analysis of Financial Statements

Bl RESUMO

Objetivo: tendo em vista o nivel de transparéncia atual das demonstragoes
financeiras de seguradoras brasileiras, este trabalho buscou avaliar se era
possivel estimar a suficiéncia das provisdes técnicas de sinistros por ela
estimadas. Por serem passivos de prazo ou montante incertos, as estimativas
de provisdes podem estar subestimadas (comprometendo as seguradoras) ou
superestimadas (onerando os sécios), o que justifica a questdo de pesquisa.
Métodos: apés a andlise das demonstragées financeiras de 31 seguradoras
no Brasil, notou-se que os critérios de divulgagio de desenvolvimento de
sinistros variavam substancialmente. Assim, foram selecionadas cinco
seguradoras que adotaram procedimentos similares e permitiram a aplicagio
do modelo de boosstrapping para a estimagio do nivel de suficiéncia das
provisoes. Resultados: a aplicagio do modelo em tela revelou que hd indicios
de que as seguradoras podem fazer uso do gerenciamento de resultados por
meio da estimagdo de provisdes técnicas de sinistros, repartindo o énus
do risco de insuficiéncia das provisdes de forma diferente entre segurados
e acionistas. Conclusdo: hd diferencas nos niveis relativos de provisoes de
sinistros reconhecidos pelas seguradoras, demonstrando que hd um possivel
gerenciamento de resultados sendo aplicado por meio de sua estimagio.

Palavras-chave: provisoes de sinistros; suficiéncia; disclosure.

Roberto Bomgiovani Cazzari*!
Guilherme R. Fernandes Moreira'

B ABSTRACT

Objective: considering the current level of transparency in the financial
statements of Brazilian insurers, this study sought to assess whether it
was possible to estimate the sufficiency of the claims reserves estimated
by it. As they are liabilities with an uncertain term or amount, the
estimates of these reserves may be underestimated (compromising the
insurers) or overestimated (burdening the shareholders), which justifies
the research question. Methods: after analyzing the financial statements
of 31 insurance companies in Brazil, it was noted that the criteria for
disclosing claims development varied substantially. Thus, five insurers were
selected that adopted similar procedures and allowed the application of
the bootstrapping model to estimate the sufficiency level of the provisions.
Results: the application of the model revealed that there are indications that
insurers can make use of earnings management through the estimations
of the claims reserves, spreading the burden of claims insufficiency risk
differently between policyholders and shareholders. Conclusion: there are
differences in the relative amount of claims recognized by the insurers,
showing a possible earnings management practice being applied through
the claims measurement.

Keywords: claims reserves; sufficiency; solvency; disclosure.
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INTRODUCAO

Por serem produtos financeiros que contribuem
para a sociedade através do compartilhamento de riscos
e terem um papel fundamental em uma economia em
desenvolvimento, a satde financeira das seguradoras ¢
de suma importincia para a economia de um pais. Se os
custos de uma seguradora nio forem bem dimensionados
e esta nao possuir capital para indenizar seus segurados,
a seguradora pode se tornar insolvente e causar enormes
danos a sociedade. Diferentemente de outras industrias,
as seguradoras s6 conhecem o custo total dos servicos
vendidos durante um intervalo contdbil apés um longo
periodo. Dependendo do tipo de seguro ofertado e do
evento gerador do sinistro, o custo final pode demorar dias,
meses ou até mesmo décadas para ser conhecido (Friedland,
2010).

Devido as incertezas nos prazos de liquidagiao dos
sinistros ¢ no valor que serd pago por cada sinistro, as
seguradoras devem manter provisoes de sinistros. Do ponto
de vista contabil e seguindo a orientagio do International
Accounting Standard (IAS) na publicagio IAS 37 —
Provisions, Contingent Liabilities and Contingent Assets, o
Comité de Pronunciamentos Contdbeis (CPC), por meio
do CPC 25, define ‘provisdes’ como “passivos de prazo ou
valor incertos” (Comité de Pronunciamentos Contdbeis
[CPC], 2009, p. 4). O mesmo pronunciamento define
‘passivo’ como “obrigacdo presente da entidade, derivada
de eventos jd ocorridos, cuja liquidagdo se espera que
resulte em saida de recursos da entidade capazes de gerar
beneficios econémicos” (CPC, 2009, p. 5). Logo, dada
uma determinada data contabil, a seguradora deve dispor
de ativos para o pagamento de sinistros que ocorreram
até essa data contdbil, mesmo que a seguradora nao tenha
conhecimento destes sinistros (Mano & Ferreira, 2009).

Nesse 4mbito, as provisdes técnicas frequentemente
s30 o item mais representativo no lado passivo do balango
patrimonial de uma seguradora, na medida em que
elas representam as estimativas que seguradoras devem
manter para arcar com as obrigacdes inerentes presentes a
atividade securitdria. Para que se verifique a importancia
de seus ndmeros, somente em 2019, segundo dados da
Superintendéncia de Seguros Privados (Susep), as provisoes
perfizeram um montante de R$ 1.084.199.731.882,
representando aproximadamente 14,84% do PIB brasileiro.

Nesse sentido, o correto dimensionamento das
provisdes ¢ fundamental para garantir a liquidez e a
solvéncia das companhias seguradoras, o que exige que
estas sejam bem estimadas. Logo, o resultado financeiro
dessas companhias estd diretamente ligado ao valor
atribuido as provisoes. Assim, se hd superdimensionamento
destas, a distribuicdo dos lucros aos acionistas pode ser

comprometida, diminuindo a atratividade e o retorno
financeiro do investidor. Caso as provisoes técnicas estejam
subdimensionadas, a empresa ird distribuir lucros indevidos
e ndo possuird garantias para honrar seus compromissos,
podendo tornar-se insolvente (Mano & Ferreira, 2009).

Os problemas gerados por provisdes técnicas
subdimensionadas nio terminam na seguradora ¢ em seus
clientes. Eles afetam todo o mercado, j4 que caso uma
seguradora se torne insolvente, a credibilidade de todo
o setor serd afetada, criando inseguranca e diminuindo a
confianga dos clientes em rela¢io a produtos baseados no
‘risco’. Dessa forma, observa-se a grande responsabilidade
das companhias no correto dimensionamento das provisoes
técnicas, estendendo-se da seguradora a sociedade (Mano
& Ferreira, 2009). Complementarmente, a estimagio da
carga de distribuicao de probabilidade dos sinistros nio
pagos é de suma importincia para o gerenciamento de
riscos, para a escolha da politica de investimentos e para a
alocagao de capital da companhia, além de ser fundamental
para atender aos requerimentos de Solvéncia II e de érgaos
internacionais (Christiansen & Niemeyer, 2014).

Assim, dada a incerteza intimamente associada as
estimativas das provisoes, este trabalho partiu do seguinte
questionamento:

E possivel inferir, por meio das demonstragoes
financeiras das entidades securitdrias brasileiras, o nivel de
suficiéncia das provisoes reconhecidas por essas entidades?

Tendo em vista o preAmbulo, este artigo avaliou se
tal possibilidade era vidvel dado o nivel de disclosure atual
das seguradoras, focando-se unicamente nas provisoes
de sinistros. Estas sao definidas como os montantes de
obrigacées estimadas para a liquidacio de todos os sinistros
que ocorreram até certa data de fechamento contdbil e que
ainda nio foram pagos, independentemente de se eles foram
comunicados ou nao as seguradoras (Mano & Ferreira,
2009). Se for possivel obter a distribui¢io de probabilidades
associada aos montantes de provisdes de sinistros, serd
possivel que o leitor das demonstragdes financeiras, sob
um conjunto de hipéteses previamente adotadas, consiga
estimar impactos da variabilidade das provisoes técnicas
de sinistros, permitindo que seu espectro de andlise seja
ampliado.

Verificou-se que a tarefa proposta por este trabalho é
possivel, mas dadas as diferencas no formato de divulgacio
das informagdes, é essencial que o usudrio da informagao
contdbil tenha cuidado para a andlise de cada seguradora
individualmente.

Este artigo, portanto, fez um esforgo pritico de
mostrar como se estima tal distribuiciao de probabilidades
para um grupo de seguradoras que divulgaram suas
informacoes de desenvolvimento de sinistros em notas
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explicativas. Para tanto, foi aplicado o modelo estocdstico
de England e Verrall (1999) para calcular a distribuicao
de probabilidade associada ao montante de provisoes de
sinistros de um grupo de seguradoras, considerando-se as
peculiaridades no formato de divulgagao de cada uma.

Posteriormente, analisaram-se suas estimativas de
provisdes de sinistros reconhecidas nas demonstragoes
financeiras, com vistas a verificar sua probabilidade de
suficiéncia. Pode-se dizer, nesse sentido, que o artigo se
enquadra como um estudo que visa, por meio de um
exercicio empirico, a inferir sobre a incerteza associada aos
montantes de provisoes de sinistros, propondo um método
de andlise prospectivo.

O trabalho se estruturou da seguinte maneira:
inicialmente, ¢ apresentado o marco regulatério que
consubstancia o tema em questdo. Posteriormente, ¢ feita
uma revisio de literatura, dividindo-a em modelos de
provisoes de sinistros e teoria do disclosure. Apés tal etapa,
apresentam-se a metodologia adotada e os resultados obtidos.
Finalmente, sdo tecidas as consideragoes finais, ressaltando
as limitagées do trabalho.

MARCO REGULATORIO

A Susep ¢ responsdvel pela publicagio da norma
que trata do dimensionamento das provisées, a circular
517/2015. A resolugao do Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP) 321/2015 também contém vdrias
orientagdes que as supervisionadas pela Susep devem seguir
no tocante as provisdes técnicas (Conselho Nacional de
Seguros Privados, 2015). De acordo com a norma em tela,
toda seguradora obrigatoriamente deve calcular a Provisao
de Sinistros a Liquidar (PSL) e a Provisio de Sinistros
Ocorridos ¢ Nao Avisados (IBNR) (Superintendéncia de
Seguros Privados [Susep], 2015). Enquanto a primeira deve
ser constituida com o objetivo de cobrir os valores esperados
a liquidar de sinistros ocorridos e jd avisados a seguradora até
a data contdbil, a segunda deve conter os valores esperados
a liquidar de sinistros ocorridos e ainda nio avisados a
seguradora até a data contdbil. Nesse 4mbito, o computo
total de sinistros ocorridos e ainda nio pagos (IBNP) é dado

pela soma da PSL e IBNR.

Vale a pena complementar que todas as provisoes
estimadas sdo brutas de importincias a serem recuperadas
em resseguro, de tal sorte que estes valores sdo reconhecidos
no ativo, por meio das contas de ativos de resseguro.
Adicionalmente, ¢ mister acrescentar que todas as provisoes
de sinistros apresentadas sio liquidas dos efeitos de salvados
e de IBNER (provisdes de eventos ocorridos, mas nao
suficientemente estimados).

Além de definir as provisbes técnicas, a circular
517/2015 também dispde que as seguradoras devem utilizar
métodos estatisticos e atuariais com base em consideracoes
realistas para avaliar as obriga¢des dos contratos de seguro.

Existem diversos érgaos internacionais que publicam
pronunciamentos técnicos com vistas a orientar as
seguradoras na elaboracio de tais estimativas. Dentre esses
orgios, ¢ possivel citar o Casualty Actuarial Society (CAS),
o Society of Actuaries (SOA) e o Actuarial Standards Board
(ASB), sendo o ultimo responsdvel pelo desenvolvimento
e publicagio dos relatérios Actuarial Standard of Practice
(ASOPs) (Actuarial Society Board, 2011a, 2011b; Casualty
Actuarial Society, 2014).

Concomitantemente aos esfor¢os enveredados em
cendrio norte americano, em 2009 foi publicada a diretriz
europeia 2009/138/EC (ou Acordo de Solvéncia II) (Council
of the European Union, 2009), com o intuito de reduzir os
riscos relacionados a insolvéncia de seguradoras no mercado
europeu (Carvalho & Carvalho, 2019). Nela, foram
dispostas alteragdes e novos critérios que as seguradoras
europeias deveriam instituir no dimensionamento das
provisdes técnicas.

Adicionalmente, o CPC 11, que trata dos contratos
de seguro e ¢ correlato ao IFRS 4, prevé que toda seguradora
elabore a cada data de balanco um Teste de Adequacio de
Passivo (TAP), com vistas a testar se o seu passivo associado
aos contratos de seguro estd adequadamente mensurado.
Para tanto, as seguradoras sao obrigadas a utilizar estimativas
correntes dos fluxos de caixa de seus contratos de seguro.
Se for detectado que o montante de passivo ¢ insuficiente,
toda a deficiéncia deve ser imediatamente reconhecida no

resultado (CPC, 2008).

Nesse sentido, Caldas, Curvello e Rodrigues (2016)
retratam que se a insuficiéncia apurada estiver relacionada as
provisoes de prémios ou provisbes matemdticas, a seguradora
deverd constituir uma Provisao Complementar de Cobertura
(PCC). Caso a insuficiéncia se dé nas provisoes de sinistros,
o aumento deverd ocorrer na propria.

REVISAO DE LITERATURA

Modelos de provisdes de sinistros

McClenahan (2003) aponta que até a década de 1970,
o conceito de alcance de estimativas razodveis era pouco
aplicado no processo de dimensionamento de provisoes
técnicas de sinistros, e que o desenvolvimento desse conceito
se deu a partir de Anker (1973) e Skurnick (1973). Nesse
sentido, Anker (1973) discorre sobre a possibilidade de se
estabelecer um intervalo para as provisoes estimadas, que
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pode ser realizado de forma subjetiva ou estatistica, esta
tltima por meio de métodos estocdsticos.

Logo, os métodos deterministicos eram largamente
aplicados. Dentre eles, o método chain ladder era
dominante na literatura atuarial para estimar o montante
de sinistros ocorridos e ainda nio pagos, o IBNP. Com
isso, hd considerdvel documentagao disponivel sobre a base
estatistica do método chain ladder, destacando-se Taylor
e Ashe (1983), Mack (1993) e England e Verrall (1999,
2002), de grande valia para o entendimento teérico da base
estatistica do modelo.

Simultaneamente ao esforco de Skurnick (1973),
Bornhuetter e Ferguson (1972) apresentaram um paper
seminal sobre o tema, desenvolvendo o modelo deterministico
de Bornhuetter-Ferguson, também largamente aplicado
na prdtica. Tal modelo utiliza uma taxa de sinistralidade
presumida, obtida a partir da experiéncia histérica.

Indubitavelmente, os trabalhos anteriores foram
imprescindiveis para que se desenvolvesse uma extensa linha
de pesquisa de estimagdo de provisdes técnicas de sinistros.
Abordando inicialmente métodos deterministicos, como o
chain ladder, a literatura foi se expandindo para os métodos
estocasticos, dado o consequente avan¢o computacional,
o que permitiu que diferentes simula¢des mais complexas
fossem adotadas.

Assim, diversos modelos estocasticos foram
construidos ao longo dos ultimos anos com o intuito de
produzir estimativas das distribuigées de probabilidade
associadas ao montante de IBNDE dado que ¢ possivel obter
uma gama de informagoes que o modelo deterministico nao
¢ capaz de fornecer (England & Verrall, 1999).

Apesar de sua simplicidade, o método chain ladder
utiliza premissas que podem facilmente falhar dependendo
dos dados utilizados no estudo. O método chain ladder
nao ¢ indicado quando os dados utilizados sdo voldteis ou
quando sdo sensiveis a variagdes externas, como a influéncia
da inflacdo (Lemaire, 1985). Além disso, o método dispoe
apenas de uma estimativa pontual da provisio técnica
(Chase, 2015). Essas limitagdes, quando analisadas em
conjunto, incentivaram a academia atuarial a desenvolver
métodos estocdsticos.

Nesse 4mbito, os métodos estocdsticos podem ser
divididos em dois grandes grupos: paramétricos e nio
paramétricos. Nos métodos paramétricos, sio apresentados
conjuntos de estimadores cuja principal premissa é a de
que os dados iniciais utilizados seguem uma distribui¢ao
estatistica determinada. Os métodos paramétricos nio sio
o foco deste trabalho e, portanto, nao serio abordados no
texto. Os métodos nao paramétricos, por outro lado, nio
assumem que os dados apresentam uma distribuicio de
probabilidade especifica a priori (Berrar, 2019).

Dentre os métodos estocdsticos ndo paramétricos, o
método de reamostragem por bootstrap ¢ uma técnica capaz
de gerar uma distribui¢do de probabilidade empirica que
pode ser utilizada para testar a acurdcia de estimativas e fazer
inferéncias estatisticas sobre um conjunto de dados (Berrar,
2019). Utilizando os residuos de Pearson, essa metodologia
foi proposta por England e Verrall (1999). Neste trabalho,
serd apresentado o método de bootstrap nao paramétrico para
produzir estimativas da variabilidade das provisdes técnicas
de sinistros e estabelecer um intervalo de confianga para a
provisio técnica de IBNP com base nos dados divulgados
publicamente por um grupo de seguradoras. Nesse 4mbito,
a metodologia em tela serd desenvolvida analiticamente na
préxima segao deste trabalho.

Mais recentemente, uma gama de metodologias
mais complexas vem sendo apresentada pela comunidade
cientifica. Sriram e Shi (2020) apresentaram uma nova
perspectiva de estimagao de provisoes de sinistros por meio
de um modelo estocéstico de Dirichlet. Para tanto, os autores
usaram dados de sinistros provenientes de seguradoras
americanas, comparando a inferéncia frequentista e
bayesiana.

Preocupados com a estrutura de correlagio nos
dados, Badounas e Pitselis (2020) apresentaram um modelo
de estimagio da provisio de sinistros em um modelo
longitudinal quantilico.

Por sua vez, alguns trabalhos vém adotando o uso de
redes neurais para que se estimem os montantes de provisoes
de sinistros. Nesse Ambito, Gabrielli (2019) usaram a técnica
de redes neurais para melhorar o modelo de estimagio de
provisdes de sobredispersio de Poisson. Na mesma linha,
Ramos-Pérez, Alonso-Gonzilez e Nunez-Velazquez (2020)
também apresentaram um modelo estocdstico de estimagio
de provises de sinistros usando redes neurais. Tanto
Lindholm, Verrall, Wahl e Zakrisson (2020) como Balona
e Richman (2020) propéem o uso de machine learning para
as estimativas de provisoes de sinistros, sendo que o segundo
trabalho se focou no IBNR. Nao obstante, Lopez e Milhaud
(2020) propéem um método usando um algoritmo CART
(Classification and Regression Tree) considerando os atrasos
e o desenvolvimento de sinistros longos. Conforme se
vislumbra, mais recentemente, hi um predominio de
propostas que fazem uso de métodos computacionais
avangados.

Em cendrio nacional, ainda existe uma escassez
de trabalhos que abordam a questio. Dentre os trabalhos
desenvolvidos, destaca-se o trabalho de Carvalho e Carvalho
(2019), que utilizaram tanto uma abordagem paramétrica
quanto nao paramétrica (esta Ultima por bootstrap)
para estimar a IBNR associada aos ramos de seguros de
automéveis e responsabilidade civil facultativa de uma
seguradora brasileira.
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J& Vieira (2016) abordou as metodologias
deterministicas de provisao de sinistros, analisando quais sao
as metodologias aplicadas na prdtica em cendrio nacional e
internacional. Por sua vez, Yuassa (2018) aplicou também a
metodologia estocdstica por bootstrap com vistas a estimar a
variabilidade das provisées de sinistros.

Finalmente, Costa ¢ Yui (2018) aplicaram um
processo hierdrquico analitico para comparar os diferentes
métodos de estimagdo da provisao IBNR de uma operadora
de plano de satde.

Teoria do disclosure

Indubitavelmente, o trabalho de Verrechia (2001)
¢ um dos pilares da teoria do disclosure. De acordo com o
referido autor, hd trés categorias de pesquisas relacionadas
a0 assunto em questdo. A primeira categoria, denominada
association-based disclosure, englobaria os trabalhos que
estudam o efeito de divulgagio no que diz respeito a pregos
de equilibrio de ativos e volume de negociacdo. Por sua vez,
a segunda categoria, discretionary-based disclosure, abordaria
os estudos que investigam como os administradores ou as
préprias companhias exercem sua discricionariedade no
sentido de definir sobre o que e como divulgar, o que também
envolveria o conceito de divulga¢io voluntdria. Finalmente,
a terceira categoria, efficiency-based disclosure, abarca os
trabalhos que discorrem sobre quais seriam os critérios de
disclosure que seriam preferiveis considerando um cendrio de
auséncia de conhecimento a priori da informagao.

Nesse ambito, este trabalho pondera aspectos
atinentes a segunda categoria levantada por Verrechia
(2001), na medida em que aborda como a divulgagio dos
critérios de desenvolvimento de sinistros pode impactar na
mensurac¢io da incerteza associada as provisoes de sinistros,
o que poderia ensejar a possibilidade de gerenciamento de
resultados por parte dos administradores.

Considerando essa discussao, trabalhos recentes
relacionaram o poder de discricionariedade de gestores no
reconhecimento de niveis de provisio de sinistros e sua
relagio com os resultados divulgados. Mais detalhadamente,
Berry-Stolze, Eastman e Xu (2018) investigaram a relagio
entre o excesso de conflanca e préticas de mensuragio de
provisoes de sinistros na industria de seguro de propriedade
e responsabilidade civil nos EUA. Por sua vez, Hsu, Huang
e Lai (2019) examinaram a rela¢io entre o gerenciamento
de provisdes e as caracteristicas do comité de auditores
de seguradoras que operam com seguro de propriedade e
responsabilidade civil. Os autores concluiram que tanto o
comité de auditores quanto as caracteristicas dos conselhos
influenciam nos valores divulgados. Nao obstante, citando
diversos trabalhos anteriores, os autores realcaram que o jeito

mais comum de gerenciar resultado na industria securitdria é
justamente por meio da estimagao das provisoes de sinistros.

Discorrendo mais especificamente sobre a literatura
internacional de disclosure aplicada as companhias
securitdrias, verifica-se que a maioria dos trabalhos estd
relacionada ao nivel de responsabilidade social corporativa.
Nesse sentido, os trabalhos de Ullah, Muttakin e Khan
(2019), Das (2013), Siirdii, Caliskan e Emel (2020) e Lock
e Seele (2015) podem ser citados como exemplos.

No tocante ao nivel de disclosure e seu impacto para a
estimacdo dos riscos de ruina das companhias seguradoras,
o trabalho de Hemrit e Arab (2011) estudou o componente
de transparéncia do risco operacional de seguradoras
tunisianas, relacionando-o aos conceitos de Solvéncia II. Em
consonancia, Horing e Griindl (2011) também analisaram
as préticas de divulgacio de informagdes na industria
securitdria europeia, relacionando o nivel de transparéncia
as diferentes caracteristicas das firmas, como o tamanho,
risco, lucratividade, dispersao de propriedade, pais de
atuagio e tipo de seguro vendido, dentre outros fatores.
Esfor¢o similar foi empreendido por Malafronte, Starita e
Porzio (2016), também em cendrio europeu. No Brasil, o
trabalho de Veras (2016) estudou o nivel de evidenciagio de
contratos de seguros e passivo atuarial para as seguradoras
brasileiras para a data-base de 31 de dezembro de 2015.

Como se verifica, existe uma vasta literatura que busca
avaliar o desempenho das seguradoras e sua relacio com
sua solidez financeira, sem que haja necessariamente uma
discussdo tedrica relacionada a como o nivel de divulgagao
das companhias securitdrias impacta nessa estimagao. Dentre
eles, convém citar os trabalhos recentes de Wang (2020) e
Al-Yatama, Ali, Awadhi e Shamali (2020).

Logo, hd uma lacuna na literatura de disclosure
associada as entidades securitdrias que este trabalho pretende
preencher, na medida em que a maioria dos trabalhos nio
relaciona o nivel de divulgacio de informacdes a capacidade
do usudrio da informagao contdbil em mensurar o risco de
incerteza associada as provisoes de sinistros.

Dentre os trabalhos que se esforcaram em fazer algo
similar, Mendes, Cardoso, Mdrio, Martinez e Ferreira (2014)
estudaram como a presenca de dados inconsistentes pode
impactar os modelos tradicionais de insolvéncia. Por sua vez,
Jackson e Wood (2013) também estudaram o desempenho
da capacidade de prever insolvéncia relacionada aos modelos
de risco de crédito no Reino Unido.
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METODOLOGIA DE PESQUISA

O artigo 156 da circular da Susep n.° 517/2015
estabelece, por meio de seu inciso XIII, que:

"Deverao ser divulgadas em notas explicativas todas
as informagbes previstas por cada pronunciamento
contédbil aprovado pelo CPC, referendado pela Susep,
e em especial as seguintes informagdes, referentes as
demonstragées individuais:

XIII — tabela de desenvolvimento de sinistros"

Conforme se verifica, as seguradoras estdo obrigadas
a divulgar o desenvolvimento de sinistros. Nesse sentido,

Tabela 1. Granularidade na divulgagao das informagdes.

Caldas et al. (2016) explicam que tais informagdes devem
retroceder ao periodo do sinistro mais antigo para o qual
ainda haja incerteza sobre o montante e a tempestividade do
pagamento de indenizagio.

Apesar da obrigagio da divulgagio, nota-se
empiricamente que nio hd um modelo uniforme da
divulgacio das informagées, de modo que se encontra
uma mirfade de padrées identificados, variando o grau
de transparéncia em que as informagées sio divulgadas,
dificultando assim sua comparabilidade, o que exige que
o esfor¢o a ser empreendido para responder 3 questio de
pesquisa deste trabalho nio seja factivel para algumas
companbhias.

De modo geral, a granularidade na qual as informagées
sao apresentadas variam de acordo com a Tabela 1.

Quesito Consideragoes

Quanto ao nivel de agregacio
das informagaes

Quanto ao tipo de sinistro

Quanto ao resseguro de resseguros

Quanto aos salvados e
ressarcimentos

Quanto 2 variabilidade dos
critérios de periodo

Quanto & quantidade de

periodos de desenvolvimento

Quanto ao tipo de dado pagos.

Se cabivel, é usual que os dados sejam divulgados tanto para os dados consolidados quanto para os dados da controladora.

Se os sinistros sdo judicializados ou administrativos.

Algumas seguradoras optam por divulgar as informagoes de desenvolvimento de sinistros tanto brutos quanto liquidos

As seguradoras podem apresentar os resultados brutos ou liquidos de salvados e ressarcimentos.

Os sinistros podem ser apresentados quanto ao ano de ocorréncia, ano de registro, ano de aviso ou ano de subscri¢do.

Os sinistros frequentemente sio apresentados em tridngulos cujo desenvolvimento pode variar de um a dez periodos.
Algumas seguradoras podem optar por apresentarem mais de dez periodos, ndo sendo este o padrio mais usual.

O desenvolvimento dos sinistros pode ser apresentado de diferentes maneiras, a saber: sinistros ocorridos ou sinistros

Nota. Elaborado pelos autores.

Nesse ponto, convém detalhar mais incisivamente o
ultimo ponto abordado na Tabela 1. Tal como Caldas et al.
(2016) explicam, ao apresentar a tabela de desenvolvimento
de sinistros incorridos em determinado ano e os saldos desse
mesmo conjunto de sinistros nos anos seguintes, o usudrio
da informagio financeira pode calcular o erro da estimativa
da seguradora no intervalo dos periodos contemplados. Esse
procedimento possibilita avaliar a precisio da estimativa dos
sinistros no reconhecimento inicial, com vistas a auxiliar o
processo de andlises de fluxo de caixa futuro.

E imprescindivel observar que mesmo o método
chain ladder pode ser feito com base em diferentes origens de
dados, possuindo estimativas diferentes calculadas de acordo
com o tipo de dado. Ou seja, é possivel obter uma estimativa
do IBNP com base no desenvolvimento tanto de sinistros
incorrido' quanto de sinistros pagos.

Considerando que o presente estudo tem enfoque na
aplicagio de um método estocistico no cdlculo do IBND,

o método chain ladder para o desenvolvimento de sinistros
pagos® serd apresentado, porque seu entendimento serd
essencial para a aplicagiao do modelo estocdstico.

De forma breve, o método chain ladder utiliza dados
incrementais e acumulados de sinistros ji pagos e registrados
para produzir uma estimativa acumulada pontual final. Essa
estimativa representa o desenvolvimento total de todos os
sinistros pagos em certo intervalo de tempo até o final do
periodo de desenvolvimento escolhido, denominada de
ultimate (England & Verrall, 2002).

Para o modelo, assumiu-se que os dados estardo
dispostos nos chamados tridngulos de runoff (England &
Verrall, 2002). Considere um grupo de sinistros e que cada
sinistro que compde esse grupo ¢ liquidado no ano de sua
ocorréncia ou em 7 anos conseguintes (Schmidt, 2000).
Esses sinistros podem ser modelados de forma incremental
como se segue:

Revista de Administragéio Contemporéned, v. 26, n. 3, e-200400, 2022 | doi.org/10.1590/1982-7849rac2022200400.por | e-ISSN 1982-7849 | rac.anpad.org.br




Incerteza das provisdes de sinistros a partir da andlise das demonstragées contdbeis

R. B. Cazzari, G. R. F. Moreira

Dy:i=1..,nj=1.,n—i+1} (1)

em que:

D pode representar o montante de sinistros pagos ou a
contagem de sinistros;

i se refere as linhas do tridngulo e pode representar o ano de
subscri¢ao ou 0 ano de ocorréncia, como no presente estudo;

J se refere as colunas do tridngulo e pode representar a
quantidade de anos entre a ocorréncia e a liquidacio do
sinistro, chamada de periodo de desenvolvimento.

O método chain ladder tem o objetivo de preencher
os valores abaixo da diagonal principal dessa matriz e, com
isso, obter o u/timate de cada 7 ano de ocorréncia, por meio
da soma de cada linha da matriz preenchida do tridngulo
incremental.

O grupo de sinistros também pode ser modelado de
forma acumulada por meio da férmula:

Jj
Cij = Z Dy ()
=1

em que:

C representa a soma dos valores de D de cada ano de
ocorréncia i até o ano de desenvolvimento j.

Apés modelar o montante de sinistros de forma
acumulada para cada ano de ocorréncia e ano de
desenvolvimento conhecidos, definem-se as estimativas dos
fatores de desenvolvimento (FD), seguindo a equagao:

Shcd Cojua .
= 2=l AP 1< j<n—1 3
f) Z:;iCk] B =j=n ( )

em que f; representa a estimativa do fator de desenvolvimento
do j-ésimo ano de desenvolvimento.

Em seguida, os fatores de desenvolvimento sio
acumulados pelo seguinte produtério:

fi= s /i (4)

O ultimate de cada periodo de ocorréncia ¢ entio
calculado por meio da aplicagao do f] para cada periodo de
ocorréncia, conforme:

Cin= Cint1-i X f; ;0<i <n (5)

em que C; , representa o ultimate de cada ano de ocorréncia.

E esperado que o desenvolvimento dos sinistros mais
recentes ocorra de forma semelhante ao desenvolvimento
dos sinistros observados no passado.

O resultado do método chain ladder é uma estimativa
simples dos valores wltimate de cada n ano de ocorréncia.
Para obter a provisio e IBNP devemos subtrair do u/timate
de cada ano de ocorréncia do valor da diagonal principal do
tridngulo acumulado de pagamentos de sinistros, conforme
exemplificado abaixo:

IBNP = » Cin— Cinsi-i (6)

n
i=1

Tendo em vista que esse modelo é deterministico e,
por consequéncia, apenas fornece uma estimativa pontual
do IBNP, serd apresentado o método estocdstico nio
paramétrico por bootstrap, tal como sugerido por England
e Verrall (1999).

Considere um conjunto de dados com distribuicio
empirica de tamanho n e que cada dado observado recebe
uma probabilidade 1/n. A amostra bootstrap pode ser definida
como sendo aleatéria, de tamanho 7 e retirada da amostra
inicial com reposi¢io. Dessa forma, um dado qualquer da
amostra inicial pode aparecer diversas vezes ou até mesmo
nenhuma vez na amostra bootstmp.

Primeiramente deve-se modelar o tridngulo de
sinistros pagos de forma acumulada e obter os fatores de
desenvolvimento para cada periodo de desenvolvimento
utilizando a Equagio (7):

n—j .
fj= Healhit g < jcp g %

A seguir, cria-se um tridngulo mantendo apenas a
diagonal principal com os valores acumulados dos sinistros
pagos e estimando os valores acima da diagonal principal.
Esses valores serdo estimados de forma recorrente dividindo-
se o valor do periodo de desenvolvimento 7 pelo fator de
desenvolvimento de n-1.

Deve-se entio modelar os tridngulos incrementais
a partir do tridngulo acumulado original e do tridngulo
acumulado estimado e, por meio da aplicagio da Equagio
(8) em cada posicao do tridngulo, calcular o tridngulo de
residuos adimensionais de Pearson 7; ;:

N »] L]

Tij= T —— (8)
, m,

em que:

.DiJ representa o valor na posi¢do (ij) do tridngulo
incremental original;
m,, representa o valor na posicio (i,j) do tridngulo
incremental estimado.
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Com o triangulo de residuos construido, ¢ calculada a
variancia dos residuos por meio da Equagao (9):

residuos reamostrado no passo anterior, de acordo com a
Equagao (11):

N 2 =
i=1 Vi L= T P ..
_ Yi=1 T (9) Dyj= fy;x /myj+my; (11
N-p
em que: O tridngulo incremental resultante do passo anterior

N representa o total de observagoes;
p representa o numero de parimetros estimados pelo
modelo.

Nesse Ambito, Albarrdn e Alonso (2011) recomendam
que o modelo estimado seja:

deve ser acumulado e uma nova estimativa de IBNP deve ser
calculada pelo método chain ladder tradicional.

O processo estard completo depois de se repetir
a reamostragem do tridngulo de residuos de Pearson, a
regeneragio dos valores de sinistros pagos e o cdlculo de
novas estimativas de IBNP virias vezes.

my=C+at B J (10) Para o esfor¢o empirico consubstanciado, o trabalho
em que: foi empreendido junto aos dados divulgados publicamente

) pelas demonstrages financeiras de cinco seguradoras
Ao = BO =0

i é o numero de anos de ocorréncia menos 1;

J ¢ o nimero de anos desenvolvimento menos 1.

Aplica-se entdo o método boosstrap  através
da constru¢gio de um novo tridngulo contendo uma
reamostragem dos residuos de Pearson realizada com
reposicio. Todos os residuos devem ter a mesma
probabilidade de serem escolhidos na reamostra.

A seguir, ¢ necessdrio fazer a regeneragio dos valores
incrementais de sinistros pagos a partir do tridngulo de

Tabela 2. Seguradoras inicialmente analisadas.

brasileiras, referentes ao ano de 2019. Para definir quais
seguradoras seriam utilizadas no estudo, foram analisadas
as demonstragoes financeiras de trinta e uma companhias
seguradoras brasileiras que atuaram até dezembro de 2019,
de modo que elas compunham mais de 90% do computo
de prémios emitidos no mercado brasileiro em 2019 para
seguros nao vida.

A Tabela 2 apresenta a lista das 31 seguradoras
avaliadas, bem como seu cédigo Susep e principais ramos
de atuagao.

Cédigo SUSEP Principais ramos de atuagio
06467 Automével, RCE, Compreensivo Empresarial e Compreensivo Residencial
05177 Automével, Patrimonial, Transporte, Pessoas e Rural
02798 Transportes, Responsabilidades, Riscos Financeiros e Patrimonial
02852 Garantia Extendida, Garantia Setor Pablico e Privado, Patrimonial e Responsabilidades
05355 Automével, RCF e Assisténcia
01414 Riscos Financeiros, Responsabilidades, Patrimonial e Transpostes
05444 VGBL, Seguros de Vida, Automédvel e PGBL
06785 Vida e Rural
05631 Vida em Grupo, Habitacional fora do SFH, Automével, Compreensivo Empresarial e Habitacional
02933 Riscos Diversos, Garantia Extendida e Microseguro de Danos
06513 Pessoas Coletivo, Pessoas Individual, Responsabilidades, Transpostes e Riscos Financeiros
04669 Riscos Financeiros, Rural, Transportes, Petréleo e Responsabilidades
06122 Patrimonial, Responsabilidades e Riscos Financeiros
05908 Automével, RCE, Acidentes Pessoais e Prestamista
01571 Patrimonial, Transportes ¢ Responsabilidades
06572 Automével, Patrimonial e Transportes
05142 Vida em Grupo, Prestamista e Acidentes Pessoais,
05185 Automével, Patrimonial e Vida, Transportes

Continua
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Tabela 2. Seguradoras inicialmente analisadas (Continuagio).

Cédigo SUSEP Principais ramos de atuagio
02062 Garantia Extendida
06238 Automével, Patrimonial, Rural e Aeronduticos
06602 Automével, Patrimonial e Transportes
05886 Automével, RCE, Compreensivos Empresarial, Fianca Locaticia e Compreensivo Residencial
03069 Garantia e Fianga Locaticia
06751 Transportes, Automdvel, Patrimonial e Pessoas
05720 Automével, Patrimonial, Transportes, Pessoas Coletivo e Rural
05118 Automével, RCE Assisténcia, Compreensivos Residencial e Compreensivo Condominio
06190 Automével, Patrimonial e Vida
06653 Garantia Setro Publico, Prestamista, Habitacional Fora do SFH e Rural
03671 Prestamista e Automével
05495 Garantia Extendida, Riscos Diversos, Automével, Vida em Grupo e Prestamista
06564 Compreensivo Residencial, Habitacional, Compreensivo Empresarial e Riscos Diversos

Nota. Elaborado pelos autores.

Como um dos objetivos do trabalho ¢ verificar o nivel
de suficiéncia das provisdes (em conjunto ao nivel de capital
de solvéncia) associada a estimativa de IBNP pelo método
de England e Verrall (1999), é necessirio que para que essa
comparagio seja vélida, os dados disponibilizados nos triingulos
de runoff das notas explicativas estejam agrupados por ano de
ocorréncia, tendo em vista que o modelo utilizado parte dessa
premissa.

As outras condigoes utilizadas na escolha das
seguradoras se referem 2 existéncia de pelo menos dez anos de
desenvolvimento de sinistros nos tridngulos; ao agrupamento
dos sinistros disponibilizado ser na forma de sinistros pagos
acumulados; e, por fim, ao fato de que os dados apresentados
sejam brutos de resseguro.

Das31 seguradorasanalisadas, apenascincoapresentaram
os dados de desenvolvimento de sinistros conforme explicitado.
Para demonstrar a dificuldade na escolha das seguradoras para
o estudo consubstanciado, as Tabelas 3, 4, 5 ¢ 6 apresentam a
variabilidade que existe no formato da divulgagio dos dados das
31 seguradoras analisadas.

ATabela 3 demonstra que das 31 seguradoras analisadas,
dez apresentam o desenvolvimento dos sinistros a partir do ano
de aviso, 18 a partir do ano de ocorréncia e trés a partir do ano
de registro dos sinistros.

Por sua vez, foram identificados dez periodos de
desenvolvimento diferentes dentre as 31 seguradoras. A Tabela
4 apresenta a quantidade de seguradoras para cada classe de
periodo.

Jé a Tabela 5 indica que 16 companhias dentre as 31
analisadas apresentam o tridngulo de desenvolvimento de
sinistros pagos acumulados.

Tabela 3. Variabilidade dos critérios de periodo.

Desenvolvimento dos sinistros a

it o el Quantidade de seguradoras

Aviso 10
Ocorréncia 18
Registro 3

Nota. Elaborado pelos autores.

Também foi possivel verificar que 27 seguradoras
analisadas apresentavam tridngulos de desenvolvimento
brutos de resseguro, de modo que para quatro seguradoras,
a nota explicativa nio permitia identificar se os dados eram
brutos ou liquidos de resseguro.

Tabela 4. Variabilidade dos periodos de desenvolvimento.

Perfodo de desenvolvimento*
2015 2019 2
2014 2019

2014 + 2019
2013 2019
2013 + 2019
2012 2019
2011 2019
2010 2019
2009 2019
2008 + 2019 1

Quantidade de seguradoras

[N S N S L S RN

« »

Nota. Elaborado pelos autores. * Simbolo “+” significa que os sinistros de periodos
anteriores estio acumulados no perfodo indicado.
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Tabela 5. Quantidade de seguradoras que possuem tridngulo de
runoff de sinistros pagos acumulados.

Os dados utilizados nesta anilise encontram-se nas
notas explicativas que versam sobre o desenvolvimento de

Possui tridngulo de sinistros

pagos?

Quantidade de seguradoras sinistros de cada companhia. Tendo em vista a mirfade de

Sim

Naio

. critérios de disclosure e considerando as peculiaridades do
1

modelo de England e Verrall (1999), o esforco empirico
15

foi empreendido junto a cinco seguradoras que divulgaram

Nota. Elaborado pelos autores.

Tabela 6. Quantidade de seguradoras que possuem tridngulo de

runoff bruto de resseguro.

informagées que permitissem a estimagio do IBNP tal
como definido, isto é, de que existam pelo menos dez
anos de desenvolvimento de sinistros no tridngulo, que
o agrupamento dos sinistros se dé na forma de sinistros

Sinistros estio brutos de resseguro?

Quantidade de seguradoras pagos, que o desenvolvimento dos sinistros parta do ano

Sim
Naio

Nio informado

27 de ocorréncia e que os dados sejam brutos de resseguro.
Assim, as andlises se limitam exclusivamente as seguradoras
estudadas. Em particular, a Tabela 7 resume como os dados

Nota. Elaborado pelos autores.

foram apresentados por essas companbhias.

Tabela 7. Granularidade na divulgacdo das informacées das seguradoras analisadas.

Quesito

Consideracoes

Quanto ao nivel de agregacio
das informagoes

Quanto ao tipo de sinistro

Quanto ao resseguro

Quanto aos salvados e
ressarcimentos

Quanto 2 variabilidade dos
critérios de periodo

Quanto & quantidade de
periodos de desenvolvimento

Quanto ao tipo de dado

Nao houve consolidagio nas demonstragoes financeiras do grupo, de modo que os dados disponibilizados sao individuais.

Duas seguradoras apresentaram os sinistros administrativos e judiciais em um mesmo tridngulo, sem que houvesse uma
distingdo entre eles. As trés seguradoras restantes apresentaram os tridngulos separadamente. Para o esforgo empirico
empreendido nessas trés seguradoras, os tridngulos de pagamentos acumulados administrativos foram somados aos
judiciais, de modo que o critério se manteve uniforme entre as cinco seguradoras.

As cinco seguradoras divulgaram os dados de desenvolvimento de sinistros tanto brutos quanto liquidos de seguros.
Como o objetivo ¢ calcular a distribuicio de probabilidades associada a0 IBNP e comparar com os dados reconhecidos
em balanco patrimonial e estes tltimos so brutos de resseguro, o modelo empregado serd feito com base nos dados brutos
de resseguros.

As cinco companhias explicitam que nio consideram os valores relativos as despesas. Quanto a salvados e ressarcimentos,
quatro delas observam que os tridngulos sio brutos. Logo, como os dados das provisoes técnicas no balanco sao liquidos
de salvados, um cuidado necessdrio foi adotado quando da comparacio com os dados nas demonstracées financeiras.
No caso da companhia que nio discriminou se os dados estao brutos de salvados e ressarcimentos, assumiu-se que estio

liquidos.

Os sinistros foram desenvolvidos a partir do ano de ocorréncia.

As cinco seguradoras apresentaram pelo menos dez anos de sinistros desenvolvidos (2010-2019).

As cinco seguradoras apresentaram tridngulos de desenvolvimento tanto de sinistros incorridos acumulados quanto de
sinistros pagos acumulados. Por opgdo metodoldgica, este trabalho simulou a distribuicio de probabilidades associada ao
IBNP adotando o tridngulo de pagamentos acumulados.

Nota. Elaborado pelos autores.

Os célculos foram realizados por meio do Microsoft

Seguradora A: Cédigo Susep 06467;

Excel®. Neste estudo, foram feitas 10.000 estimativas de
IBNP através do método de bootstrap. Foram considerados
os dados de 2010 a 2019 para a consecugio dos tridngulos
de runoff (perfazendo um total de dez anos).

Seguradora B: Cédigo Susep 05185;
Seguradora C: Cédigo Susep 06751;
Seguradora D: Cédigo Susep 05720;

Com vistas a facilitar a andlise de resultados, este

trabalho adota o seguinte padrio: Seguradora E: Cédigo Susep 06190.
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RESULTADOS

Nas Figuras 1,2, 3,4 e 5530 apresentadas as estimativas
percentuais acumuladas de sinistros pagos para cada periodo
de desenvolvimento de cada companhia. Tais estimativas
foram criadas utilizando o método chain ladder com fatores
de desenvolvimento gerados pela média ponderada dos

periodos anteriores. Como resultado, os dados indicam
que o desenvolvimento dos sinistros das cinco seguradoras
se d4 de forma similar, isto é, cerca de 94% do montante
total de sinistros é pago dentro de trés anos a partir do ano
de ocorréncia dos sinistros. Dessa forma, pode-se também
inferir que as cinco seguradoras operam principalmente com
seguros de cauda mais curta.
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Figura 1. Desenvolvimento dos pagamentos acumulados de sinistros da seguradora A.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Figura 2. Desenvolvimento dos pagamentos acumulados de sinistros da seguradora B.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Figura 3. Desenvolvimento dos pagamentos acumulados de sinistros da seguradora C.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Figura 4. Desenvolvimento dos pagamentos acumulados de sinistros da seguradora D.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Figura 5. Desenvolvimento dos pagamentos acumulados de sinistros da seguradora E.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Apesar de os tridngulos de pagamentos acumulados
de sinistros indicarem que os seguros das companhias sao
de cauda curta, mesmo apds dez anos da ocorréncia, nio
¢ possivel ter a certeza de que todos os sinistros foram
liquidados, ji que sinistros que se tornaram judiciais podem
demorar décadas até o transito em julgado, por exemplo.
Esse ¢ um dos motivos da importincia de se identificar a
distribui¢io de probabilidades do IBNP de uma seguradora
em cada data contdbil. A distribui¢io de probabilidades
auxilia o atudrio na determinac¢io do capital baseado em
risco de subscri¢io e também na escolha de quem, segurado
ou acionista, serd mais onerado para que o risco de ruina se
mantenha baixo.

A Tabela 8 apresenta as principais estatisticas
descritivas obtidas a partir das simulagdes do montante de
IBNP de cada companhia estudada. Podem-se observar
valores positivos de curtose para as cinco companbhias,

indicando que as distribui¢oes sao levemente leptoctrticas.
Entretanto, tal como observado nas Figuras 1, 2, 3, 4 ¢ 5,
nio se pode dizer que a distribui¢ao de IBNP de nenhuma
companhia estudada possua caudas pesadas, na medida
em que os valores de coeficiente de curtose sio préximos
de zero. Nio obstante, pode-se inferir também que todas
as distribuigoes também possuem uma pequena assimetria
para a direita. Além disso, os coeficientes de variagio das
distribui¢oes de probabilidades das cinco seguradoras
ficaram dentro do intervalo entre 11% e 20%, o que denota
uma variabilidade nao tao elevada.

E imprescindivel ressaltar que as seguradoras possuem
portes diferentes. Isso pode ser verificado analisando-se as
médias de IBNP calculadas. A titulo de ilustrac¢io, enquanto
a seguradora A apresentou uma média de IBNP de R$
119,02 milhaes, a seguradora E apresentou uma média de
R$ 1.544,58 milhoes, comprovando as diferencas de porte.

Tabela 8. Estatisticas descritivas das estimativas pontuais de IBNP estimadas por reamostragem de bootstrap.

Estatisticas Descritivas Seguradora A Seguradora B Seguradora C Seguradora D Seguradora E
Média (R$ milhaes) 119,02 779,99 262,48 1.136,14 1.544,58
Percentil 50% (R$ milhoes) 118,75 775,11 259,58 1.124,44 1.539,17
Percentil 75% (R$ milhoes) 124,66 811,77 279,33 1.234,24 1.635,88
Percentil 95% (R$ milhoes) 134,52 882,46 314,05 1.424,42 1.785,36
Percentil 99% (R$ milhoes) 142,26 972,00 342,27 1.614,61 1.909,92
Desvio padrao (R$ milhées) 8,76 57,10 27,35 158,18 139,92
Coeficiénte de variacio 10,59% 10,65% 16,04% 20% 12,75%
Curtose 0,26 2,12 0,85 1,64 0,20
Assimetria 0,24 0,87 0,67 0,56 0,24
Intervalo (R$ milhoes) 70,41 471,25 217,03 1.584,88 1.245,60
Minimo (R$ milhoes) 88,75 595,00 183,83 552,74 988,17
Miximo (R$ milhaes) 159,16 1.066,25 400,87 2.137,62 2.233,77

Nota. Elaborado pelos autores.
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Assim, foram gerados os histogramas com as
distribuigoes de probabilidade empiricas do IBNP realizados
com os dados obtidos pela técnica de bootstrap proposta por
England e Verrall (1999) para cada uma das seguradoras.
Esses resultados sao apresentados nas Figuras 6, 7, 8, 9 e 10.

Para cada uma das respectivas figuras, pode-se
interpretar o histograma do seguinte modo: em azul, tem-
se o percentil do montante de provisdes de sinistros brutos
de salvados e resseguro reconhecidos nas demonstragoes
financeiras. Por exemplo, de acordo com as estimativas
obtidas através da aplicagio da técnica de bootstrap, a
seguradora C apresentou um percentil de 96,3% para o seu
montante de provisoes de sinistros, isto é, estima-se que hd
somente uma probabilidade de 3,7% de o valor reconhecido
com as provisoes de sinistros ser excedido.

Uma discussao muito importante que estd atrelada
as distribuigoes de IBNP ¢é a necessidade de capital que
as seguradoras devem manter em patriménio liquido
para que se possa fazer frente ao risco de as provisoes de
sinistros originalmente reconhecidas nas demonstragoes
financeiras serem excedidas. Assim, a Susep, seguindo os
ditames de Solvéncia II, requer que todas as seguradoras
mantenham um nivel de capital adicional. Essa estimativa
de necessidade de capital ¢ uma das componentes do capital
baseado em risco, denominada capital baseado em risco
de subscrigao (risco de os prémios serem insuficientes para
honrar com as indenizacoes). De acordo com Altieri, Fraga
e Veiga (2014), a necessidade de capital pode ser definida
como uma reserva que fard frente a uma medida de risco
da distribui¢io de probabilidade empirica do IBNP. Nesse
Ambito, toda seguradora deve obrigatoriamente manter um
nivel de patriménio liquido ajustado (PLA)* de modo que
este deve ser maior do que o maior valor entre o capital-
base e o capital de risco®. Logo, com vistas a tentar estimar
o verdadeiro risco de insuficiéncia de provisoes de sinistros
a0 qual uma seguradora estd submetida, em amarelo estd o
percentil que representa a soma do montante de provisoes
de sinistros brutos de salvados e resseguros com o que
a seguradora mantém em PLA. Com isso, apesar de a
seguradora C possuir uma probabilidade estimada de 3,7%
de o verdadeiro montante do IBNP exceder o reconhecido
em suas demonstragoes financeiras, quando considerado o
seu montante mantido em PLA, ela possui suficiéncia de
capital, de modo que a probabilidade de o verdadeiro valor
do IBNP superar o reconhecido em provisoes técnicas (e
consequentemente atrelado a algum ativo garantidor, por
fins legais) e o que ela mantém em PLA converge para zero.

Convém fazer algumas ressalvas acerca do raciocinio
empregado neste trabalho. O primeiro deles é que o
PLA, originalmente, deve ser suficiente para evitar que se
materialize nio somente o risco de subscri¢io, mas também
o risco de crédito, mercado e operacional. Com isso, a

estimativa adotada possui a limitagdo de ndo considerar
os demais riscos, dado que o esforco empirico se limita a
analisar o risco de insuficiéncia das provisées de sinistros
estimadas. Entretanto, esse problema ¢ dirimido na medida
em que o risco de subscri¢ao ¢ a parcela mais significativa de
risco ao qual uma seguradora estd submetida. Analisando-se
as notas explicativas de capital minimo de risco, verificou-
se que para a amostra de seguradoras em tela, o risco de
subscri¢do corresponde a aproximadamente 80% do risco
de solvéncia ao qual as seguradoras estao submetidas, de tal
sorte que o montante do PLA, em sua maioria, destina-se
justamente a cobrir esses riscos.

Outro ponto importante diz respeito ao estudo das
diferengas encontradas e suas implicagdes. Como se verifica,
por meio das Figuras 6, 7, 8 e 10, as seguradoras A, B, C,
e E, quando considerado o PLA, possuem baixo risco de
insuficiéncia de provisoes de sinistros, isto é, a probabilidade
de a soma do montante mantido em provisoes de sinistros e
em PLA ser superado converge a zero. Contudo, o percentil
referente a0 montante de provisoes técnicas de sinistros varia
substancialmente, indicando que h4 fortes indicios de que
ha decisoes gerenciais diferentes no que se refere & escolha de
quem, segurado ou acionista, serd mais onerado para que o
risco de insuficiéncia de provisdes de sinistros se mantenha
baixo.

Niveis de provisées de sinistros menores conduzem
necessariamente a prémios menores cobrados aos clientes
e a lucros maiores reconhecidos no periodo. Nesse 4mbito,
a seguradora E, por exemplo, estd reconhecendo um nivel
maior de provisdes (em termos relativos), de modo que
h4 indicios de que elas ndo precisam onerar tanto os seus
socios por meio de um nivel maior de PLA. Nao obstante,
ao reconhecer um montante de provisoes de sinistros que
j& possui probabilidade convergindo a zero de ser excedido,
pode-se dizer que hd indicios de que as provisdes estdo
superdimensionadas, o que compromete a lucratividade do
periodo e a distribui¢io de dividendos, sendo, portanto, um
exemplo de estimativas extremamente conservadoras. Por
sua vez, a seguradora A possui 98,7% de probabilidade de
que seu montante de obrigagoes reconhecido em provisoes
de sinistros seja superado, de modo que para manter a
probabilidade de insuficiéncia de provisdes de sinistros
igualmente baixa (convergindo a zero), a seguradora opta
por manter um grande nivel de PLA (em termos relativos).
Do ponto de vista dos clientes, esse procedimento barateia
o seguro e traz competitividade no mercado. Por sua vez, do
ponto de vista do sdcio, esse aparente subdimensionamento
do nivel de provisoes técnicas de sinistros conduz a dois
fendmenos contraditdrios: se, por um lado, as despesas
com provisao reconhecidas passam a ser menores e o lucro
cresce, aumentando a distribui¢ao de dividendos, por outro
lado, os sécios devem manter uma grande quantidade de
PLA, na forma de reservas, para manter a probabilidade
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de insuficiéncia de provisdes de sinistros igualmente baixa,
onerando-os dessa forma. Depreende-se, portanto, que o
nivel de provisdes técnicas de sinistros reconhecido pode
ser utilizado para fins de gerenciamento de resultados, tal
como a literatura recente jd vem explorando (Berry-Stolze,
Eastman & Xu, 2018; Hsu, Huang, & Lai, 2019).

No tocante especificamente a Figura 9, verifica-se que
a seguradora D possui, de acordo com o modelo elaborado,
uma probabilidade de 11,2% de a soma do seu montante em
provisoes de sinistros com o PLA ser excedida. Contudo, duas
importantes considera¢des devem ser feitas. Inicialmente,
deve-se lembrar que todas as provisoes de sinistros sao brutas
de resseguro, de modo que uma parte dos ativos de resseguro
se refere as indenizacoes que a seguradora recebera referente
a sinistros ji ocorridos. Logo, na prdtica, toda seguradora
ainda possui um montante de indenizagdes a recuperar
junto as resseguradoras. Além do ponto supramencionado,
verificou-se que a situago especifica da seguradora D se
deveu a um ano atipico em sua amostra, de modo que os
efeitos eram suavizados quando considerado o efeito do

resseguro. Nao obstante, ¢ imprescindivel deixar claro que
isso se deveu a sinistros outliers que estavam cobertos por
instrumento de resseguro, nio se configurando, portanto,
como um problema. Vale a pena complementar que o
modelo de bootstrap adotado neste artigo, tal como observado
anteriormente, é sensivel & presenca de valores extremados, de
tal sorte que as estimativas podem ficar enviesadas (Lemaire,
1985). Depreende-se, dessa maneira, que os achados deste
trabalho nio podem e nio devem ser considerados de forma
individualizada, mas sim em conjunto com uma perspectiva
mais ampla e que considera outras metodologias e mudangas
nos negdcios, tais como a introdugio de novos produtos, a
venda de carteiras e o eventual encerramento de contratos
de parcerias.

Assim, se for considerado o montante que a seguradora
mantém em provisdes técnicas de sinistros (que possui
necessariamente correspondéncias a ativos garantidores),
com o PLA e o montante a recuperar em sinistros junto as
resseguradoras, a seguradora D passa a ter uma probabilidade
de insuficiéncia das provisdes préxima de zero.
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Figura 6. Distribui¢io de probabilidade empirica do IBNP estimado por boozstrap da empresa A.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Figura 7. Distribui¢io de probabilidade empirica do IBNP estimado por boorstrap da empresa B.
Fonte: Elaborado pelos autores.
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Figura 8. Distribuicio de probabilidade empirica do IBNP estimado por bootstrap da empresa C.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Figura 9. Distribui¢io de probabilidade empirica do IBNP estimado por boosstrap da empresa D.
Fonte: Elaborado pelos autores.
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Figura 10. Distribui¢ao de probabilidade empirica do IBNP estimado por boozstrap da empresa E.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Conclui-se, portanto, para a amostra estudada, por
meio do modelo de England e Verrall (1999) aplicado,
que ¢ possivel estimar um nivel de suficiéncia das provisoes
técnicas.

7

Entretanto, ¢ impreterivel que se deixe claro as
limitagdes dos achados. Tendo em vista que os dados
oriundos das notas explicativas congregam vdrias carteiras de
diferentes produtos securitdrios, a andlise passa a ser limitada
pela nao granularidade das informacoes, de modo que
produtos diferentes possuem diferentes perfis de subscrigao.
Nio obstante, o modelo em tela nao consegue capturar
adequadamente a introdugio de novos produtos, a venda de
carteiras e o eventual encerramento de contratos de parcerias
e presenga de sinistros outliers, elementos estes que podem
afetar substancialmente o desenvolvimento dos tridngulos
de sinistros pagos e consequentemente as estimativas feitas
pelo método de bootstrap. Nesse ambito, o modelo de anélise
sugerido pelo trabalho nao substitui, sob hipétese alguma,
o TAP e as eventuais insuficiéncias mensuradas na PCC,
bem como nio se constitui como uma critica ao trabalho da
administracdo, dos atudrios das companhias e dos auditores
externos (estes tltimos, inclusive, dispéem das informagoes
em sua minudéncia para aferir com maior acurdcia o nivel de
insuficiéncia das provisoes), sendo, portanto, uma proposta
de metodologia para analistas externos que nio dispéem das
informagoes em sua maior granularidade.

Finalmente, depreende-se que dada a falta de
padronizagao dos critérios de divulgacio, a comparagio
entre as seguradoras é prejudicada, de modo que a amostra
de estudo se limitou a cinco casos. Ainda assim, foi
possivel verificar uma grande variabilidade nos achados,
demonstrando como o gerenciamento de risco de subscri¢ao
varia de companhia para companhia.

CONCLUSAO

Este trabalho partiu da seguinte indagacao:

E possivel inferir, por meio das demonstragoes
financeiras das entidades securitrias brasileiras, o nivel de
suficiéncia das provisoes reconhecidas por essas entidades?

Verificou-se, por meio de esforgo empirico
empreendido, que a falta de uniformizacio nos critérios de
divulgacio das informagées referentes ao desenvolvimento
de sinistros dificulta a aplicabilidade de modelos empiricos
que permitam tal estimagio. Nio obstante, a falta de
padronizagao também conduz a dificuldades nas comparagoes
da situagio econdmica, financeira e patrimonial das
seguradoras. Contudo, a padronizagio nio necessariamente
conduz a uma maior qualidade da informagio divulgada,
tendo em vista que as seguradoras ndo necessariamente sio
diretamente comparéveis. Tal como assinalado anteriormente,

diferentes produtos securitdrios possuem diferentes perfis de
desenvolvimento de riscos. Logo, a criagio de um padrio
tinico tende a no capturar as especificidades associadas a cada
carteira em diferentes instantes de tempo. Nao obstante, a
criagao de um padrio de divulgagio de informagoes contébeis
deve considerar os critérios de relevincia e materialidade,
tal como assinalado pelo pronunciamento técnico CPC 00
(R2) (Comité de Pronunciamentos Contdbeis [CPC], 2019).
Logo, os beneficios marginais associados a informagio a ser
produzida e divulgada devem superar os respectivos custos
marginais, o que requer uma andlise cuidadosa por parte da
entidade elaboradora das demonstragoes contébeis.

Foram selecionadas 31 seguradoras para a anilise,
sendo que elas representavam mais de 90% do computo de
prémios emitidos no mercado brasileiro em 2019 para seguros
nio vida. Apés verificagao de diferentes padroes de divulgagio,
foram selecionadas cinco seguradoras nessa amostra que
adotaram procedimentos similares de divulgagio e que
permitiam a aplicacio do modelo de England e Verrall (1999)
para estimagdo da funcio de distribui¢io de probabilidades
associada a0 montante de eventos ocorridos, mas nio pagos

(IBND).

Os resultados revelaram que hd indicios de
gerenciamento de resultados por parte das seguradoras no
que diz respeito & incerteza associada as provisdes técnicas.
Contudo, ¢ imprescindivel salientar novamente que o modelo
adotado nao consegue capturar adequadamente a introdugio
de novos produtos, a venda de carteiras e o eventual
encerramento de contratos de parcerias e presenca de sinistros
outliers, elementos estes que podem afetar substancialmente
o desenvolvimento dos tridngulos de sinistros pagos e
consequentemente as estimativas feitas pelo método de
bootstrap.

Logo, o trabalho pode ser visto como uma proposta de
metodologia de andlise da incerteza das provisdes que pode
ser aplicada por usudrios externos que nao tenham acesso aos
dados em sua maior granularidade, desde que estes estejam
cientes das limitagoes associadas.

NOTAS

1. E imprescindivel entender que os sinistros incorridos
podem ser definidos como a soma dos sinistros pagos e
dos sinistros a liquidar.

2. O método de chain ladder aplicado ao método de sinistros
incorridos nao serd abordado neste trabalho, apesar de
sua similitude com o dltimo.

3. Segundo o artigo 2° da resolugao CNSP n.° 321, de 2015,
inciso V, o patriménio liquido ajustado é o “patriménio
liquido contdbil ou patriménio social contdbil, conforme
o caso, ajustado por adi¢oes e exclusdes, para apurar,

| Revetade Adninirogso Conempordnec, . 26,n ,-200400, 2022 | coiorg/10.1390/1982.78491cc2022200400 por| 1SS 19827849 | rocarpadorglr 18



Incerteza das provisdes de sinistros a partir da andlise das demonstragées contdbeis

R. B. Cazzari, G. R. F. Moreira

mais qualitativa e estritamente, os recursos disponiveis
que possibilitem as supervisionadas executarem suas
atividades diante de oscilagbes e situacoes adversas,
devendo ser liquido de ativos de elevado nivel de
subjetividade de valoragio ou que jé garantam
atividades financeiras similares, e de outros ativos cuja
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