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RESUMO

Perceber até que ponto uma Companhia de Seguros tem capacidade para honrar os seus
compromissos para com os tomadores de seguros, ou outros intervenientes envolvidos,
justifica a necessidade de construcdo de um modelo de solvéncia que permita as Empresas de
Seguros identificarem, medirem e gerirem adequadamente os riscos a que estao expostas com

0 intuito de calcularem um requisito de capital o mais adequado possivel.

Na presente dissertacdo pretende fazer-se uma analise global da evolucdo do regime de
solvéncia na Unido Europeia que culmina no projecto Solvéncia Il em actual desenvolvimento
através de estudos de impacto quantitativo. Com vista a realizacdo de uma possivel analise
comparativa abordar-se-ao as versoes standard de outros sistemas de solvéncia baseados no

risco, em vigor em varios paises.

Com o intuito de exemplificar o que podera ser a constru¢do de um modelo interno de
solvéncia, identificar-se-d0 os principais factores de risco que afectam a actividade
seguradora, dando especial atengdo ao risco de subscricdo nao vida. Aplicando os dados de
uma seguradora nao vida, este ira ser modelado calculando as necessidades de capital dele
resultantes, fazendo uso de modelos estocasticos e recorrendo as medidas de risco Value at

Risk e Tail Value at Risk.

Palavras-Chave: Requisito de Capital, Projecto Solvéncia I, Modelos de Solvéncia, Risco de

Subscricao Nao Vida, Modelos Estocasticos, Medidas de Risco
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ABSTRACT

To understand until which point an Insurance Company has the ability to honour their
obligations to the policyholders or others stakeholders, justifies the need to develop a
solvency model that allows Insurance Companies to identify, measure and manage properly
the risks to which they are exposed, with the purpose of estimating adequately, as much as

possible, the capital requirement.

The present dissertation intends to globally analyse the evolution of the solvency regime on
the European Union that culminates in the Solvency Il project under development making use
of quantity impact studies. Aiming a possible comparative analysis, other solvency systems

based on risk, in use by several countries, will be approached on its standard version.

With the purpose of showing the possible construction of an internal solvency model, the
main risk factors that affect the insurance activity will be identified, taking special attention
to the non life subscription risk. Using data from a non life insurance company, this will be
modelled by calculating its capital needs, making use of stochastic models and applying the

risk measures Value at Risk e Tail Value at Risk.

Keywords: Solvency Il Project, Quantitative Impact Studies, Solvency Models, Non Life

Insurance Risk, Stochastic Models, Risk Measures
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1 INTRODUCAO

A avaliagdo da Solvéncia é um processo de natureza probabilistica. Os compromissos
financeiros envolvidos estdo sempre situados no futuro, sem que saibamos precisamente os
seus valores e os prazos em que serdo liquidados. Olhando para uma das variaveis mais
importantes do mecanismo da actividade seguradora, que é o sinistro, percebemos a sua
natureza aleatoria, quer quanto a sua data de ocorréncia, quer quanto a sua severidade.

Entende-se, portanto, a dificuldade em determinar o capital optimo que uma Companhia de
Seguros deve deter para fazer face as obrigagbes relativas a\odos 0s seus contratos de

seguro.

Se por um lado, os segurados gostariam que as companhias de seguros detivessem tanto
capital quanto possivel, por outro, os accionistas gostariam de poder conduzir o negdcio com
o minimo capital possivel. No entanto, a escolha de um equilibrio apropriado entre estes dois
interesses, tendo sempre em atencao a solidez da Companhia, tem que passar

obrigatoriamente pelo seu perfil de risco.

E neste sentido que se encontra em desenvolvimento um novo modelo de solvéncia,
denominado Solvéncia 11, para todos os estados membros da Unido Europeia. Com esta revisao
pretende-se, fundamentalmente, adoptar um sistema baseado no risco, ja existente em
diversos paises, em detrimento do que existe actualmente baseado em racios fixos e que nao
é suficientemente sensivel aos riscos, centrando-se na suficiéncia dos prémios e no montante

dos custos com sinistros.

Com o Solvéncia Il pretende-se, para além da implementacdo de um modelo standard que
permita calcular os requisitos de solvéncia e a adequacgao de capital, tendo em consideracao
os riscos efectivamente incorridos pelas companhias de seguros, coloca-las perante o desafio
de identificarem, medirem e gerirem os riscos por si assumidos. Para tal, tem-se em vista a
construcdo de modelos internos por parte das seguradoras que captem de forma o mais
adequada possivel a sua situagdo especifica e reconhecam os efeitos dessa gestao e dos

sistemas de mitigacao de risco por si implementados.
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Para as autoridades de supervisao esta alteracao do regime de solvéncia também se apresenta
como um desafio, uma vez que sera da sua competéncia a avaliacdo dos sistemas de gestdo

do risco e de controlo interno levados a cabo nas seguradoras.

O objectivo da presente dissertacdo €, portanto, fazer um enquadramento global de projecto
Solvéncia I, tendo em conta a evolucdo do regime de solvéncia na Unido Europeia e os
projectos desenvolvidos noutros paises a ela nao pertencentes, dando especial atencdo ao

que tem sido desenvolvido ao nivel das seguradoras que exploram o ramo nao vida.

A presente dissertacdo encontra-se dividida em seis capitulos. Apos a introducéo, o segundo
apresenta uma perspectiva global da evolucdo das normas de solvéncia, descrevendo o

modelo de solvéncia existente actualmente na Unido Europeia.

No terceiro capitulo é feita uma descricao global do que se pretende que seja o modelo
Solvéncia Ii. Para tal, analisam-se os principios basilares em que assenta o modelo, tentando
antever o que sera o futuro sistema de solvéncia tendo em conta os estudo que tém vindo a

ser desenvolvidos pela Comissao Europeia junto das Companhias de (Res)Seguros.

Com vista a uma possivel comparagdo do modelo Solvéncia Il ou até mesmo do actualmente
em vigor, Solvéncia |, sdo apresentados no Capitulo 4 alguns modelos de solvéncia de paises

que desenvolveram diferentes modelos.

No Capitulo 5 procede-se a exemplificacdo do que podera ser o desenvolvimento de um
modelo parcial interno, modelando os riscos inerentes ao risco de subscricdo nao vida, com
vista a determinagdo das necessidades de capital para este risco. Para tal utilizam-se os

dados de uma Companhia de Seguros portuguesa que explora os ramos nao vida.

Por ultimo sdo apresentadas as conclusdes retiradas da elaboracio deste trabalho, bem como
sdao apresentados alguns desafios futuros, em particular no que diz respeito ao

desenvolvimento do Projecto Solvéncia Il.
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2 EVOLUGAO DO SISTEMA DE SOLVENCIA NA UNIAO EUROPEIA

Com a assinatura do Tratado de Roma, a livre circulacio de bens, pessoas, servicos e capitais
entre os paises da, agora, Unido Europeia (UE) tornou-se uma realidade, permitindo assim
alcancar um dos objectivos iniciais da UE para o sector segurador. Nesta base foi possivel a
construgao e desenvolvimento de um mercado (nico de seguros que permitisse um livre

acesso de todos os cidadaos comunitarios a um maior nimero possivel de produtos de seguros.

No entanto, as diferentes caracteristicas de cada um dos estados membros no que dizia
respeito ao estabelecimento de principios e regras nao foram de todo ultrapassadas com a
definicdo de principios gerais sobre a livre circulac@o estabelecida. Assim, gradualmente foi-
-se assistindo a evolugdo de um processo legislativo comunitario com vista a unificagdo e

harmonizacao das regras de mercado e que registou a evolucdo descrita na Figura 1.

RAMO NAO VIDA RAMO VIDA
1° Directiva 12 Directiva
Aprovada em 1973 Aprovada em 1979
(73/239/CEE) (79/267/CEE)

A4 A 4
27 Directiva 2? Directiva
Aprovada em 1988 Aprovada em 1990
(88/357/CEE) (90/619/CEE)
v Directiva Solvéncia | v
3* Directiva - Aprovada em 2002 P 3* Directiva
Aprovada em 1992 " Aplicacdo obrigatoria a Aprovada em 1992
(92/49/CEE) 1 de Janeiro de 2004 (92/96/CEE)

v
Directiva Solvéncia ll

Votagao da directiva em 2007
Aplicagao obrigatoria em 2012

Figura 1 - Evolugdo do Sistema de Solvéncia na Unido Europeia (fonte: APS)

Além das normas regulamentares em 1992 terem sido adoptadas pelos 15 estados membros da
UE, a data, estas foram também adoptadas por 3 outros paises pertencentes a area
economica europeia: Istandia, Liechtenstein e Noruega. Posteriormente, e apods alguns
acordos com a UE, também a Suica instituiu o modelo de solvéncia adoptado pelos 15.
Gradualmente, e devido a sucessivos alargamentos, mais paises tém vindo a adoptar o

presente modelo de solvéncia, como foi o caso da Reptiblica Checa, da Hungria e da Polénia.
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2.1 PRIMEIRAS DIRECTIVAS DE SOLVENCIA

As primeiras normas em matéria de solvéncia surgiram em 1973 para o ramo nao vida e, em
1979 para o ramo vida. O sistema de solvéncia introduzido nessa altura serviu com os seus
objectivos, em que se exigia as seguradoras a constituicio de uma reserva de capital para
fazer face as incertezas do negdcio de seguros, e teve um papel significativo no aumento da

qualidade da supervisao das garantias de seguros.

Este sistema foi, no entanto, concebido num periodo em que a estrutura da economia na sua
generalidade, bem como as praticas do sector segurador, eram diferentes. Hoje, as
companhias de seguros deparam-se com uma situacdo diferente no seu negocio: competicao
crescente, convergéncia de sectores financeiros, dependéncia internacional, etc. Ao mesmo
tempo os métodos e técnicas da gestdo de seguros, de activos e do risco, tiveram um

significativo refinamento.

Segundo a Swiss Re (2006), a importancia desta regulamentacdo aumentou com a abertura
dos mercados, aquando da 3?2 geracdo de directivas comunitarias de seguros decretadas em

1992, com as quais se aboliu o controlo de precos e produtos na UE.

O controlo de solvéncia tinha como objectivo permitir as autoridades de supervisao detectar,
a tempo, os casos problematicos entre os seguradores e poder assim, em ultima instancia,
proteger melhor os segurados. As normas conceberam-se como um standard minimo comum,

em que os estados membros eram livres de impor regulamentos mais restritos.

No seguimento da publicacdao da 3* geracdo de directivas comunitarias, foi relancada a
reflexdo acerca da necessidade do estabelecimento de novos regimes prudenciais que
refor¢assem e garantissem os direitos de todos os intervenientes no mercado segurador. Com
base no estudo realizado, a Comissao Europeia decide, em 2000, dar inicio ao processo de
revisao das regras até entdo existentes definindo para tal duas etapas: a Solvéncia | e a

Solvéncia Il.
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2.2 DIRECTIVA DE SOLVENCIA |

A regulamentacdo da solvéncia sO experimentou algumas alteracdes depois de se terem
adoptado as directivas de Solvéncia | em Fevereiro de 2002. A legislacao (Directiva
2002/87/CE, de 16 de Dezembro), que ndo modificou a férmula do célculo da solvéncia,
ajustou apenas alguns componentes com vista a adequar um pouco mais 0s requisitos em
matéria de solvéncia por parte das seguradoras por forma a melhorar a proteccdo dos

segurados.

Esta primeira etapa designada por Solvéncia | teve como principal objectivo reforcar as
garantias existentes nas empresas de seguros. Por um lado houve um aumento dos requisitos

minimos de capital e por outro a entidade de supervisao passou a deter mais poderes.

Relativamente ao aumento dos requisitos minimos de capital as alteragdes incidiram em
acréscimos do fundo de garantia exigido (para 3 Milhdes de Euros e, em alguns ramos 2
Milhées de Euros, nomeadamente certas classes de seguro nao vida) e dos patamares a que se
aplicam as percentagens maximas para a determinacdo da margem de solvéncia (para o
calculo baseado nos prémios o patamar passou de 10 Milhdes para 50 Milhdes de Euros e para
o calculo baseado nos sinistros o patamar passou de 7 Milhdes para 35 Milhdes de Euros),
Verificou-se também um aumento das exigéncias ao nivel de solvéncia para determinados
ramos ndo vida que apresentem maior volatilidade como é o caso da Responsabilidade Civil

Geral, Maritimo e Aéreo.

No que diz respeito a Entidade de Supervisao foram-lhe conferidos maiores poderes ao nivel
da possibilidade de exigir um “plano de reequilibrio da situacao financeira” as empresas que,
embora respeitem os requisitos minimos de solvéncia, apresentem uma evolugcéo que possa vir
a por em risco os direitos dos segurados. Houve também um fortalecimento da supervisao
exigindo que os requisitos de solvéncia se cumprissem a todo o momento, outorgando-lhes

direitos de interven¢ao ampliados.

O actual sistema de solvéncia em vigor na UE assenta em trés vectores interligados,

denominados de garantias financeiras: a constituicio de provisdes técnicas adequadas as
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responsabilidades assumidas, através da aplicacdo de formulas prudentes; a representagao
dessas provisdes técnicas por activos adequados de valor equivalente (investimentos, créditos
e outros activos) e o estabelecimento de requisitos minimos de capital para fazer face a

aleatoriedade do negocio.

Relativamente as provisdes técnicas, para os ramos ndo vida, de que fazem parte a provisao
para sinistros, a provisao para riscos em curso, a provisdo para prémios ndo adquiridos e a

provisao para desvios de sinistralidade, abordaremos adiante mais detalhadamente.

Os requisitos minimos de capital séo determinados através da forma de célculo da margem de
solvéncia e do fundo de garantia, com base em percentagens de prémios, sinistros e

provisoes.

O modelo em vigor na UE caracteriza-se por ser baseado num modelo de racios fixos, ratio-
based, que tem em conta apenas um factor de risco da Companhia. Os requisitos de solvéncia
sdo estabelecidos como uma percentagem fixa do valor de uma variavel dada, que se assume
como sendo fortemente relacionada com o nivel de risco a que uma Companhia esta exposta.
Essa variavel, geralmente, envolve uma fungéo simples de um ou mais itens da folha balanco

ou da conta de ganhos e perdas.

2.2.1 Margem de Solvéncia para os Ramos Nado Vida

Com o objectivo de salvaguardar os interesses de todos os intervenientes na actividade
seguradora existe um requisito de capital denominado de Margem de Solvéncia que, em
complemento a obrigacdo de constituicdo de provisdes técnicas, por parte da Seguradora,
suficientes para a cobertura das responsabilidades resultantes dos contratos de seguro,
assume importancia fundamental ao garantir que estas empresas detém um nivel adequado
de capitais que lhes permita amortecer os efeitos decorrentes de condi¢des adversas de
subscricdo e de eventuais flutuacdes econdmicas desfavoraveis (Decreto-Lei n.° 251/2003, de
14 de Outubro, que regula o actual regime em vigor para o calculo da margem de solvéncia

em Portugal, para seguradoras do ramo nao vida).
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Para tal, o actual sistema distingue Margem de Solvéncia Exigida (MSE) e Margem de Solvéncia
Disponivel (MSD). A MSE define-se como s.endo o montante de capital regulamentar exigido a
uma empresa de seguros para exercer a sua actividade. A MSD de uma empresa de seguros
corresponde ao seu patrimonio, livre de toda e qualquer obrigacéo previsivel e deduzido dos
elementos incorporeos.

Os activos correspondentes a MSD devem estar localizados em Portugal até a concorréncia do

fundo de garantia e, na parte excedente, no territorio da UE.

As empresas de seguros devem dispor e manter um fundo de garantia, que faz parte
integrante da MSE, correspondendo a um terco do valor desta, ndo podendo, no entanto, ser
inferior a limites fixados no Decreto-Lei n.° 94-B/1998, de 17 de Abril, cujos elementos

constitutivos respeitam determinados critérios.

As empresas de seguros com sede em Portugal devem ter, por forca da legislagdao, em
permanéncia, uma margem de solvéncia disponivel suficiente em relagdo ao conjunto das
suas actividades. Segundo o Decreto-Lei n.° 94-B/1998, de 17 de Abril, “os elementos
elegiveis para efeitos da margem de solvéncia disponivel sdo classificados em trés grupos, de
acordo com a respectiva solidez e seguranca financeira, distinguindo-se os que sao aceites
sem quaisquer limitacdes, os que sao aceites desde que cumpram um conjunto de condigcoes e

o0s que estdo dependentes de autorizacao da autoridade de supervisdo para serem aceites”.

Citando Caravina (2006), ainda acerca da actual legislacio em vigor: “a autoridade de
supervisao tem o poder de reduzir o valor pelo qual sdo considerados alguns elementos
elegiveis para efeitos de margem de solvéncia disponivel e o poder de limitar o montante da
reducdo da margem de solvéncia exigida baseada em resseguro, sempre que a hatureza ou a
qualidade dos acordos de resseguro sofra alteracdes significativas desde o Gltimo exercicio ou
quando nao se verifique qualquer transferéncia efectiva de risco no quadro dos contratos de
resseguro. Caso uma seguradora se encontre em risco de insuficiéncia financeira e estejam
ameacados os direitos dos segurados e beneficidrios, o supervisor fica habilitado a
estabelecer exigéncias superiores as que resultariam da aplicacdo das regras gerais, em

termos de margem de solvéncia exigida”.
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No que respeita a todos os produtos de seguros ndo vida, a margem de solvéncia exigida
corresponde ao valor mais elevado entre os dois que se obtém tendo em conta a optica dos
prémios e a oOptica dos sinistros. Pela Optica dos prémios aplicam-se factores fixos ao
montante anual dos prémios. Na dptica dos sinistros determina-se o valor médio anual dos
custos com sinistros nos trés ou nos sete ultimos exercicios, consoante o produto.

A MSE nao pode, no entanto, ser inferior a MSE do ano precedente acrescida do crescimento

do custo com sinistros de um ano para o outro.

No Anexo 1 é apresentada a forma de calculo da margem de solvéncia a constituir, em

conformidade com o modelo exigido pela entidade de supervisao em Portugal.

No Anexo 2, podem ser consultados os valores que resultam da aplicacdo do modelo de
Solvéncia | em vigor em Portugal, aplicado aos dados de uma Companhia de Seguros tomada

como exemplo (no subcapitulo 5.1 é feita a caracterizacio desta Seguradora).

Conforme se pode observar, dos resultados obtidos pela aplicagdo deste modelo, pode
concluir-se que a empresa em questdo se encontra numa situacdo confortavel no que diz
respeito a sua situacdo de solvabilidade. Detém uma margem de solvéncia disponivel quase
duas vezes superior ao exigivel, apresentando uma taxa de cobertura da margem de solvéncia

de 179,66%.

2.2.2 Vantagens e Desvantagens do Sistema de Solvéncia |

Tal como qualquer modelo, o sistema de Solvéncia | apresenta pros e contras que irao ser
seguidamente enunciados e analisados. No entanto, uma analise mais alargada podera ser

consultada em Barroso e Rodriguez (2004).

Em relacdo as vantagens, podemos enumerar as seguintes:

- Simplicidade na aplicacdo, pois baseia-se num indice de prémios e num indice de sinistros;

- Relativa flexibilidade, isto é, permite extensGes e também excep¢oes;

- Modelo objectivo, por se basear em dados reais obtidos a partir da experiéncia da empresa

de seguros;
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- Permite a comparacao dos resultados entre as companhias;
- Simples de supervisionar;

- Modelo de baixo custo.

As principais desvantagens que podem ser apontadas para o actual sistema de solvéncia sao:

- Os requisitos de capital actualmente em vigor tém caracter generalista;

- Falta de sensibilidade em relacao aos perfis de risco especificos de cada empresa;

- Inadequada harmonizacéao das regras de solvéncia europeias;

- Insuficiente ambito dos riscos considerados (ndo considera o risco dos activos nem o risco de
crédito);

- Nao tem em conta a qualidade dos processos de gestdo do risco, nem algumas das técnicas
de mitiga¢ao de riscos utilizadas;

- Deficiente consideracdo do impacto dos tratados de resseguro, os quais podem contribuir
para uma reducdo significativa do risco de faléncia (sobretudo nos casos de concentracéo de
riscos ou de catastrofes);

- Fraco poder de previsao da insolvéncia;

- Caracter estatico, por se basear num conjunto fixo de racios aplicados a grandezas que
pretendem representar a exposigao ao risco (prémios ou sinistros);

- Sensivel a escotha da variavel que é usada para servir de base ao racio;

- Tem muito pouco em conta a dimensdo da carteira da seguradora e ndo considera a
diversificacdo da mesma - em consequéncia o requisito de capital de um grupo €
praticamente a soma dos requisitos de capital de cada seguradora do grupo;

- Nao oferece uma visdo suficientemente clara da capacidade e da solidez financeira de uma
companhia de seguros;

- A sua aplicacao pode dar lugar a duas situagdes contraditdrias: duas entidades com o mesmo
volume de prémios e de provisdes, mas com uma politica diferente de investimentos, teriam

requisitos de capital similares. Este modelo penaliza as companhias com uma politica mais
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prudente na constituicdo de provises técnicas e como tal incentiva o sub-provisionamento

a sub-tarifaggo';
- A valorizagdo dos activos e passivos (incluindo provisdes técnicas) nao se baseia numa
aproximacao consistente ao mercado;

- Desfasamento das regras de supervisao e de intervencao face a realidade do mercado.

Este modelo foi visto desde logo como transitorio devido as diversas limitacdes e, a fim de
colmatar as falhas. do sistema actualmente em vigor, a Comissdo Europeia empreendeu, em
meados de 2000, um processo de revisdo profunda do sistema de solvéncia (o projecto
Solvéncia Il), pois era reconhecida a necessidade de uma analise mais rigorosa e abrangente

da situacao financeira global das seguradoras.

0 modelo Solvéncia | foi, no entanto, ja revisto em alguns paises que adoptaram posturas
mais dinamicas, como o caso do Reino Unido, onde se introduziu o conceito de risco nas suas
analises, ou na Suica, que embora ndo pertencendo a UE também havia adoptado este modelo

de solvéncia.

2.3 DIRECTIVA DE SOLVENCIA Il

Segundo Linder e Ronkainen (2004) a segunda etapa do projecto de solvéncia, designada por
Solvéncia I, surge com o intuito de dar continuidade ao trabalho iniciado na fase anterior
uma vez que a crescente competicdo do mercado, a continua integracdo dos mercados de
capitais e a constante procura de maximizacdo da utilidade do mercado accionista assim o
exigem.

Este projecto foi dividido em duas fases pretendendo-se inicialmente analisar a situagao
actual e os objectivos do novo projecto de solvéncia e, posteriormente, desenvolver o

projecto tecnicamente.

! Um modelo que multiplique factores pelo volume de prémios pode estar a penalizar seguradoras mais prudente§ ou
a beneficiar seguradoras com insuficiéncia de prémios. Um modelo que use as responsabilidades como exposicao
podera penalizar seguradoras com niveis de provisionamento mais prudentes e beneficiar outras com sub-
-provisionamento.
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Ao longo da primeira fase, que teve o seu desenvolvimento entre os anos 2001 e 2003, foram
sendo apresentados varios documentos de trabalho com o objectivo de, inicialmente, tracar
orientacdes para o projecto a ser desenvolvido, escolhendo temas a debater e orientar a sua
discussdo até a apresentacao das conclusdes através da emissao de um primeiro parecer sobre
os contornos do futuro sistema de solvéncia comunitario. Entre outros, podem destacar--se 0s
documentos desenvolvidos pelos grupos de trabatho da Comissdo Europeia MARKT/2027/01,

MARKT/2509/03 e MARKT/2539/03.

Com o culminar da fase inicial deu-se inicio a segunda fase do projecto. O trabalho relativo
ao desenho do futuro sistema de supervisdao concluiu-se em Marco de 2003. Em Julho do
corrente ano a Comissao Europeia anunciou uma proposta de directiva para os seguros de vida
e nao vida, que podera vir a alterar uma série de outras directivas anteriores aquando da
implementacdo do projecto Solvéncia | e, em 2012, planifica-se que sejam postas em pratica

as novas regras anunciadas pela directiva de 2007.

0 projecto em curso devera terminar com o estabelecimento de um sistema de solvéncia que
se apresente mais orientado para o reconhecimento dos riscos incorridos por cada empresa
de seguros, sendo tao eficiente e flexivel quanto possivel, permitindo uma mais rapida
tomada de decisdes e identificando os problemas com rapidez suficiente para que os mesmos

possam ser corrigidos (ndo pretendendo evitar a qualquer custo que ocorra a insolvéncia).

Com o intuito de avaliar a solvéncia global de uma empresa de seguros, este projecto tem
como principais objectivos a definicao de um sistema que permita:

- Medir, controlar e gerir os riscos que afectam as empresas de seguros, incorporando 0s
elementos quantitativos e qualitativos que influenciam o perfil de risco da empresa de
seguros;

- Atribuir as autoridades de supervisdo poderes e instrumentos para avaliar a solvéncia das
empresas de seguros, numa optica prospectiva e orientada para os riscos;

- Maximizar a harmonizacio europeia ao nivel das provisdes técnicas e do novo quadro global

de solvéncia aplicavel as empresas de seguros;
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- Assegurar a comparabilidade, a transparéncia e a coeréncia, criando assim condicoes
concorrenciais equitativas;

- Um maior controlo interno e maior transparéncia e informacéao;

- Clarificar o papel e a forma de calculo dos diferentes niveis de capital, nomeadamente o
conceito do capital econdmico necessario para um determinado nivel de probabilidade de
faléncia num determinado periodo temporal (Solvency Capital Requirement, SCR) e o
conceito de capital minimo absoluto (Minimum Capital Requirement, MCR);

- Uma gestao integrada do risco e calculo dos fundos proprios em funcdo deste,
estabelecendo um requisito de margem de solvéncia mais adequado aos riscos efectivamente
incorridos. A metodologia subjacente ao calculo do requisito de margem de solvéncia devera
enviar sinais correctos a gestdo das empresas e nado funcionar como um incentivo a um
comportamento pouco prudente. No entanto, atendendo & natureza dos riscos envolvidos na
actividade seguradora, nao pode nunca existir uma garantia absoluta contra a insolvéncia;

- Um sistema simultaneamente simples, fidvel, seguro e transparente e que responda aos
desafios da continua integracdo dos mercados de capitais e da emergéncia dos conglomerados
financeiros;

- Reflectir a evolucgao verificada a nivel do mercado;

- Sempre que possivel, basear-se em politicas contabilisticas comuns;

- Encorajar e incentivar as seguradoras para a avaliacdo e gestdo dos respectivos riscos,
gerando um modelo interno adaptado ao perfil concreto de cada uma;

- Estabelecer principios ndo sendo excessivamente prescritivo.

Internacionalmente este projecto devera ter em consideracdo, segundo uma nota elaborada
pelos Servigos da Comissao Europeia (MARKT/2509/03):

- A evolucéo das informacdes constantes nos restantes projectos a nivel internacional, com o
objectivo de promover uma maior convergéncia do processo de normalizagao prudencial;

- A convergéncia com os principios, orientacdes e normas contabilisticas elaboradas pelo IASB,
International Accounting Standard Board, nomeadamente ao nivel da prestacao e divulgacao

de informacao financeira prudencial.
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2.3.1 Proposta de Directiva do Parlamento Europeu e do Conselho

Em Julho do corrente ano foi apresentada, pela Comissdo Europeia, uma proposta de
actualizacdo das novas regras de solvéncia que reflectissem “plenamente as Ultimas
evolucdes em matéria de apreciacao pela autoridade de supervisdo, ciéncias actuariais e

gestao de riscos e possibilitasse actualizagbes futuras” (Comissao Europeia, 2007).

Com esta proposta, e com o objectivo de “legislar melhor” e “simplificar”, a Comissao
Europeia pretende incorporar num documento (nico o conteudo reformulado de 13 directivas

sobre seguros e resseguros, bem como as novas regras a legislar.

Seguidamente ird ser feita uma breve abordagem aos pontos de maior relevancia para este
trabalho, focados na proposta de directiva. No entanto, para mais detalhes aconselha-se a

consulta da mesma em Comissao Europeia (2007).

0 ambito de aplicacdo das novas regras propostas mantém-se, abrangendo todas as empresas
de seguros de vida e ndo vida e empresas de resseguro, alargando-se a exclusao de pequenas
mituas a todas as pequenas empresas de seguros definidas no artigo 4.° da proposta de
directiva.

Nesta proposta de directiva, as principais alteracdes aos artigos surgem no ambito dos
requisitos qualitativos e normas de supervisao (abordadas em duas seccbes: “autoridades de
supervisdo e disposices gerais” e “sistema de governo”), dos relatérios de supervisao e
divulgacdo publica, da promocdo da convergéncia em matéria de supervisao, dos requisitos

quantitativos e da supervisao de grupo.

Ao nivel da seccdo “autoridades de supervisdo e disposicdes gerais” (ponto integrante do
segundo pilar no quadro de Solvéncia Il, ver subcapitulo 3.2) séo referidos os principais
objectivos da regulamentacdo e supervisao dos (res)seguros (e que passam necessariamente
pela proteccio adequada aos tomadores de seguros) e sdo dadas indicagdes acerca da postura
que se pretende que seja assumida pelos servicos de supervisio, nomeadamente a

transparéncia, responsabilizacdo e poderes que lhe sdo atribuidos.
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Relativamente ao “sistema de governo” (também ao nivel do pilar Il) sdo dadas indicagdes ao
nivel dos varios requisitos gerais que se desenvolvem no dmbito da gestdo de riscos, avatiacao
interna do risco e da solvéncia, auditoria interna, funcdo actuarial e externalizacdo
(supervisao das entidades externalizadas). As empresas, é exigido que disponham de politicas
estabelecidas por escrito, que definam como proceder relativamente a cada um dos ambitos

referidos.

Os relatorios para fins de supervisao e a divulgagdo publica sao informagdes que constituem o
terceiro pilar do quadro de Solvéncia Il (ver subcapitulo 3.3). Sob este ponto de vista
pretende impor-se as empresas que apresentem todas as informagdes necessarias para efeitos
de supervisdo e que divulguem anualmente, ou sempre que se justificar, informagdes sobre a

solvéncia e situacdo financeira da empresa.

Ainda no ambito do pilar lll, um outro desafio que se coloca é a promogdo da convergéncia
das praticas de supervisao através da aplicacdo comum e uniforme da legislacdo europeia, € 0

refor¢o de uma supervisao e aplicacdo coerentes do mercado interno.

No que diz respeito aos requisitos quantitativos, que ocupam o primeiro pilar no quadro de
Solvéncia Il (ver subcapitulo 3.1), estes sdo enunciados em seis seccdes: avaliacdo dos
elementos do activo e do passivo, provisdes técnicas, fundos proprios, requisito de capital de

solvéncia, requisito de capital minimo e investimentos.

Propde-se que os elementos do activo e do passivo sejam avaliados com base na definicao
vigente de justo valor das Normas Internacionais de Informacao Financeira e que as medidas
de execucdo adoptadas permitam a definicio e avaliacdo dos elementos especificos do

balan¢o de uma forma coerente para todos os Estados-Membros.

Relativamente as provisdes técnicas, propde-se que estas sejam calculadas com base no valor
actual de realizacdo corrente (reflecte o montante que uma empresa de seguros teria que
pagar hoje se transferisse imediatamente os seus direitos e obrigagdes contratuais para outra

empresa) e coerentemente com o mercado.
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De acordo com a proposta, o calculo das provisdes técnicas consistira na soma de uma melhor
estimativa com uma margem de risco (que representa o custo adicional, acima da melhor
estimativa, da mobilizacao do capital necessario para sustentar as obrigacbes de (res)seguro

durante toda a vigéncia da carteira).

Sao também dadas informacdes acerca da abordagem realizada para determinacdo dos
montantes de fundos proprios’ para satisfazer os requisitos de capital. Esta assenta em 3
etapas: identificacdo e determinacdo dos fundos proprios, sua classificacao (em 3 niveis,
consoante a sua natureza e a sua capacidade de absor¢&o das perdas, ver subcapitulo 3.1.3) e

elegibilidade (em que se limita a utilizacao de elementos dos niveis 2 e 3).

A seccdo relativa ao requisito de capital de solvéncia encontra-se dividida em 3 subsecgdes:
apresentacao geral do requisito de capital de solvéncia, formula padrao para o seu calculo e
utilizacao de modelos internos para efeitos de solvéncia.

Nestas subseccdes sdo apresentados os objectivos, desenho e calibragem do célculo do

requisito de capital. No entanto, nao se ira fazer por agora essa apresentacao.

Sendo exactamente este, um dos principais focos de estudo da presente dissertacao, irao ser,
ao longo da mesma, abordados varios aspectos que se prendem com o requisito de capital e a
forma como foram evoluindo até ao culminar nesta proposta de directiva pela Comissao

Europeia.

2 0s fundos préprios “correspondem aos recursos financeiros disponiveis de uma empresa de (res)seguros que podem
ser utilizados para amortecer os riscos e absorver perdas pecunidrias, quando necessario” (Comissao Europeia, 2007).
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3 O SISTEMA DE SOLVENCIA I

Este novo sistema de solvéncia foi estruturado tendo em conta 3 principais aspectos, que
foram assumidos como basilares para a execucdo deste projecto: os requisitos quantitativos
de capital, os requisitos qualitativos e o processo de revisao e supervisdo, e a disciplina de
mercado através da apresentacdo e divulgacdo. Estes deram origem aos 3 conhecidos pilares
num sistema semethante ao estabelecido para a Banca no Basileia Il, embora adaptado as

necessidades da supervisdo seguradora.

3.1 PILARI

Com este primeiro pilar pretende-se desenvolver e estabelecer um novo sistema que permita
determinar os capitais proprios minimos exigiveis de cada empresa de seguros em funcao dos
riscos assumidos e da gestéo realizada sobre cada um desses riscos (requisitos quantitativos

de capital).

De acordo com os objectivos estratégicos identificados, o novo regime de solvéncia assenta no
principio de Total Balance Sheet e Economical Approach, isto é, activos e passivos valorizados
ao valor de mercado, sempre que possivel (conceito ja consensual, apesar de poderem vir a

existir ainda algumas duvidas quanto a valorizacio das provisdes técnicas).

O principio de Total Balance Sheet assenta em quatro bases fundamentais: activos, passivos,
capital disponivel e capital exigivel.

Em relacdo aos activos, os investimentos deverdo ter uma valorizacdo consistente com o
mercado (fair value). Nos passivos, as provisdes técnicas deverao ser valorizadas também ao
justo valor, determinadas, por exemplo, com base em best estimates (média da distribuicao
das perdas, ver subcapitulo 3.1.1.2) adicionadas de uma margem prudencial, em caso de
auséncia de valor de mercado.

O capital disponivel define-se como a diferenca entre o activo e o passivo e, o capital
exigivel, como o montante de capital necessario para que uma empresa possa exercer a sua

actividade, num determinado periodo temporal, com reduzida probabilidade de ruina.
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Seguindo a categorizacdo proposta pela Associacdo Portuguesa de Seguradores (APS) as
matérias inseridas no pilar | podem ser agrupadas em trés categorias: capital disponivel,

capital exigivel e elementos elegiveis de capital, que passaremos a analisar.

3.1.1 Capital Disponivel

Os impactos do novo regime de solvéncia vao ser influenciados por dois principais factores,
que se podem articular: o capital disponivel (diferenca entre activos e passivos valorizados ao

justo valor) e o requisito de capital (de acordo com o perfil de risco).

De seguida serdo analisadas as componentes do modelo necessarias para a determinacao do

capital disponivel: os activos e as provisdes técnicas.

3.1.1.1 Activos

As companhias de seguros sdo grandes investidores em consequéncia da particularidade do
seu negocio, pois recebem antecipadamente os prémios para futuramente liquidarem os

sinistros, caso estes ocorram.

A receita do investimento destes activos é significativa e é tida em consideragdo aquando do
célculo dos prémios (tarifacdo). Se a receita dos investimentos for inferior a usada nos
calculos, ou se o valor dos activos investidos decrescer significativamente, a companhia de
seguros podera viver grandes dificuldades.

O impacto proveniente da aplicacdo das novas regras de valorizacdo resultara da diferenca
entre o valor de mercado (economical approach) e o montante apurado com base nas actuais

regras em vigor.

No entanto, para que os riscos decorrentes dos investimentos sejam compreendidos e da
methor forma mitigados, o projecto Solvéncia Ii vem apoiar a inclusao de varias ferramentas
de gestao integrada do risco de ordem mais qualitativa, que avaliam ndo apenas os activos

(investimentos) mas também os passivos (responsabilidades) que lhe estdo associados.
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Uma dessas ferramentas designa-se por Asset Liability Management (ALM) e a sua aplicagao
sera fundamental no novo regime de solvéncia, nomeadamente na previsdo e andlise dos
impactos decorrentes de determinados eventos de ordem financeira, como a alteracdo da

taxa de juro e respectivo impacto sobre o capital disponivel.

Apesar do ALM ser de maior importancia para os ramos vida, existem linhas de negdcio nos
ramos nao vida onde a analise ALM é bastante importante. Exemplo disso s&o os ramos onde
haja a possibilidade de ocorréncia de sinistros de elevado montante, que requerem uma
adequada analise da liquidez, ou linhas de negécio que gerem grandes volumes de provisdes
técnicas e/ou sejam definidos por distribuicées de caudas longas, que necessitam de uma
analise activo/passivo (respeitante a estrutura das maturidades, aos requisitos de liquidez, a

taxa esperada de retorno do investimento e a volatilidade vs. taxa de desconto, etc.).

Os activos que cobrem as provisdes técnicas e os requisitos de margem de solvéncia deverao
ter em consideracao o tipo de negocio subscrito por cada seguradora, de forma a certificar a
seguranca, retorno e liquidez dos seus investimentos, os quais deverao ser garantidamente
diversificados e n&o concentrados geograficamente. Com este objectivo, e segundo o
Decreto-Lei n.° 251/2003, cada seguradora devera ter um plano de investimentos adequado,
no qual deverdo ser considerados aspectos como a diversificacdo dos activos, a analise do

capital disponivel e sua relacdo com o SCR sob diferentes cendrios, etc.

O futuro regime prudencial devera requerer uma abordagem designada por prudent person
plus, que inclui a gestdo activo/passivo. O prudent person plus devera articular um conjunto
de regras quantitativas (pilar 1) e qualitativas (pilar 1I). Os limites estabelecidos no pilar 1, ao
nivel do requisito de capital, poderdo ser complementados com requisitos mais elevados se,
sob o processo de supervisdo do pilar Il, se identificar a inadequacdo do requisito de capital

ao perfil de risco.

3.1.1.2 Provisoes Técnicas

Um dos grandes desafios do projecto Solvéncia I, e fonte de preocupacdo para os diversos

intervenientes, prende-se com a valorizacao das responsabilidades e com a harmonizacao das
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regras e principios dos diversos projectos internacionais em curso. A harmoniza¢do entre os
dois regimes, prudencial, baseado em regras, e de mercado, baseado em principios, é hoje
encarada de forma muito prudente, sendo possivel que a solucio venha a passar pelo calculo

das responsabilidades com base em diferentes principios, embora conciliaveis.

As provisbes técnicas serdo valorizadas ao fair value, isto é, ao valor de mercado. A
valorizacao das responsabilidades seria simples de realizar se existisse um mercado activo.
Porém, e tendo em conta a sua inexisténcia, as provisdes técnicas terdo que ser determinadas
com base numa best estimate (melhor estimativa, que representa a média da distribuicdo de
perdas) adicionada de uma margem de seguranca ou de risco designada por risk margin ou

market value margin, MVM.

Um aspecto que gerou alguma discussao foi exactamente a abordagem a seguir para o calculo
dessa margem de risco. Se por um lado a simplicidade podia fazer recair a escolha para uma
metodologia centrada no uso de intervalos de confianca (percentis de 60%, 75% ou 90%) por
outro, uma abordagem pelo Cost of Capital, CoC, que devera reflectir o valor que uma
terceira parte (comprador), conhecedora do mercado, exigirdA para assumir as

responsabilidades transferidas da seguradora®, tem ganho vantagem.

A adopgdo de um intervalo de confianca contraria por completo o principio basilar de total
balance sheet e economical approach uma vez que néo reflecte qualquer valor de mercado
mas um percentil prudencial. No entanto, o CoC, que considera as distribuicoes das perdas,
captura de forma mais adequada o risco inerente a estas e permite ao comprador identificar

mais correctamente o risco que vai assumir.

Tudo indica, tendo também em conta a proposta apresentada pela Comissdo Europeia em
Julho dltimo, que seja escolhida uma abordagem utilizando a metodologia CoC, assumindo-se
um pressuposto de run-off da carteira da seguradora, isto &, nao se consideram renovac¢des de

apolices ou subscricao de apdlices novas.

3 Para a entidade regutadora é imperativo que, em caso de insolvéncia por parte de uma Seguradora, os direitos dos
segurados sejam assegurados. Para tal, nesta situacdo, é de todo o interesse que uma terceira parte tome conta da
carteira de activos e passivos da Seguradora inicial. No entanto, essa terceira parte so o podera fazer se o custo de
aquisicao desse capital requerido estiver coberto por toda a carteira através da constituicio de uma margem de
prudéncia, que sera dada pelo Cost of Capital.
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Devido a grande importancia que tém, para as companhias de seguros, as provisdes técnicas e
forma como se calculam, proceder-se-a em seguida a definicao de cada uma delas, bem como

a apresentacao de algumas ideias principais emanadas pelos servicos da Comissdo nesta area.

A existéncia de provisbes técnicas suficientes é um pré-requisito essencial para a solvéncia.
Quanto maiores forem as provisdes técnicas menor deve ser, em teoria, o volume da margem
de solvéncia (MARKT/2095/99), uma vez que ha uma influéncia directa nos capitais proprios

da companhia.

As provisdes técnicas, definidas como somas obrigatoriamente inscritas no passivo de uma
empresa de (res)seguros, tendo em vista a regularizacio integral dos compromissos tomados
pela empresa perante os tomadores de seguro e os beneficiarios dos contratos, sao
distinguidas da seguinte forma: provisdes para sinistros, provisdo para desvios de
sinistralidade, provisao para prémios nao adquiridos e provisdo para riscos em curso, €

descrevem-se de seguida.

A provisdo para sinistros é constituida por dois tipos de provisdes: provisao para sinistros ja
declarados (que deverd ser calculada caso a caso, ou recorrendo a métodos estatisticos,
quando existe um elevado niimero de sinistros com caracteristica semelhantes, por exemplo)
e provisao para sinistros ocorridos mas nao declarados (tendo em conta a experiéncia passada
da seguradora relativamente ao nimero e ao montante de sinistros comunicados apés o
encerramento do ano e extrapolando para o futuro os dados historicos da companhia

utilizando matrizes de run-off).

Esta provisdao devera ser calculada com base no custo Gltimo total estimado de todos os
sinistros resultantes de eventos que tenham ocorrido até ao final do periodo contabilistico,
quer tenham sido comunicados ou ndo, apds deducao dos montantes ja pagos respeitantes a

esses sinistros.

A provisdo para sinistros revela-se de grande importancia devido ao facto de envolver:
- Os resultados, uma vez que um aumento das provisdes reduz o saldo da conta de ganhos e

perdas da empresa;
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- O valor da empresa, pois um aumento das provisdes aumenta os activos afectos as
responsabilidades no balango da empresa e consequentemente reduz os activos livres de
responsabilidades;

- Os impostos, ja que um aumento das provisdes reduz o saldo da conta de ganhos e perdas da
seguradora e consequentemente os impostos sobre os lucros a pagar pela empresa;

- A margem de solvéncia, jA que um aumento das provisbes aumenta o valor das
responsabilidades a garantir, seja qual for o método pelo qual a solvéncia é calculada;

- A tarifacdo, uma vez que um aumento das provisdes superior ao tecnicamente expectavel
aumenta o prémio puro das classes afectadas e a taxa de sinistralidade;

- O controlo de gestdo, pois um aumento das provisbes aumenta a taxa de sinistralidade e
reduz a rentabilidade dos produtos, o que significa que sem provisdes para sinistros bem
calculadas, o controle de gestao é enviesado, bem como as decisdes que se basearam nas suas

conclusoes.

A provisdo para desvios de sinistralidade destina-se a fazer face a sinistralidade
excepcionalmente elevada nos ramos de seguros em que, pela sua natureza, se preveja que
venham a ter maiores oscilacdes. Esta provisdo deve ser constituida para o seguro de crédito,
seguro de caucao, seguro de colheitas, risco de fenémenos sismicos e risco atdomico, podendo

ser eventualmente alargada a outros ramos (a forma de calculo varia de acordo com o ramo).

A magnitude dos riscos catastroficos, o tempo de que se dispde para os provisionar € o
encargo extra que constituem para os varios ramos, por se violar a independéncia estatistica
dos acontecimentos, leva a necessidade de se criar uma provisao para riscos catastroficos (ou

de eventos extremos).

A ideia desta provisao € a de nao deixar as seguradoras “consumirem” a totalidade do prémio
que cobraram nesse ano. Assim, parte dele deve ser guardado para o dia em que aconteca um
sinistro catastrofico, imputando a todos os exercicios a sua quota-parte do sinistro
catastrofico, transformando assim este Gltimo num sinistro ndo catastrofico (tendo como
pressupostos que a provisdo € bem calculada e que o intervalo de ocorréncia de eventos

catastroficos é suficiente para criar a provisao).
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De facto, se as seguradoras “consumissem” esse prémio por inteiro, quando houvesse uma
catastrofe, os prémios cobrados nesse ano, para uma determinada cobertura, seriam

provavelmente insuficientes para pagar as indemnizagdes.

A provisdo para prémios ndo adquiridos, PPNA, é a provisdo que inclui a parte dos prémios
brutos emitidos, relativamente a cada um dos contratos de seguro em vigor, com excepcao
dos respeitantes ao ramo vida, a imputar a um ou varios dos exercicios seguintes. Atendendo
ao principio da especializacdo do exercicio, o prémio a imputar a cada exercicio é o
correspondente aos riscos a suportar e aos custos administrativos e de gestdo a incorrer nesse

exercicio.

Assim, no final de cada ano civil, para as apélices que permanecem em vigor, apenas uma
parte do periodo de risco dos contratos ja decorr‘eu. A parte proporcional do prémio relativa
ao periodo de risco ndo decorrido deve ser tida como reserva, para fazer face aos sinistros e
outros custos que possam ocorrer desde 1 de Janeiro do ano civil seguinte, até ao fim do

periodo a que o prémio diz respeito.

Esta provisao deve ser calculada contrato a contrato, pré rata temporis, a partir dos prémios
brutos emitidos relativos aos contratos em vigor, atendendo ao periodo de vigéncia dos
mesmos. Ao valor dos prémios ndo adquiridos devera reduzir-se, até ao limite de 20% desse

valor, o montante de custos de aquisicao diferidos a imputar a esses mesmo exercicios.

A provisdo para riscos em curso, PRC, é a provisdo que corresponde ao montante necessario
para fazer face a provaveis indemnizacdes e encargos a suportar apds o termo do exercicio e
que excedam o valor dos prémios nao adquiridos e dos prémios exigiveis relativos aos
contratos em vigor.

O seu calculo é feito com base nos sinistros e nos custos administrativos, susceptiveis de
ocorrer apos o final do exercicio e cobertos por contratos celebrados antes daquela data,
desde que o montante estimado exceda a provisdo para prémios ndo adquiridos e os prémios

exigiveis relativos a esses contratos.
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Trata-se de uma provisdo que é complementar da provisdo para prémios nado adquiridos,
sendo a sua constituicdo um sinal de insuficiéncia dos prémios praticados pela empresa de

Seguros.

Decorrente do trabalho ao nivel das provisdes técnicas, foram apresentadas pelos servicos da
Comissao, através do documento de trabalho MARKT/2502/04, algumas ideias que surgiram
com preocupagdes em varias areas e que se baseiam sobretudo na:

- Provisdo para prémios onde, para além da recomendacéo de desenvolvimento de técnicas e
metodologias adequadas, se apresenta a ideia de uma fuséo entre a PPNA e a PRC, com a
PPNA a servir de patamar minimo (respondendo ao desejo de harmonizacédo das provisoes
técnicas);

- Criacdo de mecanismos de equalizacdo que sdo utilizados como margens adicionais de
seguranca em produtos ndao vida de grande volatilidade e com danos potencialmente
elevados;

- Actualizagdo das provisdes técnicas nao vida através da imputagdo de desconto as mesmas,
apesar da dificuldade no estabelecimento de uma taxa realista (para efeitos de estudo de
impacto, nomeadamente no Gltimo realizado este ano, QIS3%, foi utilizada a taxa de juro sem

risco, fornecida pela entidade de supervisao).

3.1.2 Capital Exigivel

A determinagdo do requisito de capital deve ser efectuada, segundo indicacdo dos servicos da
Comissao (pelo documento MARKT/2509/03), através da introducao de dois niveis de capital
regulamentar: um nivel de capital exigido/objectivo (Solvency Capital Requirement, SCR),
que traduz o capital econdmico que cada empresa necessita para operar com uma baixa
probabilidade de faléncia, e um nivel de capital minimo (Minimum Capital Requirement, MCR)

que representa um nivel minimo para a intervencéo das autoridades prudenciais.

4 Quntitative Impact Study 3, tema tratado adiante no subcapitulo 3.4.
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3.1.2.1 Solvency Capital Requirement

0O célculo de requisito de capital exigido devera ter como objectivo a quantificagdo da maior
parte dos riscos a que uma seguradora se encontra exposta, permitindo-lhe assegurar a todo o
tempo a detencdo de um requisito de capital adequado que lhe permita absorver perdas
significativas ndo previstas e dar “razoavel” proteccio aos segurados. Para os Servicos da
Comissédo, este nivel exigido devera constituir o principal indicador de supervisao para as
empresas, prevendo-se que venha a ser estruturado de forma normalizada para todo o espago

Europeu.

0 SCR, que nunca podera ser inferior ao MCR, deve cobrir os riscos relevantes a que a
seguradora estd sujeita, que, de acordo com a classificacdo do International Actuarial
Association (IAA) sdo o risco especifico de seguros vida e nao vida (também denominado de
risco de subscricao), risco de crédito, risco de mercado, risco de liquidez e risco operacional.

No subcapitulo 3.1.4. serdo analisados mais detalhadamente os factores de risco em que se

decompde o SCR procedendo-se a sua classificacao e definicao.

Este requisito de capital devera ser calibrado para que a probabilidade de faléncia de uma
seguradora no horizonte temporal de um ano seja de 0,5%, isto é, o SCR determinado devera
permitir a seguradora honrar os seus compromissos (ou transferir as suas responsabilidades
para uma terceira parte no periodo de um ano), com um nivel de confianca de 99,5%
(considerando a medida de risco VaR, ver subcapitulo 3.1.5). O SCR devera também ser
suficiente para responder ao valor actual, calculado no final do horizonte temporal, das

restantes obrigacoes futuras (dadas por exemplo pela Best Estimate).

O SCR podera ser determinado com base numa das seguintes formas:

- Aplicacdo de uma férmula standard desenvolvida ao nivel da UE, que pretende espelhar
uma determinada probabilidade de ruina para uma seguradora “média” europeia. Para tal, a
companhia devera calcular os seus requisitos minimos e objectivos de capital segundo a

aplicacao de formulas relativamente directas, construidas com base em factores ou cenarios;
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- Desenvolvimento de modelos internos (parciais ou globais), desenvolvidos pela seguradora,
sujeitos a validacdo e aprovacdo pelas entidades de supervisdo. A medida de risco, o
horizonte temporal e o ambito dos riscos cobertos pelo modelo interno nao podem ser menos
prudentes do que a férmula standard. Poderdo ser aceites modelos parciais ou globais, desde
que estes contribuam para melhorar a gestao de riscos e estejam mais adaptados ao seu
genuino perfil de risco do que as formulas normalizadas, que sdo elaboradas com base na

informacé@o do mercado em geral e ndo na realidade de cada seguradora.

3.1.2.2 Minimum Capital Requirement

O MCR devera ser calculado de forma simples e objectiva. Podera vir a ser determinado de
forma independente (mais aconselhavel pelos servicos da Comiss&o) ou constituir uma fraccao
do nivel de SCR. Podera, ainda, vir a ser determinado de forma semelhante ao actual
requisito de solvéncia devidamente corrigido com a introducdo de certos requisitos que
tornem o céalculo mais eficaz, ou entdo ser calculado através de uma percentagem das

provisdes técnicas (calculadas de forma mais harmonizada).

Os niveis serao obrigatdrios devendo o sistema regulamentar identificar de forma clara as
sancdes e medidas rectificativas decorrentes do seu incumprimento. Como principio geral, o
incumprimento do SCR motivara a atencdo do supervisor, que solicitard um plano de
recuperacao, enquanto que o incumprimento do MCR dara origem a uma intervencao bastante
mais activa que podera levar ao encerramento da seguradora, uma vez que reflecte um nivel
de capital abaixo do qual as operacdes da seguradora apresentam um risco inaceitavel para os

segurados.

3.1.3 Elementos Elegiveis de Capital

No ambito do pilar |, falta apenas analisar quais os elementos elegiveis de capital, ou seja, os
elementos que podem ser utilizados como requisito de capital (também designados por fundos
proprios), distintos dos elementos do activo utilizados para cobrir o requisito de capital

(conforme se analisou no subcapitulo 3.1.1.1).
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A actual directiva de seguros separa os elementos de capital que cumprem a margem de
solvéncia em 3 categorias: elementos que podem constituir a margem de solvéncia sem
qualquer limite, elementos suplementares que sdo elegiveis até um determinado limite e
elementos que tém de ser aprovados a priori pela entidade de supervisao para que possam

ser elegiveis (Decreto-Lei n.° 251/2003).

Apesar dos diferentes perfis de risco de seguradoras, bancos e empresas de investimentos, o
Committee of European Insurance and Ocupational Pensions Supervisors (CEIOPS), propoe,
como ponto de partida, a metodologia utilizada pelo comité do projecto Basileia uma vez que

o capital e a sua funcao de amortecedor sdo uniformes a todas estas entidades financeiras.

Esta metodologia divide os elementos elegiveis por nivel de absorcdo de perdas (havendo
porém a necessidade de considerar as diferencas existentes entre sector bancario e
segurador), categorizando os elementos de capital em diferentes camadas, designadas por

tiers, de acordo com a qualidade e capacidade de absorcao de perdas.

O Tier 1 (shareholder capital and retained earnings) contempla elementos de qualidade

superior. Estes sdo totalmente absorventes de perdas e precisam de estar sempre disponiveis.

O Tier 2 (supplementary capital) tera elementos de capital que ndo apresentem alguma das
caracteristicas do Tier 1, mas que tenham ainda um bom nivel de absorcado de perdas. Como
apresentam menor capacidade de absorcdo de perdas, poderdo vir a ser limitadas com

percentagens face ao Tier 1.

O Tier 3 (short-term subordinated debt) contempla o capital cuja elegibilidade é sujeita a

aprovacao prévia da autoridade de supervisao.

3.1.4 Factores de Risco

Sendo o modelo Solvéncia Il baseado no risco, torna-se essencial que se adopte uma

classificacao dos factores de risco a que uma seguradora esta exposta.

Nao ha actualmente um esquema Unico de classificacdo de riscos determinantes para o

calculo do SCR e nos quais este se decompde, acordado internacionalmente, apesar dos varios
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estudos que descrevem detalhadamente os riscos, bem como as diversas formas de
categorizacdo dos mesmos, nomeadamente o estudo apresentado no relatorio da IAIS (ver

IAIS, 2000).

Neste subcapitulo irdo analisar-se os riscos que devem ser incluidos obrigatoriamente na
férmula standard ou nos modelos internos. Para tal, seguir-se-a a classificacdo usada no
estudo feito pela 1AA (IAA, 2004) que tem sido também a usada ao longo do projecto

Solvéncia Il.

No referido estudo é considerada a exposic&o ao risco dividida em quatro categorias de riscos
quantificaveis que deverdo ser tidos em consideracao no calculo dos requisitos de capital ao
abrigo do 1° pilar e um risco nao quantificavel a ser estudado ao abrigo do 2° pilar: o risco de
subscricdo vida e ndo vida, o risco de crédito, o risco de mercado, o risco operacional e o

risco de liquidez (pilar II).

Quaisquer outros riscos nao considerados no ambito do primeiro pilar, como o risco
estratégico ou o risco de liquidez, deverdo ser examinados ao abrigo do segundo pilar, como

parte integrante da revisao pela supervisao.

3.1.4.1 Risco de Subscri¢do

O risco de subscricao, ou risco especifico de seguros, é definido como sendo o risco inerente a
comercializacdo de contratos de seguro, associado ao desenho de produtos e respectiva
tarifacdo, ao processo de subscricio e de provisionamento das responsabilidades e a gestao

dos sinistros e do resseguro.

Os riscos desta categoria estdo associados tanto aos danos cobertos pela linha de negécio
especifica (incéndio, responsabilidade civil automével, inundacdes, terramotos, etc.), como

1pe ~ . N ~ ;s . 5
aos processos especificos que estdo associados a conducado do negécio dos seguros’.

3 Como por exemplo o diferente perfil de risco de duas seguradoras que comercializam produtos iguais. Devido, por
exemplo, as regras de subscricio, uma selecciona melhor os seus riscos, através de critérios de subscrigao exigentes
com énfase na qualidade do risco e outra € mais agressiva, dando énfase no volume de vendas.
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A categoria de risco de subscricao pode ser subdividida em diferentes sub-riscos, que se
aplicam a generalidade dos seguros:

- Risco do processo de subscrigdo é o risco decorrente da exposicdo a perdas financeiras
relacionadas com a seleccao e aprovacgao do risco a segurar;

- Risco de tarifacdo é um risco quantificavel que representa o risco de que os prémios
cobrados pela companhia sejam insuficientes para suportar as obrigacdes futuras assumidas
nos contratos;

- Risco de desenho de produtos € o risco de exposicdo a perdas decorrentes de
caracteristicas dos contratos que ndo foram previstas e tidas em conta na concepcao e
tarifac@o desses contratos de seguro;

- Risco de sinistralidade (para cada risco coberto) é um risco quantificavel que representa o
risco de ocorréncia de um nimero muito mais elevado de sinistros do que o esperado ou de
que alguns sinistros apresentem uma severidade bastante mais elevada do que a esperada;

- Risco do ambiente econémico é o risco de que as condicbes sociais se modifiquem
provocando um efeito adverso na companhia (como por exemplo terramotos ou aumento de
criminalidade);

- Risco de retencgdo liquida é o risco de que um nivel de retencdo mais elevado resulte em
perdas devido a sinistros catastroficos ou acumulacao de sinistros;

- Risco de comportamento dos segurados é o risco de que os segurados tomem decisoes
inesperadas que possam ter um efeito adverso para a companhia (como por exemplo a maior
frequéncia de reclamacdes de compensacdes nos seguros de responsabilidade civil);

- Risco de provisionamento ou de desenvolvimento adverso das provisdes técnicas € um risco
quantificavel de que as provisdes constituidas pela companhia para satisfazer as suas
obrigacbes perante os segurados (responsabilidades com sinistros e provisdes técnicas) se
venham a demonstrar insuficientes. Niveis inadequados de provisoes poderdo levar a que a
situacao financeira da companhia seja apresentada de forma mais optimista do que é de facto

a realidade.
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No Capitulo 5 o risco de subscricdo vai ser analisado mais pormenorizadamente ao abrigo do
pilar | (calculo de requisitos de capital), relativamente aos riscos anteriormente classificados

como quantificaveis.

3.1.4.2 Risco de Crédito

O risco de creédito engloba o risco de incumprimento e de alteragbes na qualidade do crédito
dos emissores de titulos de crédito que fazem parte da carteira de investimentos da
companhia, o risco da contraparte (em contratos de derivados e outros) e intermediarios

(dividas de canais de distribuicdo como mediadores ou tomadores de seguro).

No entanto, o risco de incumprimento dos resseguradores é a componente principal do risco
de crédito. A faléncia dos resseguradores principais tera um impacto financeiro muito elevado

na experiéncia global de sinistros das seguradoras.

Dentro desta categoria podem incluir-se os seguintes sub-riscos:

- Risco directo de incumprimento é o risco de que a companhia ndo receba os cash flows ou
activos dos quais € proprietaria porque uma sua contraparte (parte com quem a companhia
tem um contrato bilateral) falhou numa ou em mais obrigagdes;

- Risco de reducdo de grau ou de migragdo é o risco que decorre da possibilidade de que um
futuro incumprimento da outra parte contratante afecte de forma adversa o valor actual do
contrato detido;

- Risco de crédito indirecto ou risco de spread é o risco que decorre da percepgao, através
do mercado, de um risco acrescido na qualidade crediticia de uma contraparte (por exemplo,
em funcdo do ciclo de negécio ou da percepcao da qualidade crediticia face a outros
participantes no mercado);

- Risco de regularizagdol/liquidagdo é o risco que resulta do lapso de tempo entre as datas
de valor e regularizacado/liquidagao de transac¢oes de valores mobiliarios;

- Risco soberano é o risco de exposicao a perdas devidas a diminuicdo do valor dos activos
em moeda estrangeira ou ao aumento do valor de responsabilidades denominadas em divisas

estrangeiras (em funcao da qualidade crediticia do pais em causa);
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- Risco de concentracdo é o risco de exposicio acrescida a perdas devidas a concentragéo de
investimentos numa area geografica ou em outro sector econémico;
- Risco da contraparte é o risco de variagdo do valor de contratos de resseguro ou dos

activos e passivos contingentes que dependam da qualidade crediticia da contraparte.

3.1.4.3 Risco de Mercado

O risco de mercado é o que estd associado a movimentos adversos no valor dos activos
investidos pela seguradora, relacionados com variacées dos mercados de capitais, das taxas
de juro, das taxas de cambio ou dos precos das matérias-primas. Inclui ainda o risco associado
ao uso de produtos derivados (opcoes) e estd fortemente relacionado com o risco de

mismatching entre activos e responsabilidades.

As orientacGes de capital actualmente seguidas traduzem uma abordagem relativamente
simplista do risco de investimento. No seguro de vida, este risco corresponde a 3% das
provisdes técnicas, ao passo que no seguro nao vida, ndo se prevé explicitamente o risco de

investimento.

As companhias devem investir tendo em atencio a minimizacio do risco e a maximizacéo da
rendibilidade. Os activos deverdo ser suficientemente diversificados e ndo estar concentrados
geograficamente, devendo assegurar a liquidez de uma Companhia de Seguros, de forma a

garantir que as responsabilidades assumidas nos contratos de seguro possam ser satisfeitas.

O risco de mercado pode dividir-se da seguinte forma:

- Risco de taxa de juro é o risco de exposicdo a perdas que resultam das flutuacdes na taxa
de juro;

- Risco accionista é o risco de exposicio a perdas que resultam de variacdes nos valores de
mercado de acc¢des e outros activos;

- Risco imobilidrio é o risco de exposicdo a perdas resultantes de variacdes no valor de

mercado do patriménio imobiliario;
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- Risco cambial é o risco de decréscimo no valor de activos estrangeiros, ou de acréscimo no
valor de responsabilidades denominadas em moeda estrangeira resultantes de variagdes no
cambio entre moedas;

- Risco de base ¢ o risco de que os rendimentos em instrumentos de variada qualidade de
crédito, liquidez e maturidade nio se movam conjuntamente, expondo a empresa as
variacoes nos valores de mercado, que sao independentes dos valores das responsabilidades;

- Risco de reinvestimento é o risco de que o rendimento dos fundos a reinvestir seja inferior
ao esperado;

- Risco de concentragdo é o risco de exposicao acrescida a perdas devidas a concentracao de
investimentos numa area geografica ou num sector econdmico;

- Risco de mismatch entre activos e responsabilidades é o risco que resulta da nao
coincidéncia em termos de timing ou de montante entre os cash-flows dos activos que
suportam as responsabilidades e os cash-flows das responsabilidades;

- Risco de operacées extra-patrimoniais (off-Balance sheet) é o risco de mudancas nos
valores dos activos e responsabilidades contingentes (como por exemplo swaps, que nao sao

reflectidos no balanc¢o).

O risco de mercado s6 pode ser medido apropriadamente se tanto o valor de mercado dos
activos como o das responsabilidades for medido adequadamente. O valor de mercado dos
activos pode, em geral, ser deduzido das cotagbes disponiveis nos varios mercados de valores
mobiliarios. Devido a auséncia de um mercado real para as responsabilidades das companhias
de seguros, o valor de mercado das responsabilidades pode ser aproximado através de

técnicas de mercado (conceito de fair value, ja abordado anteriormente).

3.1.4.4 Risco Operacional

Este risco inclui o risco de perdas associadas a inadequacdo ou falha de pessoas (actuagoes
fraudulentas e erros), de processos (se sao incorrectamente definidos ou executados), de
sistemas internos (falhas e perdas de informacéo) e de factores externos (fraude de segurados

ou terceiros e terrorismo).
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O conceito de risco operacional emergiu principalmente da banca e inicialmente foi definido
em termos complementares como abrangendo todos os riscos diferentes dos riscos de

mercado, de crédito ou de subscricio.

O risco operacional é uma componente importante e é frequentemente mencionada como
uma categoria de risco separada, que aumenta a necessidade de capital e que é geralmente
vista como a categoria de risco residual. No entanto, o risco operacional no ambito do novo
projecto de solvéncia nao é considerado como sendo independente dos outros riscos,

tradicionalmente identificados no sector segurador.

A introdugao do risco operacional ndo é, portanto, matéria simples na medida em que além
de se dever considerar a sua correlacdo com os outros riscos, € dificil quantificar essa
correlagao. Muito poucos seguradores tentam quantificar o risco operacional e incorpora-lo
explicitamente nos seus modelos avancados. No entanto muitas faléncias no sector de seguros
foram atribuidas a factores de risco operacionais, frequentemente relacionados com uma
combinacao de falhas aos niveis da gestao e dos processos.

Para além de deverem ser tomadas medidas ao nivel do pilar |, relativamente aos requisitos
de capital, o CEIOPS reconhece que a avaliacdo deste risco devera ser complementada por

medidas do pilar Il que avaliarao a gestao do risco operacional.

3.1.4.5 Risco de Liquidez

O risco de liquidez é o risco que advém da possibilidade da empresa de seguros nao deter
activos com liquidez suficiente para fazer face aos requisitos de fluxos monetarios necessarios
ao cumprimento das obrigacoes para com os tomadores de seguros e outros credores a medida

que eles se vencem.

As perdas devidas ao risco de liquidez podem ocorrer quando uma empresa tenha que vender
antecipada e/ou inesperadamente os seus activos por um baixo valor para satisfazer os seus
compromissos. No entanto, a causa subjacente a uma situacdo de falta de liquidez pode nao
se dever apenas a riscos de mercado (impossibilidade de transformar activos em liquidez nos

prazos necessarios ou necessidade de aceitar precos mais baixos por necessidade de efectuar
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pagamentos apés catastrofes), mas pode ser consequéncia de reducdo do rating, de

publicidade negativa e falta de liquidez dos mercados de capitais.

0 perfil de liquidez de uma seguradora é funcdo dos seus activos e responsabilidades. Devido
a dificuldade em prever eventos que causem problemas de liquidez, dado que, por exemplo o
risco operacional, o risco comportamental dos segurados ou outros, poderao ter influéncia no

risco de liquidez, este devera ser considerado ao abrigo do 2° pilar (supervisao).

3.1.5 Medidas de Risco

Uma medida de risco é uma funcdo que atribui um montante de requisito de capital a uma
distribuicao de lucros e perdas, dando como resultado um nimero que quantifica a exposicao
ao risco.

As medidas de risco mais utilizadas para o calculo do requisito de capital sdo o Value at Risk
(VaR) e o Tail Value at Risk (TVaR ou TailVaR), também designado por Tail Conditional

Expectation.

O VaR pode ser definido como o valor minimo do resultado previsivel num determinado
periodo, em circunstancias normais de mercado e com um determinado nivel de confianca.
Fornece, portanto, uma estimativa para o resultado minimo que pode ocorrer dentro de todos

os cenarios possiveis, com excepcao de uma percentagem especifica de cenarios.

Em termos gerais, o VaR é o montante de capital necessario para garantir, com um elevado

nivel de confianca, que uma seguradora nao fica tecnicamente insolvente.

Matematicamente, e segundo McNeill et al (2005), o VaR pode ser definido como o quantil de
probabilidade de ordem B, i.e.,

VaR;(X) = Q. (B)

onde
X - variavel aleatoria que representa o resultado futuro da seguradora

Q,(B)=inf[x e R:P(X > x) <1-p]=inf[x e R : F,(x) > B]
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O TvaR define-se como sendo o valor esperado condicionado do resultado, dado que o

resultado é inferior ao VaR e analiticamente representa-se por:

TVaRy (X) = E[X | X < VaR (X)]
Em termos gerais, o TVaR é o valor esperado da perda, abaixo de um determinado patamar
(VaR), dado que esse patamar foi atingido.
De acordo com as definicdes anteriores, o VaR e o TVaR serdo geralmente valores negativos,
na medida em que a aba esquerda da distribuicdo assumira geralmente valores negativos
(perdas econdmicas e financeiras), conforme o ilustrado na representacdo da Figura 2 na

pagina seguinte.

O VaR como medida de risco apresenta diversas vantagens nomeadamente o facto de ser um
conceito facilmente assimilavel, de fornecer um valor concreto sendo facilmente comparavel
e de ser uma ferramenta eficaz para a compreensdo do risco global das empresas, dado que
permite levar em consideracdo os riscos dos activos e das responsabilidades, bem como as

interligacdes entre ambos.

100% |------------=2za

Fungao Distribuicdo dos Resultados
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Valor Esperado, E[X]

TVaR4(X) VaRs(X)
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A
o

A 4

negativo positivo

Figura 2 - Esquema grafico das medidas de risco VaR e TVaR (fonte: Caravina, 2006)

O VaR apresenta, contudo, algumas desvantagens: ndo é uma medida de risco coerente
segundo a definicdo proposta por Artzner (1999), uma vez que sO em determinadas

circunstancias é que o VaR satisfaz o requisito da sub-aditividade e, ndo diferencia riscos com
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comportamentos distintos na cauda. Existem, ainda, situacbes em que o VaR podera ser

inferior ao montante da perda esperada, tal como é exemplificado em Wirch e Hardy (1999).

O TVaR possui diversas vantagens em relacdo ao VaR, nomeadamente, satisfaz todos os
axiomas de coeréncia enunciados em Artzner (1999), fornece uma estimativa do montante
médio da perda superior ao VaR, sendo uma medida de risco mais conservadora que o VaR.
Esta € assim uma medida mais adequada a riscos catastroficos, uma vez que considera, para
além das varidveis do VaR, a média acima do percentil de confianca adequando o capital a
eventos de baixa frequéncia e de grande severidade e que se afastem em muito do percentil

de confianca.

Apesar do IAA (ver 1AA, 2004) ter escolhido o TVaR como medida de risco, o CEIOPS parece
inclinado para o uso do VaR como principio geral para o calculo do SCR, salientando que
poderdo ser utilizadas diferentes medidas de risco nos modelos internos. A solucdo podera
entao passar pela adop¢do de uma medida de risco mista, em que o VaR sera utilizado como
regra geral com excepgdes para os riscos de longas caudas que serdo modelizados com base

no TVaR ou em qualquer outra medida de risco que tenha em conta estas assimetrias.

3.2 PILARII

Relativamente ao objectivo definido pelo segundo pilar pretende-se que este descreva um
conjunto de regras qualitativas para o desenvolvimento de modelos internos de gestdo e
controlo de risco por parte das autoridades de supervisdo. Bons procedimentos de gestao de
riscos, em conjunto com recursos financeiros adequados, sao factores de primeira linha na

proteccdo de uma companhia de seguros contra a insolvéncia.

Analisemos os varios ambitos de que se ocupa este pilar: revisdo dos requisitos de gestao
(controlo interno e gestdo de riscos), revisio do processo de supervisdo prudencial,

transparéncia e responsabilidade das autoridades de supervisao.
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3.2.1 Revisdo dos Requisitos de Gestdo

Este subcapitulo tem como objectivo analisar as questdes relacionadas com os requisitos de
gestdao, nomeadamente no que diz respeito a avaliacdo e gestdo do risco e os controlos

internos.

A aplicaco de uma efectiva gestdo interna do risco é considerada a forma mais adequada das
seguradoras se protegerem contra a insolvéncia, uma vez que como o novo modelo de
solvéncia assenta no principio de sensibilidade ao risco, o requisito de capital sera
estabelecido de acordo com o perfil de risco da seguradora, isto é, resultara dos riscos
assumidos e dos mecanismos existentes na organizacdo para a sua andlise, avaliacdo e

mitigacao.

No seguimento do trabalho realizado pelo grupo de Madrid dos servigos da Comissdo (para a
analise dos sistemas de controlo interno) foi emitida pelo ISP uma norma (Norma
Regulamentar n.° 14/2005-R) acerca dos principios aplicaveis ao desenvolvimento dos
sistemas de gestao de riscos e de controlo interno das empresas de seguros, com vista a

prepara-las para a avaliacdo do risco.

O CEIOPS defende uma politica de controlo interno como um sistema de processo continuo
realizado pelo board of directors (entidade com a responsabilidade final e total de assegurar
o estabelecimento, manutencio e monitorizacdo de um sistema adequado e eficaz de
controlo interno, demonstrando a importéncia deste a todos os colaboradores) e pelo senior
management (responsavel pela implementacio do sistema de controlo interno de acordo com
as indicacdes estabelecidas pelo board of directors), com vista a garantia de uma gestao sa
dos riscos no ambito da gestdo de apdlices, sinistros e provisdes técnicas, programas de

resseguro, entre outros.

O controlo interno devera fortalecer o ambiente operacional interno da empresa de seguros,
aumentando a sua capacidade de lidar com eventos internos e externos e descobrir possiveis

falhas nos processos e estrutura.
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Ao nivel da gestao do risco pretende-se que a seguradora compreenda a natureza e dimensao
do risco assumido e das estratégias definidas pela administracdo para a sua gestao, dispondo
de orientacdes claras (incluindo os limites de risco aceite) e de processos que permitam lidar
com riscos excessivos. Pretende-se ainda que se realizem periodicamente auditorias internas
e que se assegure a adaptacdo da gestao as estratégias e circunstancias, que se disponham de
regras que desencorajem excessivos compromissos financeiros ou riscos assumidos e que se
imponha, com caracter regular, a realizacdo de stress tests (testes de cenario e de
sensibilidade que ndo pretendem substituir os requisitos de capital mas sim complementa-los)

por forma a conhecer o impacto nas maiores fontes de risco, sob varias condicoes.

Um ponto bastante importante no ambito da revisao dos requisitos de gestao prende-se com a
inclusdo de principios de governance® apropriados, também no sentido de aumentar a
proteccao dos segurados e beneficiarios, facilitando a tomada de decisao e reduzindo assim a

probabilidade e o impacto da existéncia de inconformidades.

3.2.2 Processo de Supervisdo Prudencial

A este nivel defende-se, com vista a facilitacdo da comunicacdo entre as autoridades de
supervisao e a promogao da convergéncia prudencial, que estas autoridades deveriam
beneficiar de um enquadramento comum para a avaliacdo da gestdo das empresas,
salvaguardando, no entanto, possiveis adaptacdes que traduzissem caracteristicas especificas

dos diferentes mercados europeus.

Pretende-se que o processo de supervisdo inclua uma analise a longo prazo das seguradoras
por forma a avaliar as suas situacbes financeiras (a longo prazo) e que permita a identificacao
atempada de problemas e/ou irregularidades num conjunto de areas, nomeadamente a
qualidade dos activos, as praticas contabilisticas e actuariais, a qualidade da subscricao, a

avaliacdo das provisdes técnicas, resseguro e gestao de risco, entre outros.

® Uma governanga corporativa (corporate governance) é o sistema pelo qual as sociedades empresariais 55'0 dirig}'das
e monitoradas pelo mercado de capitais, envolvendo os relacionamentos entre accionistas, conselbo, dlrectopzi\ e
auditoria. Descreve o processo de tomada de decisio e de implementagdo ou nao implementacdo das decisoes
tomadas.
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Uma anélise futura individual as seguradoras devera avaliar, no minimo, a conformidade da
empresa com os requisitos legais, os sistemas de controlo interno, a natureza da actividade
desenvolvida pela seguradora, a conduta técnica do negdcio, da organizacio e da gestdo, a
politica comercial, a qualidade e seguranca do resseguro coberto, o relacionamento da
seguradora com entidades externas (nomeadamente com entidades em outsourcing do mesmo
grupo), a solidez financeira (nomeadamente das provisdes técnicas) e a conformidade da

gestao com os requisitos de governance.

3.2.3 Instrumentos Quantitativos

No novo regime de solvéncia, os supervisores deverdo dispor de meios e métodos necessarios
a identificacéo dos riscos emergentes que afectem, ou possam afectar, a seguranca financeira
de uma seguradora. Assim, neste capitulo pretende-se que os instrumentos quantitativos
necessarios a realizagao do processo de supervisdo sejam fixados, uniformizados e legislados

(em muitos casos).

Estes instrumentos deverao incluir no minimo:

- indicadores de alarme (poderdo assumir uma natureza qualitativa ou quantitativa e tém
como objectivo alertar as autoridades de supervisio atempadamente, relativamente a
alteracao dos principais parametros financeiros da seguradora);

- stress tests (utilizados para quantificar os efeitos de determinado choque, isto €, uma
mudanca repentina de um factor de risco com as respectivas implicacoes sobre a estrutura
financeira da seguradora);

- testes de sensibilidade e analises de cenarios (a analise de sensibilidade contemplara apenas
um factor de risco ou um pequeno niimero de factores de risco fortemente correlacionados,
enquanto que a andlise de cenarios assume diversos factores de risco em simultaneo, bem
como das medidas tomadas pela seguradora para a gestdo do riscos, providenciando assim
uma visao mais global);

- projeccbes que avaliem a elasticidade a longo prazo e estatisticas de mercado comuns que

permitam realizar benchmarking entre seguradoras.
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Estes instrumentos deverdo ser aplicados com uma frequéncia suficiente para permitir
detectar deterioracdes rapidas e deverao ser capazes de providenciar indicadores de alarme,

nao apenas de curto prazo mas também de longo prazo.

Ainda neste ambito, e relativamente aos acréscimos de capital, as autoridades de supervisao
podem, embora em situagbes excepcionais, exigir &s empresas de (res)seguros um acréscimo

do requisito de capital na sequéncia do seu processo de apreciacao.

Embora o objectivo da férmula standard seja apreender o perfil de risco da maioria das
empresas, pode haver casos em que o modelo padrao ndo reflicta inteiramente um perfil de
risco muito especifico de uma determinada empresa. No caso de existirem falhas
significativas no modelo interno parcial ou integral, ou falhas importantes no sistema de
governo que levem a um aumento dos requisitos de capital, as entidades de supervisdo devem

garantir que todos os esfor¢os sdo realizados com vista & sua correccao.

3.2.4 Transparéncia e Responsabilidade das Autoridades de Supervisdo

O tema da transparéncia esta intimamente relacionado com a responsabilidade da supervisao
€ com a proposta para o reconhecimento de poderes explicitos da supervisao.

Assim, deverdo ser estabelecidos principios para garantir a transparéncia das medidas de
supervisao face ao mercado, como por exemplo detalhes sobre a sua organizacéo interna
(estrutura, funcionamento e responsabilidades) ou textos sobre os regulamentos e principios

administrativos, critérios gerais e metodologias utilizadas no processo de supervisao.

As regras de transparéncia deverao ser disponibilizadas ao plblico por parte da entidade
supervisora, abrangendo tanto as entidades supervisionadas e os profissionais do sector como

o publico em geral.

3.3 PILARIN

Com este pilar pretendem-se estabelecer requisitos de informacao que deverao ser divulgados

pelas seguradoras ao mercado, no que diz respeito aos sistemas de gestdao de risco
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implementados, as principais exposi¢ées ao risco, a adequabilidade do capital e dos recursos
proprios e ao resultado das analises de tensdo ou resisténcia, stress tests, efectuadas aos
activos e as provisoes técnicas.

Para além de requisitos quantitativos e qualitativos previstos nos pilares | e Il, a apresentaco
e divulgacao de informacdo, no ambito do terceiro pilar, constituira outro elemento de relevo
da futura arquitectura prudencial no dominio dos seguros na UE, uma vez que se espera que

desta forma sejam incentivadas as boas praticas na ind(istria seguradora.

No entanto, como se pode perceber, os trabalhos a este nivel estdo bastante dependentes das
medidas adoptadas para os pilares | e Il e dos trabalthos em curso no ambito do projecto das
normas internacionais de contabilidade (nomeadamente a nivel da International Association
of Insurers Supervisors (IAIS) e do International Accounting Standards Board (IASB), bem como
os trabalhos de Basileia II), de forma a evitar a sobrecarga administrativa por parte das

seguradoras.

O 3° pilar devera reforcar o 2° pilar no principio "atitude justa” relativamente aos tomadores
de seguro, no que diz respeito, por exemplo, & sua politica de distribuicio de lucros e a
informacao a fornecer a esses tomadores de seguro. Para isso, devera ser dado grande relevo
a divulgacdo da informacdo, pois a industria seguradora sera monitorizada pelos mercados
financeiros e agéncias de rating, de forma a criar transparéncia no mercado e este poder

interpretar e avaliar as informagdes disponibilizadas.

Devera, no entanto, ponderar-se cuidadosamente a necessidade de divulgacdo plblica de
determinadas informagdes, em especial no caso das empresas confrontadas com problemas na
satisfacao dos requisitos regulamentares, cuja situacio podera ficar seriamente agravada pela

mera publicacdo de tais informacdes.

3.4 ESTUDOS DE IMPACTO QUANTITATIVO

Os exercicios de estudo de impacto quantitativo, denominados por QIS (Quantitative Impact

Study), surgiram por iniciativa da Comissdo Europeia tendo em vista principalmente a recolha
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de elementos necessarios para a construgcao de um novo modelo de solvéncia. A recolha de
informacdo tem-se realizado ao nivel micro-econémico e de estabilidade financeira das
seguradoras e autoridades de supervisao, mercado segurador e consumidores e avaliacdo da
aplicabilidade das metodologias, parametros e cenarios que foram sendo propostos nos
pareceres técnicos emitidos pelo CEIOPS em resposta as call for advices’ solicitadas pela

Comissao.

Os varios QIS que foram sendo realizados, trés até ao momento, perspectivando-se um quarto
para o final deste ano, s&o certamente um dos grandes desafios do projecto Solvéncia Ii,
estando o seu sucesso fortemente relacionado com o empenho e participacdo do mercado
segurador. Dai que, apesar do seu caracter facultativo, todas as empresas sdo fortemente

incentivadas a participar, independentemente da sua dimensao e/ou grau de sofisticacao.

A Comissao Europeia pretendia, acima de tudo, que o contacto, o mais cedo possivel, com
questdes e metodologias defendidas, que poderiam vir a ser utilizadas no futuro, dotasse as
seguradoras participantes de ferramentas e de conhecimentos que lhes permitisse a obtencao

de uma consciencializagdo atempada e de uma postura mais competitiva e pré-activa.

A aprovacao da directiva de Solvéncia a adoptar esta a cargo do Parlamento Europeu, que

tera altamente em conta as conclusdes emanadas dos estudos de impacto quantitativo.

3.4.1 Preparatory Field Study

Foi realizado em Junho de 2005 um teste preliminar denominado de Preparatory Field Study,

PFS, direccionado apenas para seguradoras do ramo vida.

Este teste teve como principal objectivo, além de recolher informagao para o
desenvolvimento de inquéritos futuros, analisar a capacidade de resposta das seguradoras do
referido ramo no que diz respeito ao impacto proveniente dos activos e responsabilidades ao
justo valor e avaliar as repercussdes ao nivel do capital e da margem de solvéncia

provenientes da aplicacao de stress tests pré-definidos.

7 Designacdo dada as questdes formutadas pelos servicos da Comissio e respondidas pelo CEIOPS.
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mercado, nao registando por isso grandes oscilacbes (caso de Portugal), por outro, os paises

que ainda valorizam os activos com base em métodos locais e que mantém os activos, por

norma, num valor inferior ao do mercado.

Relativamente aos passivos os resultados ndo foram homogéneos, tendo-se registado, de uma
forma geral, um decréscimo dos montantes que podera ser justificado pela existéncia de
diversas margens prudenciais no calculo actual das provisées técnicas, pela auséncia de uma
margem de risco na provisao ou pela auséncia, em muitas das companhias, de uma avaliagcdo

das participagdes nos resultados.

Em relacao aos stress tests, foram elaborados dois diferentes testes (moderado e severo) para
os diversos tipos de riscos identificados (risco da taxa de juro, risco de crédito, risco
accionista etc.) e conclui-se que o risco accionista e o de taxa de juro sdo os que apresentam
maior expressao. O risco de taxa de juro enfrenta um gap temporal entre responsabilidades e
investimentos, apresentando as responsabilidades, por regra, uma duracio superior. O risco
accionista tem por base a elevada exposi¢do ao risco proveniente das carteiras de accoes e

dos impactos decorrentes da mudanca dos critérios de valorizacao.

De uma forma geral, os resultados Europeus revelaram a necessidade de maiores requisitos de
solvéncia em relagdo aos requisitos actuais, situacdo revelada pelo mercado nacional com a

utilizacdo do teste de choque severo construido com base na formula linear.

3.4.2 Quantitative Impact Study 1

O primeiro estudo de impacto quantitativo, QIS1, realizou-se durante o Outono/Inverno de

2005 e requeria resposta por parte dos segurados até 31 de Dezembro desse mesmo ano.

Este estudo pretendeu avaliar o nivel de prudéncia das actuais provisdes técnicas bem como

os impactos provenientes do uso da best estimate e dos percentis de seguranca (percentil 75
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e 90) nas provisdes técnicas actuais (provisdo para sinistros, provisao para prémios nao
adquiridos e provisao para riscos em curso) dos ramos vida e no vida.
Segundo o estudo realizado pelo CEIOPS (2006a), apés este inquérido de impacto quantitativo,

Portugal foi o pais com maior representatividade, em termos de quota de mercado e, em

|
termos numéricos, foi apenas ultrapassado pelos 3 maiores mercados seguradores europeus

representados pela Alemanha, Franca e Reino Unido.

Da analise dos testes efectuados, para as seguradoras do ramo ndo vida, foi possivel tirar duas
conclusdes que reflectiam a generalidade dos mercados: uma prudéncia nas provisdes
técnicas decorrente do seu célculo nos moldes actuais e o impacto do desconto na avaliagéo
das responsabilidades (com a aplicacdo de desconto sobre as responsabilidades, verificou-se
uma descida significativa no valor destas entre 10% e 15%, quer ao nivel da best estimate,

quer ao nivel do percentil 75).

Apesar das varias limitacdes inerentes a este estudo (como a ndo participacdo de alguns
paises, o tempo de resposta e a novidade de algumas abordagens testadas) que implicam
alguma cautela na interpretagdo dos resultados finais, pdde concluir-se que uma abordagem
de avaliacdo de responsabilidades baseada na best estimate adicionada de uma risk margin
tende a conduzir a resultados inferiores as actuais provisdes e que a admissibilidade do

desconto das provisdes reduz significativamente o seu valor.

3.4.3 Quantitative Impact Study 2

O segundo teste de impacto quantitativo, designado por QIS2, decorreu entre os meses de

Maio e Julho de 2006.

Este inquérito teve como objectivo principal testar a metodologia de calculo dos requisitos de
capital, SCR, designadamente no que diz respeito ao desenho das formulas ou cenarios a
aplicar na determinacdo das parcelas de capital relativas aos principais tipos de risco
presentes na actividade seguradora: risco de mercado, risco de crédito, risco especifico de

seguros vida e nao vida e risco operacional.
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E importante ter em atencdo que o enfoque do QIS2 nao se realizou sobre a calibragem de
parametros, pelo que os valores obtidos nao devem ser interpretados como indicadores dos
futuros requisitos quantitativos de solvéncia, funcionando apenas como indicativos da

relatividade de uma avaliacdo mais sensivel e direccionada para os riscos.

O nivel de participacdo das empresas portuguesas, medido pela quota de mercado abrangida,
foi bastante positivo, no entanto, em nimero, apenas pouco mais de metade das seguradoras

supervisionadas pelo ISP participou na resposta ao QIS2.

Analisaremos em seguida os principais contornos deste estudo de impacto quantitativo, dando
especial atencado ao risco de subscricdo ndo vida, tendo como base informagées contidas no
site da APS e no documento do CEIOPS (2006b) que contém instrugoes para o preenchimento
deste estudo de impacto quantitativo, e que pode ser consultado com vista a um maior

detalhe.

Os pressupostos para os activos baseiam-se numa avaliacdo tendo em conta o seu valor de
mercado ou com base em abordagens alternativas, que utilizem de forma consistente a

informacao relevante disponivel no mercado.

Relativamente a avaliagdo das provisdes técnicas esta foi efectuada também com base em
valores de mercado ou com base na best estimate (que corresponde ao valor esperado do

valor actual dos cash-flows® futuros) adicionada a uma margem de risco.

Era pedido que as responsabilidades fossem calculadas com e sem desconto por forma a
avaliar o impacto causado por este, em que o desconto deveria ser efectuado com base numa

taxa de juro sem risco fornecida pelo CEIOPS.

Para o calculo da margem de risco a abordagem pelo percentil 75 era obrigatéria e,
opcionalmente, as seguradoras podiam também calcula-la pela metodologia ja apresentada

do CoC, Cost of Capital. A margem de risco correspondia, assim, a diferenca entre o valor do

8 0s cash-flows devem ser calculados com base em pressupostos actuariais considerados realistas, devem incluir as
despesas administrativas expectaveis e reflectir desenvolvimentos demograficos, legais, médicos ou outros.
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percentil 75 da distribuicdo estatistica para o valor da responsabilidade e o valor da best

estimate para essa mesma responsabilidade.

No que toca ao calculo de SCR, o CEIOPS decidiu fazer uma divisdo da férmula standard em

mddulos, como exemplificado na Figura 3.

Mkt Mkt Life_.. Life,,, — Health
— NL, Mkt Mkt,, Life,, Life,, — Health —
— NL_; Life,, Life,,, — Health,

Figura 3 - Decomposicéo do SCR em mddulos de risco no QIS2 (fonte: CEIOPS, 2006)

Para o CEIOPS, os requisitos de capital de solvéncia deveriam, entdo, ser calculados para as
grandes classes de risco seguintes:
- Risco de Subscri¢do Nao Vida - SCR;
- Risco de Mercado - SCRy;
*- Risco de Crédito - SCReq;
- Risco Operacional - SCR,p;
- Risco de Subscricio Satde’ - SCRuean;

- Risco de Subscricao Vida - SCRye.

Em cada um dos moédulos pretenderam testar-se individualmente varias hipéteses,
nomeadamente a diversificacdo entre riscos/médulos (utilizando uma matriz de correlacao
com orientacdes pré-definidas), a independéncia compteta entre todos os riscos/médutos e a
inexisténcia de diversificacao entre os riscos/médulos. Para tal, esse teste podia ser baseado

em cenarios e/ou factores.

Uma abordagem baseada em cenarios implica que cada seguradora defina um conjunto de

cenarios que descrevam o mais adequadamente possivel um qualquer desenvolvimento

9 Tal como acontece na Alemanha, o CEIOPS reconheceu a necessidade de tratar separadamente este ramo.
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adverso do risco que esteja a ser modelado. Enquanto que uma abordagem em factores,
embora possa ser menos adequada para descrever eventos extremos ou catastroficos, torna-

-se mais exequivel no desenvolvimento e aplicacdo de uma férmula standard.

Relativamente ao risco de mercado, este provém do nivel de volatilidade do preco de
mercado de instrumentos financeiros e é dividido em quatro sub-riscos: risco de taxa de juro,
Mktiy, risco accionista, Mkte,, o risco imobilidrio, Mkt,,p, € 0 risco cambial, Mkty. Neste
ambito pretende quantificar-se o impacto de alteracdes nas diversas variaveis financeiras,
testando a diversificacdo entre cada um dos sub-riscos recorrendo a uma matriz de

correlacoes.

O moédulo do risco de crédito engloba o risco de faléncia (ou default) e de alteracdo na
qualidade do crédito dos emitentes de obrigagdes, resseguradores e intermediarios e foi

tratado no QIS2 através de uma abordagem em factores.

No modulo do risco operacional sao estudados os riscos de perda associados a falhas (ou
inadequacao) de processos internos, a falhas de pessoal, a falhas de sistemas e a falhas
resultantes de eventos externos. Para mensurar este risco aplicou-se uma formula,

considerando o valor dos prémios adquiridos e o valor das provisoes.

Neste estudo de impacto quantitativo o risco de subscrig¢do vida foi dividido em 6 sub-riscos:
o risco de mortalidade, Lifeqq, 0 risco de longevidade, Lifei,g, 0 risco de invalidez, Lifenors, 0
risco de incapacidade, Lifeys, o risco de descontinuidade/anulacdo, Life,ne, € 0 risco de
despesas, Life.,. Tal como no risco de mercado pretende-se testar a diversificagao entre

cada um dos sub-riscos recorrendo a uma matriz de correlagées.

No risco de subscricdo saude, o requisito de capital final para este modulo sera dado pela
agregacao dos requisitos de capital calculados em separado para trés diferentes grupos: riscos
de despesas, Healthe,,, risco de perdas/mortalidade/cancelamentos excessivos, Healthys, e

risco de epidemia/acumulacédo, Health,.

Finalmente, no que toca ao risco de subscrigdo ndo vida, considerou-se uma divisao em 3

sub-riscos: risco de prémios, NLyem, risco de reservas, NLrs, € risco catastrofico, NLe:. Os dois
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primeiros foram modelados recorrendo a uma abordagem em factores e o Ultimo a uma
abordagem por cenarios. Estes riscos sao posteriormente agregados utilizando uma matriz de

correlacao, com vista a determinagao do requisito de capital final.

No risco de prémios o CEIOPS pretendeu testar duas diferentes formas de calculo, uma com
dados do mercado e outra com os dados especificos da seguradora. Ja no risco de reservas, o
calculo do requisito de capital foi apenas efectuado recorrendo a dados relativos a

volatilidade do mercado.

Se os calculos fossem efectuados com os dados do mercado o CEIOPS defende que deveria
existir um parametro no calculo do racio combinado de cada linha de negocio que reflectisse
a dimensdo da empresa e consequente a estabilidade na sua experiéncia de sinistros
(assumindo que maiores carteiras tém uma maior estabilidade na sua experiéncia de sinistros)
e que se designou por “factor de tamanho” (size factor).

Se os calculos fossem efectuados com base nos dados da companhia, deveria ser adicionado
um “factor de credibilidade” que dependeria do nimero de racios combinados histéricos

utilizados pela companhia para calculo da média e desvio padrao destes.

Relativamente ao risco catastrofico analisaram-se duas abordagens diferentes, por cenarios e
via “perda de mercado” (onde é estimada pelo supervisor uma situacdo de perda total do
mercado, bem como a quota de mercado de cada segurador para o segmento/risco

analisado).

Para o calculo dos requisitos minimos de capital de solvéncia, MCR, utilizaram-se no QIS2
muitos dos outputs utilizados no célculo do SCR, reduzidos em valor através da aplicacao de
factores (resultando em requisitos de capital menos conservadores). Pretendeu-se ainda que
fossem utilizados os pressupostos de correlacéo utilizados para efeitos do calculo do SCR. E de

notar que o risco operacional foi excluido para o calculo do MCR.

O CEIOPS reconhece que os parametros e pressupostos utilizados neste teste estdo ainda
numa fase muito inicial da sua calibracdao e nao devem ser considerados como definitivos,

nomeadamente no que diz respeito, por exemplo, a medida de risco utilizada para o calculo

57



do SCR (neste QIS foi utilizada, como medida mais apropriada, o TVaR com nivel de confianca
de 99%). No entanto, apesar das devidas reticéncias, ha algumas conclusdes que podem ser

tidas em conta.

Assim, no que diz respeito a Portugal, segundo ISP (2007a), os resultados do QIS2 apontaram,
em termos médios, para uma tendéncia de reducio das provisdes técnicas e de um aumento
dos requisitos de capital, verificando-se, no entanto, dispersdes importantes entre empresas.

Verificou-se, ainda, que a carga de capital para as empresas do ramo nao vida é bastante

influenciada principalmente pelo risco especifico de seguros.

Como pontos a melhorar, requerendo maior reflexdo em exercicios seguintes, o ISP apontou o
aumento de detalhe das orientagdes técnicas emitidas pelo CEIOPS e a revisdo dos parametros
que, apesar do caracter indicativo foram considerados excessivos, designadamente o0s

relativos aos riscos de mercado e especificos de seguros vida e ndo vida.

Acima de tudo, o exercicio QIS2 veio mostrar a importancia da recolha, tratamento e
interpretacdo da informacdo estatistica no negodcio segurador e dos seus riscos pelas
empresas, revelando as dificuldades que o mercado segurador europeu, em geral, e o
portugués, em particular, enfrentam em termos de recursos e de quantidade e qualidade da

informacao sobretudo para as empresas de menor dimensao.

3.4.4 Quantitative Impact Study 3

O ultimo estudo de impacto realizado até ao momento, o QIS3, realizou-se entre os meses de
Abril e Julho do corrente ano.

Este teve como enfoque principal a estrutura, o desenho e a calibragem dos métodos de
calculo para as provisdes técnicas, para 0 MCR e para a féormula standard de calculo do SCR, a

qual devera apresentar um desenho bastante mais proximo da férmula final.

Quando comparado com o QIS2, quase todas as consideracdes que se referiram anteriormente

relativamente aquele inquérito se mantém neste terceiro estudo de impacto quantitativo.
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Tendo em conta o documento do CEIOPS (2007) e, analisando mais especificamente as
seguradoras do ramo nao vida, as principais alteraces registaram-se nos seguintes aspectos:

- Provisbes técnicas calculadas sem a aplicacdo de qualquer tipo de prudéncia e com
imputacao de desconto nos cash-flows a taxa de juro sem risco;

- Imputacdo de custos administrativos futuros (tendo em conta a inflagdo prevista para o
mesmos) e de despesas associadas aos prémios futuros no calculo da best estimate;

- Calculo da best estimate liquida e iliquida de resseguro, assumindo que o ressegurador nao
corre risco de default;

- Aceitacdo da metodologia do CoC com um factor de 6% para o calculo da MVM em
detrimento da abordagem por percentis;

- Remocdo dos “size factors” considerados muito penalizadores na calibracdo do risco de
subscri¢ao nao vida;

- Aceitacdo do VaR como medida de risco a considerar na formula standard, com um grau de
confian¢a de 99,5%, em detrimento da medida TVaR, com um nivel de confianca de 99%;

- Alteracao da féormula standard para o calculo do SCR, separando o risco operacional de todos
os outros risco considerados;

- Divisdo da formula standard para o calculo do requisito de capital em diferentes factores de
risco e, alguns destes também subdivididos de forma diferente, como se pode observar na

Figura 4 da pagina seguinte, e comparando com a Figura 3 anteriormente exposta.

Para o CEIOPS as grandes classes de risco consideradas para efeitos do QIS3 foram as mesmas
que se consideraram no estudo de impacto anterior, no entanto, como ja foi referido, estas
foram subdivididas de diferentes formas. Assim, tem-se:

- O risco de Subscricao Nao Vida, SCR,, que foi subdividido em risco de prémios e reservas
(foram englobados os dois riscos para determinacdo de um requisito de capital conjunto),
NLpr, e risco catastrofico, NLcy;

- O risco de Mercado, SCRy, que foi dividido em 6 sub-riscos: risco accionista, Mkteq, risco
imobiliario, Mkt,p, risco de taxa de juro, MKty risco de spread, Mkty, risco de
concentracao, Mkt e risco cambial, Mkty;

- O risco de Default, SCRgs, anteriormente designado por risco de Crédito;
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- O risco de Subscri¢ao Satde, SCRyeaen, que manteve a mesma subdivisao;
- O risco de Subscricdo Vida, SCRyr, que deixou de contemplar o risco de invalidez passando a
ter em conta, além de todos os outros, o risco de revisao' e o risco de eventos catastréficos;

- E o risco Operacional, SCR,,,, tratado separadamente.

—+ Mkt
Moo —— Mkty L lifess -~ Lifeny -
~- Mk, - .' .. = adjustment for the risk-mitigating

effect of future profit sharing

Figura 4 - Decomposicao do SCR em mddulos de risco no QIS3 (fonte: CEIOPS, 2007)

Tendo em conta os riscos descritos, o SCR, segundo a Ultima férmula standard, é dado da
seguinte forma:

SCR = BSCR +SCR,,
O SCR,, € dado, tal como no QIS2, como uma percentagem das provisdes técnicas e dos

prémios adquiridos, embora determinado por uma diferente férmula (ver CEIOPS, 2007).

O BSCR, que representa o capital de solvéncia basico é calculado tendo em conta o seguinte:

rxc rxc

BSCR = \/ZCorrSCR,,C .SCR, - SCR, —min \/ZCorrSCR,,C .KC, - KC,,FDB
em que,

CorrSCR, . - matriz de correlacao dos varios riscos considerados (excluindo o operacional);

10 ~ . s . . A .
0 risco de revisdo visa a obtengéo do risco adverso da variaggo do montante das anuidades como resultado de
revisées antecipadas nos processos de sinistros.
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SCR,,SCR, - cargas de capital individual de cada risco considerado para o SCR (excluindo o
operacional);

KC,,KC, - efeito de mitigacdo do risco para o SCR individual de cada risco {excluindo os
operacional, subscricao ndo vida e crédito) por partitha com os tomadores;

FDB - Future Discretionary Benefits - montante das provisdes técnicas correspondentes a

beneficios futuros (maximo da deducéo por efeito de mitigacdo do risco).

No que diz respeito ao capital minimo, MCR, este pode ser calculado recorrendo a formula:

MCR = \/z CorrMCR, . - MCR, - MCR, — RPS
rxc
onde,

CorrMCR, . - matriz de correlagdo dos varios riscos considerados;
MCR,, MCR, - cargas de capital individual de cada risco considerado para o MCR;

RPS - Reduction for Profit Sharing - montante das provisdes técnicas correspondentes.

Para o calculo do MCR foram excluidos o risco de crédito, que nado foi considerado
significativo dados os resultados obtidos no QIS2 e o risco operacional que, apesar de ter sido

considerado significativo, foi excluido por ndo existir uma forma simples de o calcular.

O calculo do MCR tem ainda em consideracio determinados patamares (trés patamares: 1
milh&do, 2 milhdes e 3 milhdes Euros) consoante o tipo de riscos que a Companhia explora (a
semelhanca do actual Fundo de Garantia Minimo), designado por AMCR, Absolut Minimum

Capital Requirement. Assim, o MCR final & dado por:

MCR| ,,cr = Max{MCR; AMCR}

Para maior detalhe relativamente a formula de calculo do requisito de capital e do capital

minimo de cada um dos diferentes riscos consultar CEIOPS (2007).

Relativamente ao risco de subscricdo nao vida foi efectuada uma segmentacao por linhas de

negdcio (Lines of Business, LoB) com vista a avaliacio do passivo da seguradora. Essa
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segmentacdo, baseada na directiva 91/674/CEE, foi ja utilizada no anterior estudo de
impacto quantitativo, nao desta forma, no entanto.
A divisao foi entdo feita da seguinte forma:

- Acidentes e Doenca - Acidentes de Trabatho;

- Acidentes e Doenca - Doenca;

- Acidentes e Doenca - Outros;

- Automovel - Responsabilidade Civil;

- Automovel - Outras Classes;

- Maritimo, Aéreo e Transportes;

- Incéndio e Outros Danos;

- Responsabilidade Civil Geral;

- Crédito e Caucéo;

- Despesas Legais;

- Assisténcia;

- Outros seguros nao vida.

Uma nota importante a fazer neste Ultimo estudo de impacto quantitativo refere-se ao
tratamento dado a segmentacdo de Acidentes de Trabalho. A autoridade de supervisao
portuguesa conseguiu junto do CEIOPS que este produto fosse tratado de uma forma
independente, visto ser uma especificidade apenas de alguns paises, nos quais Portugal se
engloba. Assim, relativamente ao risco de reservas (no que diz respeito a pensdes, assisténcia
vitalicia, capitais de remigéo e restantes prestacdes), a solucio encontrada, pelo menos para

ja, foi tratar este produto como um segmento do ramo vida (ver ISP, 2007b).

Para efeitos deste exercicio de impacto quantitativo foi emitida pelo ISP outra nota técnica
(ver ISP, 2007c), desta feita relativa ao tratamento do risco catastrdfico/eventos extremos no
risco de subscricao nao vida.

Nas instrugdes para resposta ao QIS3, o CEIOPS apelava a consideracdo, por parte das
companhias de seguros, de 3 diferentes tipos de cenarios para a modelagao deste risco, com

vista a uma posterior agregacao: um cenario regional a propor pela entidade de supervisao de
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cada pais, um cenario transregional proposto pelo CEIOPS e cenarios “man-made”, para os

quais o CEIOPS apresentou alguns exemplos.

No que diz respeito ao cenario regional, e a semelhanga do que ja tinha sido proposto no
QIS2, o ISP considerou a ocorréncia de um sismo no territorio portugués, com impacto, no
minimo, para os seguros do ramo Incéndio e Outros Danos e com cobertura especifica de
fendmenos sismicos. Relativamente ao montante de perdas atribuivel a cada empresa, este
correspondera ao produto da soma dos capitais em risco pelo factor de 1,11%, que
corresponde a perda maxima esperada (Probable Maximum Loss, PML%) estimada para um
periodo de retorno de 250 anos.

Para este cenario o requisito de capital é calculado da seguinte forma:

NLcar_reg = Max(f - PMLy - CR — X5;0)+ min(f - PMLy, - CR; X )

onde,
CR - o montante total de capitais em risco no universo de seguros com cobertura de
fendémenos sismicos;
f - factor de retencéo aplicavel, baseado no programa de resseguro da empresa;
X; e X; - limites inferior e superior, respectivamente, para os tratados de resseguro do

tipo CAT Excess of Loss que a empresa detenha.

O cenario transregional proposto pelo CEIOPS foi a consideracdo de uma tempestade
europeia, evento que aconteceria uma vez em cada 200 anos.

Como exemplo de cenarios “man-made” o CEIOPS propds um acidente automével extremo
que proporcionasse a colisdao de um comboio e originasse a perda de inimeras vidas ou que
resultasse numa contamina¢do quimica, ou um ataque terrorista ou o despenhamento de um
aviao no local de um grande evento musical ou desportivo que envolvesse um elevado nimero

de pessoas.

Relativamente ao QIS3 ndo foram ainda emitidos quaisquer resultados ou conclusdes por parte
do CEIOPS, entidade que ficou encarregue de fazer este tipo de estudos junto das seguradoras

com vista a emissdo de novas directivas de solvéncia por parte da Comissao Europeia.
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No entanto, outras entidades ja se pronunciaram antecipadamente tentando fazer uma

reflexdo geral das consideracGes levadas a cabo neste exercicio de impacto quantitativo.

Uma dessas entidades é o Comité Europeén des Assurances (CEA) que manifesta a sua
preocupacdo em alguns aspectos (ver CEA, 2007), nomeadamente no que diz respeito a
adequabilidade do factor na metodologia CoC, ao ndo reconhecimento dos lucros/perdas
esperados do negécio nao vida (que tinha sido considerado no QIS2), a necessidade de mais
indicagGes para o preenchimento do questionario e de, provavelmente, maior simplificacdo
no tratamento dos riscos de default, concentragao e spread, a calibracao dos factores para o
risco de subscricao nao vida (que pelo facto de serem baseados em dados da Alemanha e do
Reino Unido podem nao reflectir a realidade dos outros mercados) e a abordagem do risco

operacional (que parece demasiado mecanica e simplista).

A APS refere ainda outros aspectos a ter em atencdo como §ejam a consolidacao da
abordagem adoptada para a segmentacdo de Acidentes de Trabalho (que talvez justificasse
um modulo de risco especifico a semelhanca do Saude), a insuficiéncia de orientagbes
fornecidas relativamente aos elementos elegiveis de capital e a abordagem modular adoptada
para o calculo do MCR (que ndo se revela simples nem objectiva, podendo conduzir a
resultados desajustados em que MCR pode ser superior ao SCR). Relativamente a este tltimo
ponto, a APS refere a abordagem proposta pela CEA como sendo mais adequada e que sugere

que o MCR seja dado por 1/3 do SCR (ver site da CEA).

Um aspecto que também é apontando como precisando de maior calibracdo € o resseguro.
Sendo este um dos principais instrumentos de mitigacdo do risco a disposi¢ao das seguradoras,
a forma como ele se reflecte na solvéncia da companhia revela-se de grande importancia. Por
isso, pretende-se que o modelo de solvéncia tenha em conta, o mais possivel, a forma como

cada companhia faz uso dele.

No Anexo 3 podem observar-se as matrizes de correlacdo dos varios riscos, bem como ver em
resumo os principais resultados obtidos por aplicacao do QIS3 a empresa tomada como

exemplo na aplicacao pratica deste trabalho.
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Como se pode verificar, pela observacao dos quadros de resumo apresentados no Anexo 3, a
Companhia de Seguros apresenta resultados de solvabilidade através da aplicacdo do modelo
sugerido no QIS3, demonstrando uma taxa de cobertura da margem de solvéncia de 111,1%.

Quando comparado com o modelo de Solvéncia | nota-se um decréscimo no valor da margem
de solvéncia. Apesar desta situacdo nao ser a obrigatoriamente esperada, o resultado obtido,
ja era de alguma forma aguardado, reflectindo a maior exigéncia contida no novo projecto de

solvéncia no que diz respeito a percepcao dos riscos incorridos pelas seguradoras.
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4 OUTROS SISTEMAS DE SOLVENCIA

Como ja se referiu, nem todos os sistemas de solvéncia dentro da UE seguem da mesma forma
a linha do modelo de Solvéncia | que vigora de momento em Portugal, baseado num sé factor
de risco. Como exemplo disso temos o caso do Reino Unido, que utiliza uma abordagem
baseada em factores multiplos de risco; da Holanda, que utiliza um modelo que quantifica
exaustivamente os riscos e suas correlagdes; da Noruega, que adoptou um sistema dual que
combina o modelo baseado em racios fixos que vigora actualmente na UE com um sistema
“risk-based” baseado na regulamentacao do sector bancario; ou da Finlandia, que optou pela
utilizacdo de um modelo prospectivo'' para calcular os requisitos de solvéncia das
seguradoras (ver Leflaive (2001) e ver também Comissdo Europeia (2002) para mais

informagdes sobre o sistema Finlandés).

Fora da UE, outros modelos se destacam, como sdo os casos da Suica ou da Austrélia
(semelhante ao da Holanda), ou dos Estados Unidos da América e Japao (modelo baseado em

factores mittiplos de risco).

Seguidamente apresentar-se-ao alguns modelos de solvéncia existentes em paises onde vigora
um regime de solvéncia diferente do Solvéncia |, com o intuito de, posteriormente, fazer uma

analise comparativa entre estes e o modelo Solvéncia Il.

4.1 OS SISTEMAS RISK-BASED CAPITAL FORA DA UNIAO EUROPEIA

O principio subjacente ao sistema de RBC, Risk Based Capital, é de que as Companhias de
Seguros passem a ter em conta nao apenas um ou dois factores de risco, mas sim o maximo de
riscos a que a Seguradora estd exposta passando-se a atribuir um requisito minimo de capital
a cada um desses riscos: risco de seguros (provisbes técnicas, pricing adequado, liquidez,

etc.), risco de investimento (risco de taxa de juro, risco de credito, etc.}) e outros riscos

" 0s métodos prospectivos apoiam-se na utilizacio nos dados histéricos da companhia (experiéncia passada) mas
tendo também em conta possiveis alteracdes do perfil da empresa, como a taxa de renovacéo das apdlices, por
exemplo, e tendéncias futuras do mercado, como o retorno futuro dos investimentos, ou a volatilidade das perdas.
Tanto os modelos “fixed-ratio” como os modelos “risk-based” sio retrospectivos uma vez que utilizam apenas os
dados histéricos da companhia para calcular os requisitos de solvéncia (Leflaive, 2001).
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(risco comercial e risco de gestdo). Ndo sendo um modelo interno, pretende ajustar-se as

caracteristicas e exposi¢do ao risco de cada companhia.

O termo “risk-based capital” é normalmente associado, num sentido um pouco limitado, ao
sistema de solvéncia utilizado nos Estados Unidos, excluindo outros sistemas.

No entanto, ha que fazer distincdo entre o termo “risk-based capital” e o sistema de
solvéncia denominado por Risk Based Capital: ha varios sistemas de solvéncia baseados no

risco, mas apenas o dos EUA se denomina como tal.

4.1.1 O Sistema de Solvéncia nos Estados Unidos da Ameérica

Nos anos 90, a National Association of Insurance Commissioners (NAIC), desenvolveu nos
Estados Unidos um sistema de solvéncia baseado no risco, designado por Risk Based Capital,
RBC, que serviu de base a sistemas implantados posteriormente noutros paises, como o

Canada, a Australia (ramo nao vida) e o Japao (ramo vida).

Este novo regime prudencial fez parte de um vasto plano para racionalizar e harmonizar as
regras aplicaveis as companhias de seguros nos diferentes estados federais dos EUA e define
dois diferentes tipos de requisitos de capital: “statutory minimum capital and surplus
requirement” e “risk based capital requirements”.

O primeiro representa a margem minima de solvéncia requerida pela seguradora, valor que é
definido por cada estado membro independentemente.

O “risk based capital requirements” foi, inicialmente, desenhado para reflectir mais
fielmente a dimensao e a exposicdo ao risco das seguradoras. Posteriormente, o ajustamento

do RBC com base na dimensao da companhia foi abandonado.

O modelo adoptado atribui um requisito de capital a cada um dos principais riscos incorridos
pela empresa, combinando os requisitos de capital atribuidos aos diversos riscos para obter o
requisito de capital total (efectuando ajustamentos de covariancia por forma a poder reflectir

a correlacdo entre eles, ver Anexo 4).
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Neste modelo, o racio entre o capital efectivamente existente e o requisito de capital obtido
pelo RBC determina o nivel de intervencdo por parte da autoridade de supervisdo. No
entanto, a NAIC ndo permite que este racio seja utilizado como medida da robustez
financeira das Companhias de Seguros Americanas, pois nao foi desenhado com esta

finalidade.

Foram ainda definidas regras por forma a limitar os investimentos por emitente e dadas
instrugoes relacionadas com o programa de resseguro (com uma retencao limitada a 10% do
capital). Verifica-se ainda uma monitorizacdo dos contratos e dos prémios a priori.
Relativamente a definicao das provisées para sinistros, esta é similar a existente na Europa,

onde ndo é permitida a imputacio de descontos.

No calculo da margem de solvéncia requerida, ao contrario do modelo Solvéncia | (em que se
utiliza apenas o maior entre dois valores obtidos através de um racio de prémios ou de um

racio de sinistro), o modelo RBC dos Estados Unidos utiliza estes dois racios cumulativamente.

Tendo como base a informac&o contida no documento de trabalho MARKT/2085/01 (Comissao
Europeia, 2001b), o calculo do RBC no ramo néo vida tem em conta duas grandes categorias
de riscos: os riscos relacionados com os activos e os riscos relacionados com a subscricao.

Os riscos dos activos sdo os que estdo relacionados com perdas associadas a queda do valor
dos activos e falhas de garantias financeiras. Os activos sdo divididos em trés categorias:
investimentos em ac¢des, outros investimentos e crédito.

Os riscos de subscricédo sdo os que resultam de uma inadequada provisao para sinistros e uma
insuficiéncia dos prémios.

Além destas duas principais categorias de risco o RBC requer ainda capital para outros riscos

extra-patrimoniais e decorrentes da detencao de outras seguradoras.

A metodologia de calculo do RBC nos EUA, para os ramos nao vida, é apresentada no Anexo 4.
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4.1.2 O Sistema de Solvéncia Australiano

O processo de reforma das regras prudenciais de seguros nio vida Australiano teve o seu inicio
em 1995. A partir de 1999, a Australian Prudencial Regulatory Authority (APRA), langou as

primeiras directivas para a introducdo das necessarias alteracdes.

A reforma proposta pela APRA envolvia mais do que a simples mudanca de calculo da margem
minima de capital. Segundo informagdes contidas num documento de trabatho da Comissao
Europeia (MARKT/2085/01) ela envolvia também a formulagao de regras prudenciais para a
avaliacao das responsabilidades, para o calculo da margem de solvéncia, para uma gestao de

risco e para a constituicdo de acordos de resseguro.

Com esta mudanca a APRA procurava garantir que as responsabilidades das Seguradoras
fossem correctamente avaliadas com objectivos prudenciais e n&o resultassem do produto de
outras influéncias, como a inflacdo ou o lucro declarado. Para tal, decidiu fixar um requisito
minimo de capital para as provisdes (para sinistros e para prémios) por forma a que estas

tivessem 75% de probabilidade de serem suficientes.

Para o calculo do requisito minimo de capital o sistema Australiano definiu trés grandes
riscos, sendo para cada um deles requerida uma margem de capital: o risco de seguros, o
risco de investimento e o risco de concentracdo. A soma desse desses trés valores €
denominada por margem cumulativa de capital requerido, ndo se utilizando a foérmula

adoptada pelos EUA baseada na raiz quadrada dos valores.

O risco de seguros corresponde aos dois riscos de subscricdo do sistema RBC dos EUA: o risco
de prémios e o risco de provisao para sinistros. O principio subjacente ao calculo do capital
correspondente é a aplicacio de taxas fixas a provisdo para prémios (para cobrir o risco de
prémios) e a provisao de sinistros (para cobrir o risco de insuficiéncia de reservas).

Tendo em conta tanto o nimero de classes de negocio como os métodos de calculo utitizados,
o sistema implementado pela APRA torna-se mais directo do que o sistema RBC dos EUA, onde
nao se tém em atencéo dados especificos do segurador como o desenvolvimento das provisoes

ou de despesas gerais, nao ha ajustamento para a diversificacao da actividade, entre outros.
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O risco de investimento é comparavel ao risco de activos do sistema RBC. O principio de
ponderacdo dos activos, através da fixacao de coeficientes, é mantido. No entanto, o nimero

de classes de activos identificados € menor (9 categorias ao todo).

No que diz respeito ao risco de concentragdo, este nao tem equivalente no sistema RBC.
Este risco define-se como sendo aquele a que o segurador esta exposto em caso de um evento
catastrofico. Pretende-se que o capital requerido correspondente seja igual a maxima

retengdo do segurador nestas circunstancias.

Segundo o mesmo documento de trabalho referido anteriormente, com a fixacdo de novos
parametros no sistema de solvéncia Australiano, a APRA, pretendia que as companhias de
seguros obtivessem um requerimento de capital aproximadamente 1,5 vezes maior ao que era

exigido anteriormente'?.

O método de calculo que foi resumidamente descrito corresponde ao método standard. No
entanto, ¢ dada a oportunidade as seguradoras para quantificar o seu requisito de capital
através de um modelo interno de risco proprio. Este modelo tem que ser aprovado pela APRA,

tendo em conta determinados critérios.

Esta ideia da construcao de modelos internos por parte das companhias de seguros
Australianas tem sido muito incentivada pelos servicos de autoridade e supervisao deste pais,
gque em 2002 publicou um conjunto de indicacGes as seguradoras acerca deste tema (ver

APRA, 2002 e Comissao Europeia, 2002).

4.1.3 O Sistema de Solvéncia Canadiano

Em Fevereiro de 2000 foi lancada pela Canadian Council of Insurance Regulators (CCIR) uma
primeira proposta de alteracdo do calculo do capital a requerer as seguradoras para fazerem
face a toda a sua actividade (ramo nao vida). Este novo sistema proposto denominado de

Minimum Capital Test (MCT), tinha como principal objectivo harmonizar, no que diz respeito

12 No anterior sistema de solvéncia o requisito minimo de capital era constituido por um capital igual a 20% do valor
dos prémios adquiridos ou 15% dos custos com sinistros.
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a constituicdo de um capital minimo ndo vida, as diferentes jurisdicées Canadianas. No
entanto, as varias agéncias reguladoras de seguros no Canada, tinham liberdade para impor

medidas mais rigidas.

Em Fevereiro de 2001 foi publicada uma segunda proposta de alteragao e, é sobre esta que se
vai fazer, seguidamente, uma breve abordagem, com base no documento de trabalho

MARKT/2085/01 (Comissao Europeia, 2001b).

No MCT o capital requerido é constituido pela soma simples dos diferentes componentes:

- capital requerido para os activos (similar ao que é feito no sistema Australiano, classificando
os activos em nove categorias);

- capital requerido para fazer face as responsabilidades através da constituicao de margens
para os prémios ndao adquiridos e para custos com sinistros (cumulativamente, com um
principio de aplicacao de taxas mais uma vez semelhante ao Australiano, mas com diferentes
valores para as taxas) e da constituicio de reservas e provisdes adicionais para determinadas
apolices;

- capital requerido para contornar as unidades de exposicao ao risco.

No que diz respeito as companhias da seguros dos ramos vida, o modelo de solvéncia
designado por Minimum Continuing Capital and Surplus Requirement (MCCSR) descrito em
OSFI (2003), incentiva & construcdo de modelos internos para o calculo do requisito de

capital, cujas condicoes para o seu uso podem ser consultadas em OSFI (2001).

4.1.4 Criticas aos Sistemas RBC analisados e comparacdo entre eles

Os diferentes sistemas analisados tém em comum o facto de calcularem os requisitos de
capital necessarios de uma forma repartida em véarias parcelas, onde cada uma delas
corresponde a um diferente risco, a semelhanca do que se pretende fazer no modelo
Solvéncia Il. No entanto, quando analisados individualmente, verifica-se que, em cada um dos
modelos, essa divisdo por riscos se efectua de maneira diferente, bem como a sofisticagao

dos calculos realizados.
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Nao parece que haja uma Unica abordagem “risk-based” ou, pelo menos uma abordagem que

resulte numa Unica forma de calcular o requisito de capital de uma empresa de seguros.

Para justificar este facto existem diversas razbes:

- adaptacao do método as caracteristicas regulamentares de cada pais;

- cada um dos sistemas sofre influéncia das varias abordagens feitas pelos outros paises mas
que reflecte as escolhas individuais das autoridades de supervisao de cada pais;

- a inevitavel busca entre a simplicidade e a sofisticacéo levou as autoridades de supervisao

dos varios paises a optarem por diferentes solucdes.

No que diz respeito ao capitulo das provisdes técnicas, o risco de provisionamento do sistema
RBC dos Estados Unidos foi alvo de varias criticas que punham em causa o requerimento de
capital indexado as provisdes (que incentivam ao sub-provisionamento), o método de calculo
dos racios aplicados as provisdes e o facto destes racios ndo traduzirem verdadeiramente o

risco.

A introducdo do risco de provisionamento no sistema RBC ndo pretendia constituir uma
medida de adequagao das provisdes reportadas pelas companhias. No entanto, o facto deste
risco estar representado na férmula do célculo do requisito de capital, em parte, pela
observacéo do desenvolvimento das perdas de cada companhia, faz com que esta formula, um

tanto ambigua, cumpra o objectivo de descrever individualmente as empresas de seguros.

As observacgoes feitas a este sistema dos EUA sdo bem sumariadas por Cummins et al (1993):
“(...) risk based capital requirements by themselves will do little or nothing to help regulators
determine whether an insurer’s reported net worth is overstated. The great difficulty in
determining whether an insurer’s reported losses and loss reserves are significantly
understated, especially for long-tailed line with highly volatile costs, limits the ability of risk-
based capital to encourage weak insurers to hold more capital and to assist regulators. In
fact, poorly designed risk-based capital requirements could increase incentives for some
insurers to under-report loss reserves in order to show lower required risk-based capital,

higher capital relative to required risk-based capital, or both.”
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Atenta as observagoes que iam sendo feitas, a Australia adoptou um sistema com algumas
alteragbes comparativamente com o Americano, procurando tornar as regras do regime
prudencial mais compreensivas. Assim, a APRA optou por ndo adaptar a margem requerida
para as provisoes com base na sua observacdo de cada companhia, optando por introduzir um
benchmark standard prudencial para o calculo das provisdes, tornando o seu “risco de

provisionamento” menos sofisticado do que o equivalente no sistema RBC dos Estados Unidos.

Observando conjuntamente os trés sistemas RBC abordados conseguimos encontrar pelo
menos um ponto em comum entre eles: a utilizacdo de coeficientes para a determinagao do

capital requerido.

Comparativamente com o meétodo Europeu os sistemas examinados tendem a favorecer os
itens de balango da Companhia (investimento e provisdes) em detrimento dos indicadores da
actividade (prémios e sinistros). Esta tendéncia é ainda mais marcada nos sistemas
Australiano e Canadiano em que, tal como na Europa, os sistemas anteriores eram baseados
nos prémios e nos sinistros. Na Australia os sinistros deixaram de ser tidos em conta para o
calculo do requisito de capital e, no Canada este indicador tornou-se bastante menos

importante.

A principal diferenca entre o sistema Americano, por um lado, e os sistemas Canadiano e
Australiano, por outro, prende-se com a simplificacdo nas regras de calculo do requisito de
capital. As reformas realizadas nestes dois paises dispensaram, em particular:

- uma personalizacdo dos racios para as provisdes e para os prémios adquiridos (uma vez que
foi dada pouca importancia ao risco de pricing);

- a regra baseada na raiz quadrada aplicada no sistema RBC dos Estados Unidos (apesar de ela
ter sido implementada por forma a combater a inexisténcia de correlagdo entre os varios
riscos, estes dois paises defendem que esta regra se torna insensivel na altura de capturar o
impacto de alteracées individuais em cada um dos diferentes riscos dificultando, assim, a

interpretacao do RBC acumulado).

Sob um ponto de vista comparativo, ha ainda uma diferenca a realgar: os sistemas Canadiano

e Australiano incorporaram uma nova componente na sua férmula de requisito de capital por
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forma a contemplarem o risco catastrofico (ou de concentracéo), que depende, sobretudo, da

qualidade das coberturas das empresas de resseguro.

Os sistemas analisados demonstraram que as reformas avancadas pelas respectivas entidades
de supervisdo foram pautadas pela procura entre a sofisticacdo e a simplicidade. O Canada e
a Australia seguiram uma postura significativamente diferente da adoptada pelos Estados

Unidos, optando, aparentemente, pela simplicidade.

No entanto, a adop¢ao de uma metodologia “risk-based” ndo implica necessariamente um
aumento da sofisticacdo dos métodos para o calculo do requisito de capital associada aos
riscos que sdo tidos em conta. Em alguns casos, o desejo de um aumento no nimero de

parametros de interesse a considerar € ultrapassado pela necessidade de simplicidade.

Sistemas de monitorizacdo criados com o objectivo de identificar Seguradoras
financeiramente frageis, como o FAST (Financial Analysis and Surveillence Tracking)
desenvolvido no inicio dos anos 90 e o IRIS (Insurance Regulatory Information System) em uso
desde os anos 70, demonstraram que nem o RBC nem as suas componentes separadamente
sdo muito eficazes na previsao da insolvéncia, manifestando uma reduzida capacidade
preditiva. Tal podera ndo ser defeito do RBC como conceito, mas da utilizacdo de férmulas
desajustadas ou de pardmetros pouco prudentes. E por isso aconselhdvel que o RBC seja

completado por outros sistemas de deteccao de seguradoras em dificuldade.

Mais informagdes acerca dos varios modelos abordados podem ser consultadas no relatério,
publicado pela IAIS (2000), que considerou um leque de abordagens possiveis para o calculo
dos requisitos de capital. Este relatério reconheceu as potencialidades da implementacao dos
varios modelos, ainda que em diferentes ordens de grandeza, mas também as dificuldades

relacionadas com as suas aplica¢des pratica e os custos envolvidos.

4.2 O SISTEMA DE SOLVENCIA DO REINO UNIDO

Em Janeiro de 2005, iniciou-se no Reino Unido um renovado sistema de supervisao de seguros

orientado para o risco, o qual exige que “uma empresa disponha a todo o momento dos
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recursos financeiros necessarios para garantir que nao haja nenhum risco consideravel de

incumprimento dos compromissos que assumiu” (FSA, 2001).

Como pais pertencente a UE, o Reino Unido seguiu toda a evolucéo das normas de solvéncia
assumidas por este conjunto de paises, desde a aprovacdo das normas da 12 directiva, em
1973. Aquando da aprovacao da directiva de Solvéncia 1, em 2004, a entidade de supervisao
deste pais, a Financial Services Authority (FSA) entendeu que as indicagdes europeias para a
determinacdo do capital minimo associado ao negdcio nao vida conduziam a um montante

insuficiente para proteger as companhias de seguros da insolvéncia.

Por forma a solucionar este problema e, considerando as directivas de Solvéncia | apenas
transitérias, a FSA decidiu introduzir novas directrizes a aplicar no Reino Unido que
incentivavam as seguradoras a deter o dobro do capital de solvéncia minimo exigido pela UE
(ou um multiplo ainda mais elevado para determinados tipos de negdcios) e que tivessem
mais precaucao na constituicao das provisdes técnicas (FSA, 2003).

Para tal, consideraram-se novas regras para calcular o requisito de capital baseadas nos
conceitos de “Enhanced Capital Requirement”, ECR, e de “Individual Capital Adequacy

Standards”, ICAS.

Com esta nova metodologia proposta, esperava-se que os seguradores identificassem e
compreendessem os riscos do seu negécio, e que criassem um apropriado sistema de controlo
€ gestao desses mesmos riscos.

Assim, a entidade de supervisao propds que o nivel de capital a exigir as seguradoras fosse
mais sensivel ao risco por forma a, na sua opinido, tornar o regime de solvéncia mais
transparente, proporcionar uma intervencdo mais precoce por parte das entidades de
supervisdo quando fossem detectados problemas financeiros nas empresas, e relacionar de

uma forma mais proxima os conceitos “capital” e “risco”.

A introducédo do conceito de “Enhanced Capital Requirement” nao pressupde necessariamente
um aumento quantitativo de capital a deter pelas seguradoras quando comparado com o nivel
requerido anteriormente, ou com o exigido nos outros estados membros da UE. Na opinido da

FSA, havera companhias a quem estas propostas pouco afectardo na medida em detém ja, por
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sua iniciativa estratégica ou por incentivo da entidade de supervisiao, um montante de capital
mais apropriado as suas realidades. No entanto, esta nova nocdo de requisito de capital vai
proporcionar as empresas, principalmente, um aumento qualitativo do seu capital de

solvéncia e reducao dos riscos que enfrentam ou subscrevem.

4.2.1 Enhanced Capital Requirement

As novas normas de solvéncia aplicadas no Reino Unido dirigiram-se a todas as seguradoras do
ramo nao vida, incluindo resseguradoras e empresas n3o pertencentes a area econémica
europeia a operar no Reino Unido. Excluiram-se apenas algumas situagdes, que estao sujeitas,
em alguns casos, a uma andlise realizada caso a caso para modificagdo das férmulas do
calculo de requisito de capital e de que sdo exemplo as seguradoras mutualistas, que nao sao
alvo das directivas de seguros (estas seguradoras estarao sujeitas ao MCR) e as empresas em

situacdo de run-off".

No que diz respeito a generalidade das seguradoras do ramo ndo vida, estas tém que deter
capital suficiente para satisfazer a maior das seguintes exigéncias:

- Minimum Capital Requirement (MCR), corresponde ao requisito minimo de capital exigido as
empresas de Seguros definido como o estabelecido na directiva ndo vida do Solvéncia |, com
algumas alteracées, nomeadamente no que diz respeito ao valor do fundo minimo de garantia
(ver Consultation Paper 190 (FSA, 2003)).

- Enhanced Capital Requirement (ECR), que constitui um célculo mais sensivel ao risco.

Este conceito de Enhanced Capital Requirement engloba cargas de capital baseadas nas
categorias dos activos e no resseguro, assim como engloba também cargas baseadas nas
provisdes para prémios e para sinistros que variam, dependendo do tipo de negécio de
subscricao e se ele é realizado directamente ou através de resseguro, proporcional ou nao-
-proporcional. Cada carga de capital é uma percentagem dos sinistros, dos prémios ou de

valores especificos dos activos.

3 Uma empresa de seguros encontra-se numa situacio de run-off se néo prentender subscrever mais apdlices novas
nem renovar as que ja tem em carteira, assumindo apenas as responsabilidades para com os tomadores de seguro ate
a data de fim das apolices.
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Tendo como base o Consultation Paper 190 (FSA, 2003), o célculo basico do ECR é feito da
forma descrita seguidamente. Para um melhor acompanhamento do modelo do Reino Unido, e
dos conceitos que a seguir se enunciam, pode seguir-se no Anexo 5 a aplica¢do que foi feita a

este modelo considerando os dados da Companhia de Seguros que se tomou como exemplo.

Valores relativos aos Activos X Factores relevantes dos Activos (%) = X
Valores relativos as Provisbées X Factores relevantes das Provisées Técnicas (%) = X;
Prémios Liquidos Emitidos X Factores relevantes dos Prémios (%) = X3

ECR Total X
onde,

Valores relativos aos Activos (sobre os quais sdo aplicados os factores relevantes dos

activos) - activos calculados depois de aplicadas as regras de admissibilidade e avaliagao;

Valores relativos as Provisées - Para cada classe de negdcio corresponde ao total das
provisdes técnicas, i.e., soma das varias provisdes: para sinistros (incluindo sinistros

IBNR), para prémios nao adquiridos (PPNA) e para riscos em curso (PRC);

Prémios (sobre os quais sdo aplicados os factores relevantes dos prémios) - Prémios

emitidos liquidos de resseguro e antes de desconto de encargos de gestao;

Factores relativos ao risco dos activos - Estes factores tém por objectivo medir o capital
que uma seguradora deveréa deter para fazer face aos riscos dos seus activos (oscilagoes
dos valores dos activos, ou falha de resseguro, por exemplo). Os factores relevantes dos
activos sao aplicados a categorias de activos que pressupbem os risco de crédito e de
mercado, como investimentos, iméveis, devedores, e outros activos (ver Anexo 5).

Em geral, quanto mais liquidos e seguros forem os activos, menor sera a carga de capital

resultante;

Factores relativos aos riscos de seguro - Estes factores tém por objectivo medir o capital
que uma seguradora devera deter para fazer face aos riscos de oscilagdes adversas nas

responsabilidades e lucros da companhia. Estes factores sdo divididos em factores de risco
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relativos as provisdes e factores de risco relativos aos prémios (liquidos emitidos), como

pode ser consultado no Anexo 5.

Os factores de risco associados ds provisoes técnicas sio desenhados para reconhecer que
existe volatilidade no resultado actual, em consequéncia de variacbes nas provisdes técnicas
(provisoes para prémios e provisées para sinistros).

Essas variacbées podem dever-se as seguintes fontes de risco: aumentos na inflagdo, mudancas
nas taxas de juro, movimentos nas proprias provisdes técnicas, taxas de prémio inadequadas e

mudangas nos custos de exploracgao.

Os factores de risco relativos aos prémios liquidos tém por objectivo reconhecer que os
prémios que uma seguradora pratica podem ndo ser adequados para cobrir responsabilidades
futuras resultantes desses negocios.

As fontes de risco que estdo associadas a este risco sdo: mudancgas nas taxas de juro,
competicao entre as companhias, que pode conduzir & pratica de prémios inadequados,
prémios obtidos por intermediarios muito diferentes dos assumidos nas projeccdes e
mudangas nos custos de exploracao.

O objectivo é que o montante de capital alocado a cada classe de negdcio reflicta a natureza
do negbcio a subscrever e o risco envolvido que lhe é inerente. Assim, os riscos que sdo mais

volateis terao um factor de risco maior do que os menos volateis.

Os factores do ECR sdo aplicados ao total das provisdes técnicas antes de qualquer desconto
pelo valor temporal, que esta de todo desaconselhado. Este tipo de tratamento é o que deve
ser dado também as provisdes técnicas aquando do célculo do MCR, tal como acontece no

sistema de Solvéncia 1.

Com vista a calibracéo dos factores para o calculo do ECR, a FSA analisou varios elementos,
entre eles o resultado de estudos actuariais desenvolvidos, o nivel de capital detido pelas
empresas, 0s requerimentos exigidos pelos reguladores e a calibracdo efectuada para o MCR
no sector bancario. Assim, depois de analisar a volatilidade dos sinistros relevantes, a FSA,
decidiu seleccionar um grau de confianca para a sobrevivéncia das companhias de seguros de

99,5%, para um horizonte temporal de 1 ano.
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Apos a realizagdo de um estudo actuarial as novas propostas, a FSA conclui que a volatilidade
das grandes companhias é menor do que a das companhias pequenas, uma vez que as maiores
carteiras de negécio sdo por natureza menos volateis e companhias de maior dimensdo

tendem a subscrever maior variedade de negocios.

Neste sentido, entende-se que a calibragem relativamente ao nivel de confianca pudesse
baixar, adequando-se melhor as empresas de maior dimens&o. No entanto, isso iria provocar,
genericamente, um requisito de capital demasiado baixo para a maioria das empresas de
seguros de menor dimensdo. Tendo em conta este cenario, FSA estimou que as companhias de
pequena dimensao deveriam necessitar, em média, entre 20% a 80% mais de capital do que o

proposto na calibragem do ECR.

4.2.2 Individual Capital Adequacy Standards

Além da constituicao do ECR e, tal como ja foi referido, pretendia-se que as companhias
avaliassem elas mesmas as exigéncias de capital para os seus perfis de risco. O Individual
Capital Adequacy Standards (ICAS) funciona como um instrumento para determinacao de
capital que mais ndo é do que um conjunto de directrizes que incentivam e orientam as
seguradoras a desenvolver os seus modelos internos, adaptados aos seus perfis de risco (FSA,

2002).

Os objectivos da introducao dos standards de adequabilidade individual de capital sao,
essencialmente:

- Permitir as empresas deter capital mais apropriado ao seu negdcio e ao controlo dos riscos;

- Providenciar as seguradoras incentivos a uma melhor gestéo de riscos;

- Dar énfase a responsabilidade que a FSA espera que os gestores seniores assumam para
assegurar que as empresas tenham recursos financeiros adequados;

- Aumentar a protec¢do dos consumidores e a confianca no mercado, através da reducao do

risco de falha financeira.
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Para tal, a FSA propds que as seguradoras, a partir de 1 de Janeiro de 2005, mantivessem
recursos financeiros globais que assegurassem que nao existia risco significativo das
responsabilidades ndao serem cumpridas quando devidas, e que tivessem sistemas e
procedimentos para calcular recursos financeiros que fossem suficientes para cumprir esse

objectivo.

Com o proposito de determinar o nivel apropriado de recursos financeiros, propds também
que elas identificassem as maiores fontes de risco em cada uma das categorias descritas no
Consultation Paper 97 (FSA, 2001) e que, para cada uma das principais fontes de risco
identificadas, aplicassem stress tests e analises de cenarios que fossem apropriados a

natureza das fontes de riscos identificadas.

Através do ICAS, a FSA apresentou as seguradoras 0 que se caracteriza por ser uma boa
pratica de gestao: uma avaliacdo regular do valor e da qualidade do seu capital, o qual deve
ser adequado ao tamanho e natureza do seu negocio. Nao sdo propriamente fornecidas
formulas de calculo para a determinagdo do valor do capital, por exemplo, mas sim dadas
instrucdes acerca da especificacdo dos factores de risco que devem ser tidos em conta pelas
seguradoras ou dos tipos de avaliacdo que podem levar a cabo, abordando a utilizacdo de

stress tests ou de analise de cenarios.

Com o intuito de testar a introducido de modelos internos nas companhias, a FSA solicita
informacdes acerca da avaliacdo de capital que estas desenvolveram de uma forma

quantitativa e outras informacgodes qualitativas.

Desta forma a FSA podera dar a sua opinido as empresas relativamente ao montante de
capital que elas deveriam deter (dado, tanto quanto possivel, como uma percentagem do
ECR), bem como avaliar uma possivel mudanca de estratégia, fazendo-o através de um
documento designado por Individual Capital Guidance (ICG). Em FSA (2003) pode consultar-se
um formato estandardizado, proposto peta FSA para o envio de informagdo por parte das

seguradoras.
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Assim, durante os anos de 2004 e 2005, a FSA esperava responder aos primeiros modelos
internos (auto-avaliacdo) das seguradoras nao vida:

- Aceitando avaliacdes individuais de capital, indicando que o ECR é demasiado baixo e dando
orientac¢des individuais de capital, para colocar essas seguradoras acima do ECR, sempre que
a FSA concorde com a estimacao da seguradora;

- Aceitando metodologias individuais de capital, indicando que o ECR é o capital correcto e

que a orientacao individual de capital é iguat ao ECR.

No entanto, sempre que a FSA tenha boas razdes para o fazer, recomendara orientacbes
individuais de capital superiores as que a companhia, pelos seus proprios calculos, considera
como adequado. Tal podera ser feito, porque a FSA possui ja informacéo indicando falhas
significativas de controlo da qualidade dos modelos internos ou porque na opinido da FSA, os

riscos de negdcio requerem mais capital do que é considerado pela seguradora.

Os factores de capital relativos aos riscos dos activos, aos prémios e as provisdes técnicas sao
os apresentados no Anexo 5 onde é aplicado o modelo britanico (para o calculo do ECR) aos
dados da companhia de seguros estudada, calculando, para a mesma, os requisitos de capital
com base nesta metodologia. Note-se que esta aplicacdo ndo é exaustiva, tendo sido

efectuadas algumas simplificagoes.

Com vista a um exercicio comparativo pela utilizacdo dos dados da mesma Companhia
consideraram-se os resultados obtidos para o requisito de capital da margem de solvéncia, por
aplicacdo do modelo de Solvéncia | e o do Reino Unido, considerando para valor dos

elementos constitutivos da margem de solvéncia o determinado pelo modelo Solvéncia I.

Observando o Quadro 1, que resume os valores obtidos, conclui-se que em ambas as
aplicacbes a taxa de cobertura da margem de solvéncia se apresenta superior ao minimo
exigido. No entanto, os valores obtidos por aplicacdo do modelo do Reino Unido, ndo séo tao
confortaveis no que diz respeito a situacdo de solvéncia da Empresa, uma vez que o requisito
de capital determinado por este método é consideravelmente superior ao obtido pelo modelo

em vigor na UE.
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Modelo Requisito de Taxa de Diferenca entre | Cresc.” do Requisito
Capital Cobertura os dois métodos de Capital (%)
Solvéncia | 2.723.803 179,66%
; 2.168.490 77%
Reino Unido 4.821.226 101,50%

Quadro 1 - Comparacao da margem de solvéncia por aplicacdo dos modelos de Solvéncia | e do Reino Unido

4.2.3 Comparagdo: Solvéncia no Reino Unido e Solvéncia Il

Uma comparacgéo entre o sistema de solvéncia em vigor actualmente no Reino Unido e o que
se pretende por em pratica na Europa torna-se inevitavel, na medida em que ambos
pretendem ser baseados no risco da seguradora, alocando um requisito de capital
proporcional a exposicao da seguradora a um determinado risco.

No entanto, apesar de algumas semelhancas entre os dois modelos, as diferencas sao

significativas.

No que diz respeito a abordagem utilizada para medir a eligibilidade dos capitais, esta &
semelhante a utilizada noutro tipo de empresas como bancos ou empresas de investimento e,
semelhante também & utilizada no modelo de Solvéncia Il. No entanto, o capital é dividido
em dois tiers que depois se subdividem noutras categorias (ver FSA, 2003), diferente do que

acontece no modelo Solvéncia Il, onde a divisdo em feita em trés tiers.

Um outro aspecto que merece destaque prende-se com a valorizagdo das provisdes técnicas.
Enquanto que no modelo Solvéncia Il se recorre ao conceito de fair value, com base na
determinacdo de uma best estimate das provisdes adicionada de uma margem de risco, o
modelo standard de solvéncia do Reino Unido ndo contempla estes conceitos aplicando

simplesmente diferentes factores as provisées para as diferentes classes de negocio.

A formula standard no Reino Unido para o célculo do ECR ndo contempla uma divisao em
diferentes factores de risco a semelhanca do que acontece tanto nos sistemas RBC como no
futuro Solvéncia Il. E, como ja se referiu baseada apenas na aplicagdo de factores (que foram
determinados tendo em conta varias calibracdes) tendo em consideragéo as varias classes de

negdcio, enquanto que no modelo Solvéncia Il se utiliza uma abordagem baseada nao apenas
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em factores mas também em cendrios, fazendo uso de stress tests, para alguns riscos. Estes

sdo apenas utilizados para o desenvolvimento de modelos internos no Reino Unido.

Ainda relativamente as provisdes técnicas, ndo se considera a aplicacdo de desconto as
mesmas no calculo do ECR, ao contrario do que se pretende que seja feito no modelo

Solvéncia |, para o calculo do SCR.

Como exemplo de um ponto em comum entre os modelos, existe o facto de ambos
considerarem uma calibragem a um ano para testar a capacidade da empresa de seguros
honrar os seus compromissos para com os tomadores de seguros com uma probabilidade de

99,5%.

Estes sdo apenas alguns exemplos de situacdes em que uma comparacido entre os métodos

podera ser feita.

4.3 O SISTEMA DE SOLVENCIA SUICO

Em Maio de 2003 a entidade reguladora de seguros Suica, a Federal Office of Private
Insurance (FOPI), juntamente com a indistria de seguros Suica, langou o projecto Swiss
Solvency Test (SST) com o intuito de constituir um sistema de solvéncia orientado para o
risco. Esta nova lei de supervisio de seguros entrou em vigor em 2006 e, mais tardar em 2008

espera-se que todas as seguradoras ja fagam os seus calculos orientadas pelo SST.

A semelhanca de todas as reformas nos sistemas de solvéncia abordadas, os objectivos do SST
consistem, sobretudo, em proteger o segurado, promovendo uma cultura de gestao de risco
por parte das companhias, através de um sistema mais transparente e fortalecendo o
mercado através da competicdo e de requisitos de capital ajustados aos riscos incorridos
pelas seguradoras. Desta forma, quanto maior for o risco a que a seguradora esta sujeita,
mais devera ser o requisito de capital. No que diz respeito a supervisao, serdo tidos em conta

todos os riscos financeiros e de seguros, especialmente os riscos dos activos e dos passivos.

Resumidamente o SST pode ser descrito da seguinte forma (ver FOPI, 2004):
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- Os activos e passivos sdo valorizados de acordo com o mercado (market consistent

valuation);

- O risco é medido tendo em conta uma shortfall expectavel do valor do risk-bearing capital
durante o periodo de um ano;

- Os riscos relevantes sdo os de mercado, crédito e subscricdo, para os quais ha modelos
standard construidos;

- Existem cendrios que contemplam eventos raros ou riscos que nao sao cobertos pelos
modelos standard;

- Os resultados dos modelos standard e a avaliagdo dos cenarios sdo agregados para
determinacgao do target capital;

- Em caso de dificuldade financeira da seguradora, os segurados ficam protegidos por uma risk
margin;

- Podem usar-se modelos internos para o calculo do target capital, que devem ser
documentados (bem como os pressupostos considerados) e enviados para a entidade
reguladora;

- O resseguro deve ser totalmente considerado.

Seguidamente sera analisado mais pormenorizadamente o SST, procurando abordar os itens
descritos anteriormente que caracterizam este modelo de solvéncia, tendo como base o

documento emitido pela autoridade de supervisao Suica acerca do SST (FOPI, 2004).

4.3.1 Market Consistent Valuation

A avaliacdo de activos e passivos consistente com o mercado é considerada uma das medidas
mais importantes no SST.

Relativamente aos activos, todos os constantes na folha de balanco devem ser considerados e
avaliados ao seu valor de mercado. Sempre que possivel, a avaliacdo consistente com o
mercado dos activos deve ser baseada em precos de mercado observaveis. Se esses valores
ndo estiverem disponiveis devem examinar-se valores de mercado comparaveis, tendo em

conta caracteristicas como a liquidez ou outra especifica.
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No que diz respeito as responsabilidades, a excepcao do capital social da companhia, todas
devem ser consideradas, mesmo aquelas que habitualmente nao estao descritas no batanco.
O market consistent value das responsabilidades é determinado pela soma da best estimate

com a risk margin.

Relativamente ao conceito de best estimate este é em todo igual ao ja apresentado na
metodologia do QIS2 e QIS3 no ambito do projecto Solvéncia Il. Este valor, que representa a
média da distribuicdo das perdas, deverd ser, tal como nos questionarios apontados, o valor
dos cash-flows dos pagamentos futuros, descontado a taxa de juro sem risco, que sera cedida

pela entidade reguladora.

4.3.2 Risk Margin

Também o conceito de Risk Margin é em todo semelhante ao ja apresentado para o QIS3.
Actualmente denominada de Market Value Margin, MVM, a margem de risco a adicionar a best
estimate para o calculo das provisdes é definida como sendo o custo de capital futuro
necessario para o run-off da carteira (tendo em conta tanto activos como passivos), em caso

de dificuldade financeira por parte da companhia.

Para a constituicdo desta margem de prudéncia a Suica optou por uma abordagem econémica
baseada no conceito de Cost of Capital, CoC. Assim, a margem de risco é calculada como
sendo o valor descontado dos custos futuros, por forma a manter o Target Capital do SST, se
o run-off da carteira de seguros for realizado por uma terceira parte.

O valor do factor do CoC assumido no SST, que se multiplica pelo SCR, como vista a

determinagao da MVM, é de 6%, tal como no QIS3 (ver FOPI, 2006).

4.3.3 Risk Bearing Capital e Target Capital

De acordo com o SST é pedido as Seguradoras que determinem dois valores de referéncia: os
capitais referentes aos conceitos de Minimum Solvency, de um ponto de vista estatutario, e

Target Capita, numa perspectiva consistente com o mercado.
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O minimum solvency é baseado nos valores da folha de balango e, portanto objectivo. E facil #; V@
de calcular, mas nédo reflecte directamente os riscos especificos a que as seguradoras estao
sujeitas. Este valor representa, do ponto de vista da supervisao, o valor minimo de requisito

de capital que as seguradoras podem deter e, abaixo do qual, serdo consideradas insolventes.

O target capital, por outro lado, é baseado no risco e fundamentado numa avaliacdo
consistente com o mercado. Relaciona os riscos incorridos pela seguradora com o capital
requerido. Pelo facto de ter em conta a especificacdo dos riscos, torna-se subjectivo,
dependente de um modelo. E considerado um sinal de aviso precoce acerca da situacdo de

solvéncia da Companbhia.

Ha ainda um outro conceito de capital bastante importante no SST: o risk bearing capital.
Este € definido como sendo a diferenca entre o market consistent value dos activos e a best
estimate das responsabilidades. Este valor representa o capital econoémico disponivel da
empresa de seguros que pode ser visto como um reservatério de capital que permite fazer
face a alguma situacdo de perda financeira inesperada (a reserva para sinistros catastréficos

faz parte do risk-bearing capitat).

Para uma melhor compreensdo dos conceitos expostos, observe-se a Figura 5 exposta na
pagina seguinte.

ACTIVOS PASSIVOS

Best Estimates

Provises das Provisoes

consistentes
com o mercado

Activos
consistentes com < Margem
o0 mercado de Risco
Target
Capital

> Risk Bearing
Capital

Figura 5 - Activos e Passivos consistentes com o mercado no SST (fonte: FOPI, 2004)

O target capital consiste na soma de dois componentes: a margem de risco e o capital

necessario para fazer face as possiveis perdas que possam surgir no periodo de um ano,
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denominado de Expected Shortfall, ES, isto é, a perda expectavel relativamente ao valor do

risk-bearing capital.

A ES nao é mais do que o conceito da medida de risco TVaR, ja referida anteriormente para

efeitos de Solvéncia Il.

O horizonte temporal escolhido para o SST é de 1 ano, o que significa que o target capital
determinado é o montante necessario, com um determinado nivel de confian¢a, para que os

activos no final do ano sejam suficientes para cobrir as responsabilidades.

4.3.4 Riscos Considerados e Resseguro

Os riscos considerados podem tratar-se de duas diferentes formas: quantitativamente e
qualitativamente.

Os riscos tratados quantitativamente entram na determinagao do target capital e sao:

- o risco financeiro, nalgumas das suas componentes de risco de crédito e de mercado, por
exemplo, risco de default em empréstimos ou o risco de descida do preco das ac¢oes;

- 0 risco de subscricao (ou risco de seguros), por exemplo o risco de uma significativa

tempestade sobre a Europa ou o risco de inadequacao da constituicéo das provisoes.

No que diz respeito ao resseguro, o risco que é calculado (de forma consistente, quer atraveés
de modelos standard ou modelos internos) e transferido para a resseguradora deve ser
reduzido ao valor da best estimate das provisoes.

O risco de default por parte da resseguradora também deve ser calculado assumindo o

cenario especifico que todos os resseguradores entram em risco de default simultaneamente.

4.3.5 Modelos Standard, Cendrios e a sua Agregacao

O SST consiste num conjunto de modelos standard (para os riscos de mercado, subscrigao
vida, subscricdo ndo vida, doenca e crédito) e de cenarios (que deverdo ser testados e/ou

alterados pelas seguradoras por forma a avaliar qual o que melhor se ajusta a sua realidade).
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A excepcéo do risco de crédito, todos os outros modelos standard resultam numa distribuicéo
de probabilidade que descreve a natureza estocastica da mudanca do risk-bearing capital
pela modelacdo de cada um dos diferentes riscos.

Para o risco de crédito, o modelo standard é o utilizado na metodologia Basileia II.

Todos os modelos standard criados dependem de trés tipos de parametros consoante sao
fornecidos pela entidade reguladora (e podem ou n&o ser alterados pelas seguradoras) ou
pelas companhias. Assim, sao de tipo 1 os modelos cujos pardmetros sao fornecidos pela FOPI
e ndo podem ser alterados pelas companhias (por exemplo, taxas de juro sem risco, os niveis
de seguranca e as probabilidades de alguns dos cendrios propostos ou outros parametros
macro-econdmicos), de tipo 2 os modelos em que os parametros sao fornecidos pelas
companhias e de tipo 3 os modelos cujos parametros sao fornecidos pela FOPI mas podem ser

alterados pelas companhias (a maioria dos parametros estdo nestas classe).

Particularizando um pouco para os modelos de subscricdo ndo vida, a metodologia a eles
subjacente é similar a utilizada para os modelos internos. No entanto, ao contrario de muitos
modelos utilizados noutros paises para o risco de subscricao néo vida, este ndo € um modelo
baseado em factores. Em vez disso, apela-se a utilizacdo de distribuicdes de probabilidades
para a modelacdo do risco, fazendo uso de modelos estocasticos (ver Luder, 2005). Esta

abordagem torna-se mais complexa de implementar, no entanto, mais benéfica.

Como se pretendem avaliar as mudangas nas responsabilidades existentes, devem ser
analisados os prémios adquiridos, os custos com sinistros, os sinistros futuros e as reservas,
com vista a obtencéo de uma distribuicdo para as perdas incorridas com sinistros. Para tal
propde-se a divisao dos sinistros dependendo do intervalo de tempo em que ocorrem: para
sinistros que ocorrem durante o ano que se encontra em estudo, denotado por CY, Current
Year, e para sinistros que ocorreram nos anos anteriores ao ano em estudo, denotado por PY,

Previous Years.

No Anexo 6 pode ser analisado mais detathadamente o modelo de subscricdo ndo vida do SST,
em particular o tratamento dado aos riscos CY e PY, bem como a agregagao das varias linhas

de negocio nao vida, LoB (Lines of Business).
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No que diz respeito aos cenarios, estes pretendem ser descricdes possiveis do estado do
mundo. Enquanto que um teste de stress pde & prova apenas um factor de risco (como a
descida da taxa de juro, por exemplo), um cendrio testa todo o conjunto de factores de risco
simultaneamente. Os cenarios s&o parte integrante do SST e estao descritos diversos situacées
adversos (cenarios que tém um impacto negativo na situacdo financeira da empresa). No
entanto pode haver a necessidade por parte da seguradora de construir os seus proprios

cenarios por forma a ver melhor reflectida a sua situacio de exposicéo ao risco.

Os cenarios podem ser distinguidos entre qualitativos e quantitativos. Tanto uns como outros
deveréo ser avaliados pela seguradora caso ela os considere, no entanto, essa avaliacdo nao
entra para o calculo do target capital, uma vez que vai ser posteriormente agregada aos
modelos standard (os cenarios quantitativos resultam sempre em distribuicbes de
probabilidade). Em qualquer um dos casos a sua avaliacio deve ser feita seguindo uma
politica de consisténcia com o mercado.

Na maioria dos casos a utilizacdo de cenarios vai provocar uma perda extra para a companhia,

o que implica que o seu risk-bearing capital ficara proporcionalmente diminuido.

Como exemplos de cenarios propostos no SST tém-se: uma epidemia que resulte em
ferimentos pessoais, um explosdo quimica que resulte em danos materiais e ferimentos
pessoais, um aumentos de 10% das provisdes para sinistros, uma situacdo de terrorismo e

cenarios histéricos de risco financeiro.

O SST caracteriza-se por ser um modelo hibrido, estocastico e baseado em cenarios, onde os
modelos standards sdo combinados com a avaliagdo dos cenarios através de um método de
agregacdo, com vista a determinacdo do target capital. Este consiste, resumidamente, no
calculo de médias ponderadas da distribuicio de probabilidades dadas pela situacdo normal
(capturada pelos modelos standard) e por situacdes especiais (descritas pelos cenarios), em

que a ponderacao é fornecida pelas probabilidades de ocorréncia dos cenarios.
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4.3.6 Risco Operacional

Devido a dificuldade em quantificar o risco operacional, no SST decidiu-se por optar,
inicialmente, por um modelo de avaliagdo quantitativa constituido por um questionario a ser
preenchido pelas companhias de seguros. Uma forma de controlar o risco operacional prende-
-se com as medidas tomadas ao nivel da corporate governance da empresa, por isso, a FOPI
entende que pelo menos este questionario servira como uma introspeccdo por parte da
seguradora a forma como controlam os seus riscos operacionais.

O questionario devera ser enviado anualmente para a entidade de supervisao, que discutira os

resultados com a empresa pelo menos de 3 em 3 anos, se antes nao se justificar.

4.3.7 Comparacao: Swiss Solvency Test e Solvéncia Il

Como se teve oportunidade de verificar, ao longo da exposicao acerca do SST e recordando o
que foi dito sobre a metodologia de Solvéncia Il e as abordagens seguidas pelos varios estudos
de impacto quantitativo, estes dois modelos de solvéncia tém muitos pontos em comum.

Em muitas situacdes é apenas a notacdo ou o nome dado a determinados conceitos que é
diferente, uma vez que o significado é o mesmo, sendo vejamos os exemplos relativo aos
conceitos de “risk margin” e de “target capital” do SST que correspondem a “MVM” e ao

“SCR” do modelo Solvéncia Il, respectivamente.

Este novo sistema Suico baseia-se em principios cujos pontos principais sao em muito
compativeis com a planeada reforma Solvéncia 1l da UE: o SST é baseado em activos e
passivos valorizados de acordo com o mercado, o conceito de best estimate existe da mesma
forma nos dois modelos de solvéncia, assim como ambos se baseiam na metodologia CoC para

o calculo da margem de risco, considerando uma divisao dos varios riscos.

No entanto, ha uma consideracdo basilar em que ambos diferem e que se ‘prende com a
construcao da formula standard. Muito embora ambos incentivem as companhias para a
construcdo de um modelo interno que faca uso de modelos matematicos que ajudem a

reflectir de uma melhor forma a realidade da seguradora, o modelo Suico ja tem esses
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modelos probabilisticos em consideracdo na sua formula standard (como se pode ver com
mais pormenor no Anexo 6), enquanto o modelo standard do Solvéncia Il é baseado em

factores e em cenarios para o calculo do requisito de capital.

Mais alguns pontos em que os dois modelos diferem sdo, por exemplo, a classificacao dos
modelos standard consoante os parametros que sdo utilizados nesses modelos (situacdao que
ndo é contemplada do modelo Solvéncia 1), o tratamento dado ao risco operacional que, no
caso da Suica nao é considerado quantitativamente e que, portanto, nao faz parte do target
capital e, a medida de risco considerada, que no caso do SST foi a ES (ou TVaR) e, ao que

tudo indica, no modelo Solvéncia Il sera o VaR.

O documento publicado pelo IAA (IAA, 2004), com recomendacdes sobre como implementar
um sistema de solvéncia baseado no risco, foi tido em conta na elaboragéo tanto do modelo
Suico, como daquele que se pretende implementar na UE, tendo sido algumas recomendacdes
implementadas no SST, como por exemplo a consideracdo da ES como medida de risco, do

conceito de margem de risco e do horizonte temporal de 1 ano.
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5 DESENVOLVIMENTO DE UM MODELO PARCIAL INTERNO

Como ja foi referido, muitas companhias, nomeadamente as de menor dimensao, poderao ter
alguma dificuldade em implementar modelos internos, devido, por exemplo aos custos que

isso implicaria, sendo a formula standard uma solucdo para estas empresas.

No entanto, a empresa pode optar pela construcdo de um modelo parcial interno.
Gradualmente, a seguradora vai percebendo o seu perfil de risco e o impacto financeiro que

este pode ter e vai ajustando o seu requisito de capital, faseando também os custos.

Um modelo parcial interno é, no fundo, como o préprio nome indica, um modelo que ajusta
apenas parcialmente o requisito de capital, uma vez que sao tidos em conta apenas alguns

factores de risco e nao a sua globalidade.

Os principais riscos a que uma companhia de seguros esta sujeita s&o o risco de seguros e o
risco de investimento. HA outros que podem influenciar significativamente os valores de
solvéncia da seguradora, no entanto, e apesar de deverem ser tidos em conta, apresentam-se

dificeis de quantificar.

Com este capitulo pretende-se, portanto, referir uma abordagem para construcido de um
modelo parcial interno modelando apenas o risco de subscricdo. Para tal utilizar-se-ao os
dados de uma companhia de seguros a laborar actualmente no mercado, em particular os
dados referentes ao ramo Automoével dessa Seguradora (os dados serdao multiplicados por um

factor e, portanto, os resultados serdo apresentados em unidades monetarias, u.m.).

5.1 CARACTERIZAGAO DA EMPRESA ESTUDADA

A Empresa de Seguros que se tomou como exemplo para a aplicacao pratica deste trabalho é
uma empresa de pequena/média dimensao que explora todos os ramos de seguros nao vida e

que direcciona os seus servicos, principalmente, para particulares e familias.

92



Esta empresa, cujo canal de distribuicdo € exclusivamente a Banca, encontra-se em fase de
expansdo. E, apesar dos poucos anos de existéncia, tem ja um nivel de negocio que permite
efectuar o desenvolvimento de modelos parciais, dada a consisténcia das suas informagdes e

especificidade dos seus riscos, que a diferenciam das outras seguradoras.

Face ao ano anterior, apresentou uma tendéncia de evolugdo crescente relativamente aos
prémios brutos emitidos, tendo tido um aumento de 10% em média nos prémios de quase

todos os produtos e de 27,5% no niumero de apélices novas.

Para exemplificar a modelacdo do risco de subscricao nao vida, utilizaram-se os dados
referentes ao produto Automoével desta seguradora.

Relativamente a este produto, a Companhia de Seguros, apresenta uma quota de mercado
que a posiciona no ranking das 15 maiores companhias relativamente aos prémios emitidos de
seguro Automovel, sendo no entanto uma das 5 seguradoras que apresenta um crescimento

maior nos seus prémios de seguro.

Esta escolha justifica-se a varios niveis, nomeadamente o facto do seguro Automével ser um
seguro obrigatorio que visa a proteccdo das pessoas nos acidentes de viacao e que por isso

apresenta um peso significativo na carteira da Companhia, cerca de 42%.

No entanto, a avaliacdo dos impactos provocados pelas sucessivas alteracdes legislativas, que
aspiram a uma evolucao na melhoria da proteccao dos segurados, apresentam-se como um
desafio constante, obrigando a estimacdo de modelos rigorosos e flexiveis que analisem a

cada momento o risco e a exposicdo a que a Seguradora esta sujeita.

Caracterizada, em tracos largos, a Companhia de Seguros estudada, pretende-se em seguida
exemplificar a modelagao do risco de subscricdo com vista a construgcdo de um modelo parcial
interno que permita calcular os requisitos de capital, baseados nos riscos especificos

incorridos pela Companhia.
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5.2 MODELACAO DO RISCO DE SUBSCRICAO

O risco de subscricdo é o risco de variabilidade nos montantes, frequéncia e tempo dos
futuros pagamentos dos sinistros e no desenvolvimento dos sinistros pendentes e respectivos

custos de gestao.

Nele se enquadram trés importantes riscos quantificaveis, todos relacionados com a
problematica do provisionamento: o risco de desenvolvimento adverso das provisdes para
sinistros, o risco de insuficiéncia dos prémios para fazer face a sinistralidade futura e o risco

de eventos extremos.

Nos seguros dos ramos nao vida, os contratos tém geralmente um periodo de um ano a
continuar pelos seguintes, sendo que a seguradora recebe os prémios (geralmente anuais) e

compromete-se a pagar 0os montantes com sinistros relativos as apolices em vigor.

No encerramento do periodo contabilistico apenas uma parte dos prémios emitidos diz
respeito a um periodo ja decorrido (prémios adquiridos), sendo a seguradora legalmente
obrigada a reservar a parte do montante dos prémios relativos ao periodo de vigéncia ainda
ndo decorrido. A esse montante da-se o nome de provisdo para prémios nao adquiridos

(PPNA).

Os prémios adquiridos deverédo ser suficientes para cobrir o custo total com os sinistros ja
ocorridos (participados ou nao), ou seja, quer os montantes ja pagos, quer os futuros
pagamentos, que deverao constar na provisao para sinistros. No entanto, existe o risco de que
a provisdo para sinistros constituida nao seja suficiente para fazer face ao desenvolvimento
futuro destes sinistros (ou seja, nao cubra o custo de todos os sinistros ja ocorridos). A este
risco da-se o nome de risco de desenvolvimento adverso das provisdes para sinistros, ou risco

adverso de reservas, e sera modelado no seguinte subcapitulo.

Por outro lado, a provisao para prémios nao adquiridos (PPNA) deve ser suficiente para
assegurar a cobertura do custo total dos sinistros futuros. Para além da PPNA e caso os

prémios se revelem insuficientes, as seguradoras sdo entdo obrigadas, pelas entidades
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reguladoras, a constituir uma provisdo para insuficiéncia de prémios, designada por provisao
para riscos em curso (PRC). Existe o risco de que estas duas provisdes constituidas sejam
insuficientes para fazer face a sinistralidade futura. Este risco designa-se de risco de
insuficiéncia dos prémios para fazer face a sinistralidade futura e sera desenvolvida a sua

modelacao no subcapitulo 5.2.2.

5.2.1 Risco de Desenvolvimento Adverso de Reservas

As provisoes para sinistros constituem a principal rubrica do passivo das seguradoras nao vida,
pelo que a sua estimagao devera ser feita de forma rigorosa e prudente.

Com o objectivo de estimar as reservas a constituir para fazer face ao custo Ultimo com
sinistros, comunicados ou nao, e respectivos custos imputados, as seguradoras devem deter

um registo historico dos dados por forma a permitir a aplicacao de métodos estatisticos.

Os registos historicos sdo geralmente dispostos nas conhecidas matrizes de desenvolvimento.
Para este estudo especifico foi construida uma matriz com dados relativos aos montantes

pagos incrementais acrescidos dos custos de gestdo, desde 1999 a 2006, apresentada no

Quadro 2.

688.233 493.940 228.959 101.479 75.086 39.466 11.332
1.260.456 710.777 121.848 35.094 128.739 48.297 72.028
1.628.355 843.292 165.745 328.788 94.622 76.671
1.888.123 742.671 345.354 251.263 181.376
1.997.724 880.429 360.206 126.922
1.912.052 730.348 274135
1.636.034 692.270
1.745.270

2.964 246.219

Quadro 2 - Matriz de montantes pagos incrementais

Com vista a uma estimacao rigorosa do montante necessario seria importante considerar a
inflacdo e os seus efeitos, uma vez que a sua volatilidade implica varia¢des nos custos com
sinistros, transmitindo uma maior aleatoriedade no processo de provisionamento. Para efeitos
deste trabalho, este facto nao vai ser tido em consideracdo, nao esquecendo, no entanto, a

sua relevancia.
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Apos serem estimadas as reservas relativas a sinistros referentes aos anos entre 1999 e 2006,
procede-se a comparacao deste valor com a reserva que tinha sido estipulada no final do ano
de 2006. De facto, a diferenca entre a provisdo constituida e o valor da provisdao simulada
constituira o resultado associado ao risco de desenvolvimento adverso de reservas, o qual

indicara, definido o nivel de confianca, a suficiéncia ou insuficiéncia desta mesma provisao.

Vérias sdo as metodologias de estimacdo das provisdes para sinistros que tém vindo a ser
propostas e melhoradas ao longo dos anos, das deterministicas como os métodos Chain Ladder
ou Cape Cod, as estocasticas, como o método de Thomas Mack ou a aplicacdo de Modelos

Lineares Generalizados, passando pela metodologia Bootstrap, uma técnica de reamostragem.

Neste capitulo pretende exemplificar-se a utilizacdo de alguns destes métodos para modelar o

risco adverso de reservas, comparando posteriormente os resultados obtidos.

5.2.1.1 Aplicacdo do Modelo de Thomas Mack

O modelo proposto por Thomas Mack enquadra-se nas metodologias estocasticas de estimac¢ao
de provisdes para sinistros, uma vez que este permite modelar ndo s6 o padrao subjacente

aos dados historicos mas também a variacdo desses mesmos dados em torno do padrao.

De facto, segundo Pinheiro (1999), a utilizacdo de métodos estocasticos permite avaliar o
grau de confianca a atribuir a determinado modelo ajustado e as projeccées de pagamentos
futuros dele decorrentes, através do calculo de erros padrdo das estimativas possibilitando

um melhor entendimento acerca da variabilidade inerente aos sinistros.

Em Mack (1993a) é apresentado um modelo estocastico nao paramétrico (uma vez que nao se
assume que os dados seguem uma determinada distribuicdo de probabilidade) sobre o
conhecido método Chain Ladder, utilizado para o calculo das provisdes, partindo de alguns

pressupostos.

Considere-se a matriz de desenvolvimento referente aos montantes pagos acumulados

representada na Quadro 3, e considerem-se as variaveis aleatorias C;;,0<i</,0<j<I
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(que representam o montante cumulativo com sinistros ocorridos no periodo i e participados

até ao final do periodo de desenvolvimento j) e C;,, ,0 <i </ (que representa os pagamentos

cumulativos com sinistros ocorridos no periodo i).

CI—1,1

Quadro 3 - Montantes pagos com sinistros (cumulativo)

O primeiro pressuposto parte do principio que existem factores de desenvolvimento

forFis-+e» fi» tais que

ECipat|Cror-nr Ci)= i - fi» 0<i<1,0sksl (1)
1-k—1
Z Ci,k+1 C
onde f, = ’;%2_1——-, O0<k<lI-1 e f;= —%° <50 estimadores desses factores de
0,/
> Cik
i=0
desenvolvimento.

O factor f, é designado por factor de cauda e permite determinar o montante total a pagar,

depois de I anos de desenvolvimento, relativamente a sinistros ocorridos num dado ano i.

Este pressuposto, que traduz a proporcionalidade entre as colunas da matriz de

desenvolvimento, implica a verificacdo de outros, nomeadamente a nao correlacao entre os

Ci,k e Ci,k+1 i

factores de desenvolvimento individuais adjacentes, c
k-1 i,k

Um segundo pressuposto a verificar prende-se com a independéncia entre os diferentes anos

de ocorréncia, levando a que os estimadores f, ,0 <k </-1, sejam centrados, isto &, deve
provar-se que

{Ciore-rCiro} € j00+»Cj f» i # j , SA0 independentes. (2)

97



Por altimo, obtidos os estimadores centrados, deverdo ser considerados os que apresentem

menor variancia. Para tal, tem que existir uma constante de proporcionalidade ndo negativa

o, 0<k<l,tal que

V(CisutCroreeor Cip )= Cix -0F, 0<i<l,0<k<] 3)

Verificados estes trés pressupostos (ver Anexo 7) pode aplicar-se o método Chain Ladder com

vista ao calculo da estimativa da provisao a constituir para fazer face aos sinistros ocorridos

no ano i, dada por R; =C;, ~C;;, 0<i<I, e da estimativa para o valor da proviséo total

I
dada por R="R; .
i=0

Com este modelo, pretendeu desenvolver-se uma formula de calculo do erro padrdo, EP,
através da nocdo de erro quadratico médio, EQM, que se traduz como sendo a soma de duas
componentes: o erro estocastico, que mede a variabilidade do processo de estimacdo da
provisao, e o erro de estimacao, que mede o quadrado do desvio padrao da provisdao estimada

relativamente ao seu valor real.

Sob os pressupostos enunciados anteriormente, Mack (1993b) mostra que o EQM(I?,-) pode ser

WRNPER LA 1
estimado por EQM(Ri)= Ci 27 e v
ki fi | Cik Zj=0 Cix

onde C;y =Gy -fii frusr-eeefiqg PATAK>I-1,Cpy =Gy,

2
1 1-k-1 C, R

A2 2 . A2 _ i,k+1 _

65 € o estimador centrado dado por  Gj = = igo C,-,,{ Cir —ka , 0<k<-2

a2

a4

- , - . | oL A N

o-,z_1 é dado por 0,2_1 =mm{’—2,mm( 12-3:0:2-2)}
G-3

Inicialmente, as férmulas desenvolvidas para o calculo do EP das estimativas ndo levavam em

consideracdo a existéncia de factores de cauda. No entanto, em Mack (1999) é apresentada

uma solucdo para essa situacdo que recorre ao uso de interpolagdes lineares com vista a

98



ue a

stima’

inalmu

ual o'

lo fina
inistra
.ompal
rovisa
leste n
onsery

iortant

2.1,

sta té|
ima fel

1ctuari}

\ metoj,
inistro
:stocas
rariabil
ncerte
'eamosv
zonjunt

2 Tibsh

stem

>aramé

ati lizaq

obten¢ao de estimativas para 6,2 e para o EQM(f,). Para tal considera-se que, se existirem

indices k tais que f,_; = f; = f, entdo pressupde-se que

EOM(f,)> EOM(F, )> EQMlF ) e EQM(CCL"J > EOM %’i > EQM{&fﬂ],Vi,

i,k=1 il Cix

tornando-se possivel calcular o valor de EQM(f ,-,w) e portanto de EQM(ﬁ,-).

A formula recursiva para a estimativa do EQM da reserva total é entdo dada por

~ o fa A . . I, A _ L 2 .
EQM(R)= EQM[ zci,kj-sz + Zci,k EQM[%‘:J] +[Zci,k] . EQM(fk )
i=l—k+1 ok i ;

»

Assim, apds aplicagdo do modelo atras descrito a matriz de desenvolvimento dos montantes
pagos incrementais representada no Quadro 2, e que pode ser acompanhado no Anexo 7,
obtiveram-se os resultados descritos no Quadro 4, para cada um dos anos de ocorréncia da

matriz.

1999 246.219 123.621 50% 3.927 488.511
2000 361.531 151.942 42% 63.730 659.332
2001 553.772 191.342 35% 178.748 928.796
2002 697.158 204.084 29% 297.160 1.097.156
2003 886.034 215.200 24% 464.250 1.307.818
2004 1.019.419 259.482 25% 510.844 1.527.994
2005 1.155.077 278.236 24% 609.744 1.700.411
2006 2.073.741 390.390 19% 1.308.590 2.838.891
TOTAL| 6.992.950 899.452 13% 5.230.056 8.755.843

Quadro 4 - Resultados finais da aplicacao do modelo de Thomas Mack

Como se pode observar, determinaram-se também os intervalos de confianca para as
estimativas das provisdes (com um grau de confianca de 95%). De facto, com base nas
medidas de erro estimadas, EQM e EP, que traduzem a variabilidade associada as estimativas
da provisdo, é possivel ainda, nos modelos estocasticos, construir intervalos de confianca para
essas estimativas, os quais permitirdo uma andlise tdo rigorosa quanto se deseje no processo
de provisionamento. Para tal, assumiu-se, com base no Teorema do Limite Central, de acordo

com Mack (1993b), que as reservas seguem uma distribuicao aproximadamente Normal em
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introduzir hipoteses. Se forem utilizados modelos paramétricos, poder-se-a avaliar a

adequacao e validade dessa analise.

No entanto, tal como é referido em Davison e Hinkley (1997), devem ser tidas em conta
algumas situagdes tais como existéncia de dados incompletos ou dependentes, ou presenca de

outliers, que podem incorrer em falhas no processo de reamostragem.

A técnica subjacente a metodologia Bootstrap baseia-se no algoritmo de Monte Carlo (ver,
por exemplo, Guimaraes e Cabral, 1999). Em Bonnard et al (1998) poderao ser seguidos
esquematicamente os passos do algoritmo, tanto para o caso geral como para a aplicacdo da

metodologia as provisdes para sinistros, ambito deste trabalho.

Com vista, a determinacdo das provisoes e de medidas de variabilidade para as estimativas
obtidas comegou-se por estimar os valores das provisdes para cada ano de desenvolvimento e
o valor da provisdao total. Para tal, recorreu-se a uma versao estocastica do método
deterministico Chain Ladder, proposta por Renshaw e Verral (1998) baseada na teoria dos
modelos lineares generalizados, MLG, cuja analise incide sobre a varidvel aleatdria Y,

denominada de varidvel resposta e sobre um vector X =(x1,...,xk)T de k variaveis

explicativas.

Na sua esséncia a estrutura da teoria dos MLG assenta em duas componentes principais: a

componente aleatoria e a componente estrutural (deterministica).
Na componente aleatéria considera-se um conjunto de varidveis aleatorias Y;,7<i<n,
independentes tais que E(Y;)=x;, com funcdo densidade de probabilidade f(y,-|6',-,¢)

pertencente a familia exponencial de distribuigdes, isto €,

f(yil0i)¢)=exp|:&;i—(¢£)(i)+c(yi’¢)}

onde 9; e ¢ sdo parametros escalares e a;(.), b(.) e c(.,.) sao funcdes conhecidas.
Normalmente, a;(¢) é da forma a,-(¢)=-£, onde ¢ é o parametro de dispersao e
(]

@; (i =1,...,n) € uma constante.
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Os primeiros dois momentos da variavel resposta Y;, sdo dados por E(Y;)=u; =b'(6;) e

V(Y;)=a;(6)-b"(6;)=a;(9)- viny)-

Relativamente a componente deterministica considere-se a matriz X, de dimensio nxp, cujos

elementos x;; representam n observacoes de p variaveis explicativas X j- A i-ésima

observacdo destas varidveis origina um predictor linear (combinagao linear das variaveis

p
explicativas) n;, dado por #; =in’iﬁi’1 <i<n, onde os f; constituem um vector de
j=1

dimensdo p de parametros desconhecidos, a estimar a partir dos dados. Matricialmente tem-

se j=XB.

As duas componentes referidas encontram-se relacionadas através de uma funcao de ligagao,

que relacionara a média da variavel aleatéria Y; com o predictor linear 7, da forma

n =9(y),1<i<n.

A forma de estimar os parametros j; e, caso seja desconhecido, o parametro de escala ¢,

recorre ao método da maxima verosimilhanga, maximizando a funcdo de verosimilhanca
associada a familia exponencial. No entanto, se ndo se conhecer a distribuicdo das variaveis

aleatorias Y;, mas apenas o valor esperado e a variancia (sendo esta da forma da variancia de

uma distribuicdo da familia exponencial), pode construir-se a fun¢do de quasi-verosimilhanca

e, a partir dela estimar os parametros pretendidos (ver Renshaw e Verral, 1998).

Contudo, dada a dificutdade para estimar o parametro ¢, McCullagh e Nelder (1989), propde
uma aproximacao simplificada denominada de estatistica de Pearson generalizada que recorre

a estatistica do y*de Pearson.

Uma vez definido o modelo e estimados os parametros torna-se importante analisar a
qualidade do ajustamento proporcionado, o que no contexto deste trabalho significa avaliar
se 0 modelo escolhido produzira estimativas da provisao fiaveis. Uma forma de efectuar essa

analise é através dos residuos produzidos pelo modelo.

102



Em Ramos (2000), encontram-se diversas representa¢des de residuos utilizados na estimacao
da provisao para sinistros, bem como diversas formas de os representar e analisar

graficamente.

Considerando o triangulo de pagamentos incrementais /; ; ,0 <i<N,0<j<N+1, em que os
montantes /;; sdo variaveis aleatdrias independentes e identicamente distribuidas com

distribuicdo pertencente a familia exponencial, é possivel definir um modelo linear

generalizado.

A funcdo variancia é da forma V(,u,-,j)= ,u,-’fj,k >0.

A funcao ligacao e o predictor linear sao os seguintes: 7; ; = ln(/z,-, j)= 4 +a; + Bj, onde «;
representa o efeito provocado pelo ano de ocorréncia i, f; o efeito provocado pelo ano de
desenvolvimento j e 4 reflecte a média global.

As estimativas dos pagamentos incrementais referentes as células por preencher da matriz
sdo dadas por ;= exp{ﬁ+&i + [3,-}, onde [,d;,B; sdo estimadores de quasi-
-verosimilhanca.

A fim de se evitar a sobre-parametrizacdo introduzem-se as restri¢ées oy = S, =0, o que

implica que se terao que estimar 2N parametros.

O estimador de R;, para a provisao relativamente a cada ano de ocorréncia, sera entdo dado
por R; =Zﬁi,j .
ij

O modelo proposto por Renshaw e Verral (1998), e que se teve em consideracdo neste
trabalho, assume que os montantes incrementais da matriz de desenvolvimento seguem uma
distribuicio de Poisson com sobre-dispersao, o predictor linear é da forma apresentada acima
e a funcdo de ligacdo € a logaritmica. Assumindo esta distribuicdo ndo ha a obrigatoriedade
de que cada valor individualmente tenha que ser nao negativo, apenas se exigindo que a soma
dos montantes de cada coluna de desenvolvimento seja ndao negativa e, desta forma, as
estimativas que se obtém para as reservas através dos MLG sdo exactamente iguais as que se

obtém por aplicacdao do método Chain Ladder.
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Para a implementacao do Bootstrap e atendendo a que esta técnica exige que a sua aplicacao
seja feita a um conjunto de observacbes de variaveis independentes e identicamente
distribuidas, ter-se-ao que calcular um conjunto de residuos que satisfacam essa condicéo. Os
montantes incrementais nao poderdo ser utilizados para este efeito uma vez que dependem

dos parametros do modelo.

Por facilidade de implementacdo vao considerar-se os residuos de Pearson sem correccao,

dados por

[
r..=('—”—L’),1sisN,OsjsN, (4)

1] A
\/#i,j

onde I; ; representam os montantes incrementais observados e j; ; os valores modelados.

No Anexo 8 podem ser consultados os residuos de Pearson estimados, bem como pode ser

acompanhado todo o processo de aplicacao da metodologia Bootstrap.

No MLG que se assumiu verifica-se que pelo menos trés residuos terao valor nulo, ryy, ryo €
ro. - Segundo Pinheiro et al (2000) esses residuos nao deverdo ser considerados no processo

de reamostragem uma vez que o seu valor sera sempre constante, nao sendo por isso razoavel

a sua consideracao como observagao de variaveis aleatorias.

Feita esta correccdo, esta determinado o conjunto de dados a partir do qual serdo feitas
10.000 reamostragens (que nao sa&o mais do que processos de extraccao com reposicao).

bs

Assim, para cada reamostragem, € criado um triangulo de pseudo-dados /; i

a partir de uma

amostra de pseudo-residuos r;*

i, » convertendo cada amostra de residuos em montantes pagos,

recorrendo a inversao da formula dada em (4).

A cada tridngulo de pseudo-dados sera aplicado o MLG de Poisson com sobre-dispersdo (ou o

Chain Ladder, se tal for possivel) obtendo-se, 10.000 estimativas para a provisao para

sinistros a constituir em cada ano, a partir das quis se calculou a média, R(‘ff , € 0 desvio

padrao, &y, (R).
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Com os resultados destas simulagbes construiu-se a funcdo de distribuicdo empirica das
provisdes simuladas, sendo possivel analisar a existéncia de uma distribuicdo de probabilidade

teorica aproximada, que se verificou ser a Normal (ver Anexo 8).

Esta-se, assim, em condicdes de calcular o erro padrao associado a cada uma das estimativas
pela aplicacao do Bootstrap (e ndo de uma forma analitica recorrendo ao MLG que serviu de
base ao calculo das provisdes).

Para tal teve-se em consideragao o disposto em England e Verral (1999), onde se considera
nao so a variabilidade criada pelo uso do método Bootstrap, mas também a variabilidade do

processo estocastico inerente ao modelo base de previsao das reservas.

Assim, a estimativa para o EP é dada por

N N-1
A A A A n 2 A A 1 2
EP, . (R)= _[¢-R+ R), com = z Er--

bs( ) \/¢ n+p0'bs( ) ¢ n-p S L,J

onde
n representa o nlimero de valores observados

p representa o namero de parametros a estimar (p=2xn-1)

No Quadro 19, no Anexo 8, podem observar-se os resultados finais resultantes da aplicacdo da

metodologia Bootstrap.

Finalmente, tendo em conta o valor da provisdo para sinistros constituida pela Empresa
estudada e a funcdo de distribuicdo empirica das provisdes simuladas, pode construir-se a
funcdo de distribuicio empirica dos resultados associados ao risco de desenvolvimento
adverso de reservas (ver Anexo 8) com vista a testar a suficiéncia da reserva constituida.

Para tal, determinaram-se as duas medidas de risco, VaR e TVaR associadas a este risco, ja

referidas no Capitulo 3 deste trabalho, para os graus de confianca de 95%, 99% e 99,5%.

Observe-se 0 Quadro 5 que resume toda a informac¢ao calculada anteriormente no que diz
respeito a determinacdo dos valores associados a cada uma das medidas de risco, com vista

testar a suficiéncia da reserva constituida.
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Medidas de Grau de Confianca
Risco 95% 99% 99,5%
VaR 2.766.804 2.450.070 2.344.492
TVaR 2.600.517 2.314.930 2.179.302

Quadro 5 - Resultados finais associados ao Risco de Desenvolvimento Adverso de Reservas

Como se pode observar, independentemente da medida de risco que se utilize e do grau de
confianca considerado, pode concluir-se que a Seguradora adoptou uma postura de prudéncia
na constituicao das suas provisdes para sinistros. Atendendo, nomeadamente, ao VaR a 99,5%,
medida de risco a ser utilizada, em principio, no modelo Solvéncia Il, observa-se que a

Companhia de Seguros constituiu um excesso de provisdes num montante de 2.344.492 u.m..

Comparativamente com os resuttados obtidos por aplicacao do modelo de Thomas Mack,
conforme se pode observar na Quadro 6, o valor da provisdao estimada € muito semelhante. No
entanto, encontram-se diferencas significativas no que diz respeito ao valor obtido para o
erro padrao, que se apresenta bastante inferior com a aplicacdo da metodologia Bootstrap,

reflectindo-se, por isso, num intervalo de confian¢a de menor amplitude.

THOMAS-MACK BOOTSTRAP
- ‘ \
1999 246.219]  123.621] 50% 3.927]  488.511] 246.880]  85.695[ 35% 78.921]  414.839
2000 361.531| 151942 42% 63.730]  659.332]  362.250]  105.082| 29% 156.294|  568.206
2001 553.772|  191.342 35% 178.748]  928.796]  554.034]  139.064] 25% 281.473|  826.59%
2002 697.158]  204.084] 29% 297.160] 1.097.156]  698.748]  162.229| 23% 380.785| 1.016.711
2003 886.034]  215.200( 24% 464.250] 1.307.818]  886.106]  189.700 21% 514.301| 1.257.910
2004 | 1.019.419|  259.482( 25% 510.844| 1.527.994] 1.022.839]  210.725| 21% 609.826] 1.435.851
2005 | 1.155.077|  278.236| 24% 609.744| 1.700.411] 1.158.004]  233.158| 20% 701.022] 1.614.986
2006 | 2.073.741]  390.390| 19% 1.308.590| 2.838.891| 2.077.663]  371.034| 18% 1.350.449| 2.804.876
[ TOTAL| 6.992.950| 899.452| 13% | 5.230.056| 8.755.843| 7.006.523] 693.613] 10% | 5.647.067| 8.365.980

Quadro 6 - Resultados comparativos da aplicagdo dos métodos Thomas Mack e Bootstrap

5.2.2 Risco de Insuficiéncia de Prémios para Fazer Face a Sinistralidade

Futura

Tendo em conta o que ja foi referido relativamente ao risco de insuficiéncia de prémios no
subcapitulo 5.2, para quantificar este risco é necessario modelar os sinistros que ocorrerao no

ano seguinte ao Gltimo ano dos dados historicos considerados, que neste caso sera o ano de
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2007. Posteriormente estes serao comparados com os prémios que foram provisionados para

lhes fazer face, concluindo, assim, da suficiéncia ou insuficiéncia dos mesmos.

Para tal, ira determinar-se a distribuicdo das indemnizac¢des agregadas, utilizando o Modelo

de Risco no Colectivo, que define as indemnizacdes agregadas, S(t), no intervalo (0,t] como:

S(t) = rﬁxi

onde X, =0 e X; ,com i=1,2,...,N(t), representa o montante da i-ésima indemnizacéo
cujo sinistro ocorreu no intervalo (0,¢].
Em Centeno (2003), podem ser consultados mais detalhes acerca das caracteristicas do

processos estocasticos {S(t)}..o € {N(t)}o e da sequéncia de variaveis {X;}_,, vq)-

Para a modelacdao do nimero de sinistros, foram testadas as distribuicdes de Poisson e
Binomial Negativa, devido ao facto de geralmente se assumir que o processo {N(t)}., se trata
de um Processo de Poisson Homogéneo ou de um Processo de Polya (ver Centeno, 2003).
Recorrendo ao teste do x* para testar a distribuicio que melhor se ajusta aos dados,
verificou-se a aceitacao da distribuicdo Binomial Negativa para modelar o nimero de
sinistros, cujos resultados se encontram no Anexo 9 (onde se pode acompanhar a modelacao

realizada para este risco).

Relativamente a distribuicao das indemnizagcdes individuais, X;, foram testadas as

distribuicdes Exponencial, Gama, Lognormal e Pareto, recorrendo-se ao teste de Kolmogorov-
-Smirnov, verificando-se a aceitacao da distribuicao Lognormal (ver Anexo 9).

Ajustadas as distribuicées do nimero e montante dos sinistros simularam-se os valores para o
processo composto. Assim, recorrendo ao método da Transformada Inversa obtiveram-se
10.000 valores para o numero de sinistros e, para estes, os valores das respectivas
indemnizages individuais, obtendo-se portanto 10.000 simulagbes para o valor das

indemnizacbes agregadas para o ano de 2007 (ver Anexo 9).

Tendo em conta que os tratados de resseguro de uma seguradora sao instrumentos bastante

importantes na reducao do risco em que esta pode incorrer, estes tém que ser considerados
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na modelagdo do risco de insuficiéncia de prémios de forma a obter os montantes das
indemnizaces brutas e liquidas de resseguro. No entanto, dado que no ano de 2006 (ano dos
dados considerados nesta modelagdo) ndo houve qualquer sinistro abrangido pelo resseguro,
os resultados bruto e liquido obtidos sao exactamente os mesmos. De qualquer forma, o custo

de resseguro foi considerado no resultado deste risco.

Um pressuposto assumido na modelacao deste risco foi a consideracdo do run-off da carteira
da Companhia de Seguros, situacdo que se justifica tendo em conta a calibracao apresentada
no desenvolvimento do novo modelo de solvéncia. Assim, assume-se que nao existe producio
nova, nem producdo continuada, considerando a extin¢ao gradual das apélices a medida que
elas vao vencendo e, portando os sinistros a considerar nao sdo os relativos ao exercicio de
2007 completo, mas sim os que ocorrerdo do dia 1 de Janeiro de 2007 até ao completo

vencimento das apolices.

Os resultados associados ao risco de insuficiéncia de prémios obtém-se subtraindo & soma da
provisao para prémios ndo adquiridos, PPNA, com a provisao para risos em curso, PRC, o valor
do custo com o resseguro e os valores dos custos agregados simulados (aos quais foram
imputados custos de gestdo). A partir da construcdo da fungdo de distribuicdo empirica dos
resultados deste risco, que se pode consultar no Anexo 9, pode finalmente avaliar-se a
suficiéncia (ou ndo) das provisdes constituidas, determinando para isso os valores do VaR e do
TVaR.

Os resultados podem ser observados no Quadro 7 na pagina seguinte.

Medidas de Grau de Confianga
Risco 95% 99% 99,5%
VaR 184.850 134.041 117.603
TVar 158.235 111.984 90.182

Quadro 7 - Resultados finais associados ao Risco de Insuficiéncia de Prémios

A semelhanca do que se concluiu para o risco adverso de reservas, os valores obtidos revelam

prudéncia da Seguradora estudada, apesar de esta se reflectir com menor margem.
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Observando novamente o VaR a 99,5%, conclui-se que a Companhia de Seguros tem
capacidade para fazer face a sinistralidade futura, sem necessitar de alocar qualquer

montante para fazer face ao risco de insuficiéncia de prémios.

5.2.3 Risco de Eventos Extremos

Caracterizados pela dependéncia entre riscos, ou seja, situacdées em que um so evento origina
mais do que um sinistro, os sinistros catastroficos sdo geralmente associados a fenémenos da
natureza, tais como sismos, tempestades ou furacOes. Por este motivo, com vista a
modelacédo deste risco utilizar-se-ao dados do ramo Patrimoniais da Empresa em estudo, e
nao de Automdvel, como havia sido feito até aqui.

Tratando-se de sinistros de baixa frequéncia mas de grande severidade, tém grande impacto

nos resultados de uma empresa de seguros.

No entanto, a sua modelacdo é em geral dificil por falta de dados histéricos por parte das
companhias de seguros, nomeadamente em Portugal onde este tipo de sinistros nao se tem
verificado, sendo as companhias resseguradoras as detentoras de informacao global que
permite a construcdo de um modelo para estudar este tipo de sinistros.

Em Portugal, dada a insuficiéncia de dados, qualquer modelo que se assuma &, portanto, o
reflexo de um estudo a nivel mundial realizado pelas resseguradoras. Tendo em conta o
capital em risco de uma seguradora, e a sua localizacdo geografica, acaba por ser a
resseguradora a avaliadora dos cenarios possiveis a que a companhia esta sujeita.

Fruto desse estudo realizado pelas companhias resseguradoras sio apresentados as
seguradoras varios cenarios possiveis da perda maxima esperada (Probable Maximum Loss,
PML) em funcdo do periodo de retorno de um sinistro considerado catastréfico, dado o perfil

de risco da seguradora.

Com vista & modelacdo do risco de eventos extremos (ou catastroficos), e dado que néo
existem dados disponiveis ao nivel da Companhia de Seguros, como ja se referiu, a abordagem

que se seguiu (e note-se que este é apenas um exemplo) foi tentar determinar uma
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distribuicdo que se ajustasse as probabilidades de ocorréncia de um sinistro com uma
determinada magnitude (em termos de indemnizacdo associada), apresentadas pela

resseguradora.

Desta forma assumiu-se que as indemnizacoes deste tipo de sinistros seguem uma distribuicdo
de Pareto Truncada, no valor a partir do qual a probabilidade de ocorréncia de um sinistro
com essa magnitude é ja extremamente reduzida, e cuja determinacao dos pardmetros teve

em conta a exposicao ao risco da Companhia de Seguros.

Recorrendo ao Método da Transformada Inversa, foram entdao gerados 10.000 valores que
pertencem a distribuicdo de Pareto referida, com o objectivo de modelar este risco testando
a suficiéncia da provisao para desvios de sinistralidade.

No Anexo 10 pode ser consultado o grafico da distribuicdo empirica dos montantes simulados.
Numa fase inicial, tendo em conta o prémio recebido pela seguradora, determinou-se a
distribuicdo empirica dos resultados brutos de resseguro, onde se calculou, um a um, a
diferenca entre o prémio recebido e 0 montante do sinistro simulado descontado da provisio

para desvios de sinistralidade.

Posteriormente teve-se em conta o tratado de resseguro da empresa para este tipo de
eventos (do tipo Excess of Loss) que, como se compreende, vai reduzir significativamente as
responsabilidades da Seguradora. Os resultados liquidos de resseguro foram ent&o obtidos
tendo por base o montante dos sinistros retidos (ja descontados da provisao para desvios de
sinistralidade) e subtraidos dos prémios retidos (diferenca entre o prémio recebido e o prémio

cedido a resseguradora).

A partir da construcdo da funcao de distribuicdo empirica dos resuttados deste risco, pode
avaliar-se a suficiéncia (ou nao) das provisoes constituidas, determinando para isso os valores
do VaR e do TVaR.

Os resultados podem ser observados no Quadro 8.
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Medidas de Grau de Confianga
Risco 95% 99% 99,5%
VaR -136.094 -178.090 -186.490
TVaR -594.988 -2.152.357 -4.754.653

Quadro 8 - Resultados finais associados ao Risco de Eventos Extremos

Conforme se pode constatar pela analise deste quadro o requisito de capital para este tipo de

risco excede o valor da provisao constituida.

Tendo como referéncia a medida de risco VaR a 99,5% (considerando um periodo de retorno
de 1 em 200 anos), conclui-se que a Companhia de Seguros que se tomou como exemplo, nao
tem capacidade para fazer face a sinistros de natureza catastrofica, tendo em conta os
pressupostos assumidos, e que necessitaria de alocar um requisito de capital de 186.490 u.m.,

para além do valor da provisdo que constitui.

Uma justificacdo para o facto dos valores obtidos para o TVaR serem consideravelmente
inferiores aos obtidos através da outra medida de risco prende-se com o facto dos montantes
da cauda da distribuicdo nao serem reduzidos por efeito do resseguro, uma vez que ja ndo séo

por ele abrangidos.

5.2.4 Agregacdo dos resultados e calculo do Requisito de Capital Final

Depois de determinadas as fun¢des de distribuicdo de probabilidade de cada um dos riscos
modelados, pode obter-se a funcdo de distribuicdo agregada dos varios riscos inerentes ao
risco de subscricao somando os requisitos de capital individuais calculados.

Assim, foram somados, risco a risco, cada um dos valores simulados apurando-se 10.000
valores possiveis para os resultados da Seguradora para o ano de 2007. Essa simulacao
permitiu a construcdo da funcdo de distribuicdo empirica dos resultados agregados e o
apuramento do requisito final de capital para o risco de subscricio através das medidas de
risco VaR e TVaR para cada um dos diferentes niveis de confianca, a semelhanca do que foi

feito para cada um dos riscos individualmente.
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Convém salientar o facto de que esta agregacao (que foi feita somando os valores individuais
do requisito de capital calculado para cada um dos riscos'*) contempla os 3 tipos de risco que
fazem parte do risco de subscricdo ndo vida, mas que nao inclui a analise de todas as linhas

de negdcio (s6 foi contemplado o ramo automdvel e o ramo patrimoniais).

A consideracao de todas as linhas de negdcio e de todos os factores de risco devera ser feita,
e é um dos principias objectivos das seguradoras e, em particular da Seguradora em estudo.
Esse projecto abrangente, que se pretende realizar num futuro préximo, permitira a
companhia de seguros determinar o requisito de capital global tendo em conta a sua

realidade de exposicdo ao risco, objectivo fulcral do projecto Solvéncia .

No Quadro 9 encontra-se resumida a informagao apurada e o resultado da agregacéo.

Medidas de Grau de Confianca

Risco 95% 99% 99,5%
Risco Adverso de Reservas VaR 2.766.804] 2.450.070 2.344.492
(Ramo Automovel) TVaR 2.600.517| 2.314.930 2.179.302
Risco de Insuficiéncia de Prémios VaR 184.850 134.041 117.603
(Ramo Automovel) TVaR 158.235 111.984 90.182
Risco de Eventos Extremos VaR -136.094 -178.090 -186.490
(Ramo Patrimoniais) TVaR -594.988] -2.152.357] -4.754.653
Resultado Final VaR 2.815.560| 2.406.021 2.275.605
TVaR 2.163.764 274.558| -2.485.169

Quadro 9 - Resultado final apds agregacao dos riscos considerados

Como se pode observar, considerando a medida de risco VaR, a Empresa de Seguros estudada
apresenta resultados muito positivos relativamente aos requisito de capital a constituir.
Devido, talvez, a sua politica conservadora na constituicao das diversas provisdes, como se foi
observando ao longo da modelacao dos diversos riscos, essas provisdes revelaram-se

suficientes para fazer face as suas responsabilidades

Se considerarmos a medida de risco TVaR, mais conservadora, a Companhia estudada

necessitaria, no final do ano de 2006, de um requisito de capital inerente ao risco de

% Uma abordagem possivel para a agregacao dos varios factores de risco pode ser consultada em Garcia (2003).
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subscricao de mais 2.485.169 u.m. para, com um nivel de confianca de 99,5%, assegurar a

solvéncia, honrando os compromissos por ela assumidos.

Se o objectivo fosse a constru¢do de um modelo interno global em que se procedesse a
modelacdo nao so do risco de subscricdo mas de todos os factores de risco a que a Companhia
estava exposta, tendo em conta todas as linhas de negdcio por ela exploradas, devia
comparar-se o valor do requisito de capital obtido com o capital préprio da Companhia. Desta
forma iria concluir-se se este era suficiente para fazer face ao requerimento de capital e,
caso fosse inferior a seguradora teria necessidade de reforcar o seu capital, uma vez que nao

se encontrava bem capitalizada.

Note-se apenas que o0 requisito de capital obtido se deve em muito aos pressupostos
assumidos, nomeadamente a consideracao do efeito do resseguro e a modelagéo feita para o

risco de eventos extremos.
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6 CONCLUSAO

O projecto Solvéncia Il, que se espera por em pratica em meados de 2012, é certamente um
dos maiores desafios langados nos Ultimos anos quer para as Companhias de Seguros quer para

as Autoridades de Supervisao revelando impactos significativos numa multiplicidade de éreas.

Para as Seguradoras, mais do que o estabelecimento de novas regras para a determinagao de
requisitos de margem de solvéncia em que havera uma relagao directa entre o risco assumido
e o capital exigido, este projecto representa o assumir de uma nova filosofia de gestao.

Dar-se-a maior importancia a avaliacao e controlo dos riscos e a adequacdo permanente dos
capitais proprios a esses mesmos riscos, definindo os diferentes factores de risco a que estéo

sujeitas as Companhias de Seguros e estudando as correlacdes entre eles.

Para as Autoridades de Supervisao o desafio de manter uma forte e efectiva proteccdo dos
tomadores de seguros e beneficiarios, exigindo as Companhias de Seguros a incorporagao de
elementos quantitativos e qualitativos nas exigéncias de capital, é apoiado pela atribuicio de
poderes e meios para avaliar a solvéncia das empresas numa Optica prospectiva e orientada

para os riscos.

Ao nivel internacional, o novo modelo de solvéncia pretende reforcar a competitividade das
Empresas pertencentes a Unido Europeia definindo para isso um nivel de proteccéo standard
para todas as Seguradoras independentemente da sua forma legal, tamanho ou localizacao.
Para tal, aposta numa abordagem supervisional harmonizada, que permita a convergéncia das
praticas de supervisdo também como uma necessidade de incremento da cooperacéo entre as

varias Autoridades de Supervisao.

Ao mesmo tempo, as Empresas de Seguros sdao fortemente incentivadas a adopcao de
ferramentas mais avancadas de monitorizacdo e gestdo de riscos, contribuindo para isso a
utilizacdo de técnicas de mitigacao e transferéncia de riscos e o desenvolvimento de modelos
internos parciais ou globais, por forma a melhorar o conhecimento do perfil de risco da
Seguradora e, portanto, adequar de uma forma mais realista as suas necessidades de capital.
O requisito de capital resultante do modelo interno nao tem que ser necessariamente menor

ao que resulta da aplicacdo da férmula standard, dependendo sim do perfil de risco da
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Companhia e da forma como ele se aproxima do perfil do mercado, dado que o modelo

standard foi calibrado tendo em atencao esses dados.

No entanto, a utilizacdo da abordagem standard pode ser uma alternativa para as Companhias
de menor dimensao até porque o desenvolvimento de modelos internos vai exigir s Empresas
de Seguros consideraveis investimentos quer ao nivel da construcdo e manutencao de bases
de dados com informacao fiavel e relevante, quer ao nivel da aposta na formac&o técnica dos

seus quadros de pessoal, nomeadamente no que diz respeito a funcao de gestao do risco.

Da andlise realizada ao modelo standard e aos varios estudos de impacto quantitativo que
tém sido realizados pelo CEIOPS nota-se o esforco em tentar reproduzir o mais fielmente
possivel a situacao global das Empresas de Seguros Europeias, tendo em conta, exactamente,
que se esta a desenvolver uma forma Unica para representar a realidade de diversas empresas
com realidades distintas. Ha, por isso, um trabalho ainda a ser feito na calibracdo de varios
parametros estando desde ja& assente que se vai optar por uma abordagem o mais possivel

consistente com o mercado, tanto para activos como para passivos.

A construcdo de modelos de solvéncia baseados no risco tem vindo a ser implementada ja ha
alguns anos em diversos paises fora da Unido Europeia, como sdo o caso dos Estados Unidos da
América, Canada ou Australia. No entanto, mesmo paises que haviam adoptado as directivas
de solvéncia actualmente em vigor na Unido Europeia, como o caso do Reino Unido ou da
Suica (embora ndo pertencente a Unido Europeia chegou a adoptar o modelo de Solvéncia 1),
sentiram necessidade de construir eles proprios um modelo de solvéncia que retratasse as
especificidades do seu negdcio segurador. Alguns baseados em factores, outros assentes em
modelos matematicos, todos tiveram a preocupacdo de estudar independentemente os

diferentes factores de risco e a forma como eles se relacionam.

Da aplicacao do modelo do Reino Unido a Empresa de Seguros que se tomou como exemplo
para a aplicagdo pratica notou-se um aumento do valor da margem de solvéncia a constituir
quando comparado com a aplicacdo do modelo de Solvéncia I. No entanto, estes resultados
tém que ser analisados com alguma prudéncia uma vez que a implementacdo do modelo do
Reino Unido se fez com algumas simplificacées inerentes ao facto de ndo haver um

conhecimento profundo deste modelo.
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Analisando a abordagem utilizada no Gltimo estudo de impacto quantitativo para calibracio
do novo modelo de solvéncia, nota-se uma forte inspiracdo no modelo standard desenvolvido
pela Suica a varios niveis, nomeadamente no que diz respeito a algumas calibracdes e a
metodologia utilizada para a valorizagféo dos passivos. No entanto, este modelo apresenta
diferentes especificidades que tornaram inviavel a sua implementacdo com os dados da
Companhia, com vista a um exercicio comparativo, nomeadamente ao nivel do tratamento da

informacéao disponivel.

A aplicacdo pratica desenvolvida neste trabalho teve como objectivo exemplificar o que
podera ser o desenvolvimento de um modelo interno nas Companhias de Seguros. Para tal,
apenas se teve em conta o risco de subscricao modelando-se os factores de risco a ele
inerentes utilizando medidas de risco para o calculo do requisito de capital associado a cada

um deles.

Neste estudo deu-se particular atencdo ao requisito de capital determinado através da
medida de risco Value at Risk a 99,5% de confianca, por ser a que, em principio, sera
escothida para efeitos de Solvéncia il. Concluiu-se que, tendo em conta os pressupostos
assumidos e os parametros determinados no modelo, a Empresa estudada apresenta provisées
técnicas suficientes para fazer face aos requisitos de capital determinados em cada um dos
riscos. Observou-se também que a medida de risco Tail Value at Risk se apresenta mais

conservadora.

Note-se, no entanto, que foram assumidos pressupostos que influenciam significativamente os
resuttados finais. Um deles foi a consideracdo do efeito de resseguro que diminuiu de forma
relevante os requisitos de capital (evidenciando a sua importancia como ferramenta na
mitigacdo de riscos). Outro foi a escolha da distribuicdo, e seus parametros, para a

modelacéo do risco de eventos extremos, dada a insuficiéncia de informagao disponivel.

Como proposta de trabalho futuro fica a modelacdo dos varios riscos incorridos por uma
Empresa de Seguros para as varias linhas de negécio, dando especial atencdo a determinagéo
da interdependéncia entre eles e a sua agregacao. Um outro desenvolvimento futuro prende-
-se com um estudo mais aprofundado do risco de eventos catastroficos dada a sua

importancia na solvabilidade global das Companhias de Seguros.
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ANEXO 1 - Modelo de Solvéncia em vigor na Unido Europeia para o calculo

da Margem de Solvéncia Exigida

Ramos Ndo Vida

A margem de solvéncia requerida é definida pelo maior dos seguintes valores obtidos, tendo
em conta uma Optica de prémios ou uma Optica de sinistros. O calculo destes valores é
definido pelas formulas:

Optica dos Prémios (prémios brutos emitidos)

indice de Prémios = (18% dos primeiros 50M€ + 16% do excedente) x taxa de retencio

Optica dos Sinistros (sinistros brutos emitidos' )

indice de Sinistros = (26% dos primeiros 35M€+ 23% do excedente) x taxa de retencdo

Em ambas as situagoes a taxa de retencao é dada por:

Sinistros Liquidos

Taxa de Retengao = ~——
Sinistros Brutos

(até um limite de 50%)

No seguro de responsabilidade civil (com excepcao da responsabilidade civit automovel) e nos

seguros maritimo e de aviagao, o indice multiplica-se por um factor 1,5.

Ramo Vida

Para os seguros de vida a margem de solvéncia requerida é calculada da seguinte forma:
MSE = 4%'® das provisbes matematicas brutas x taxa de retencdo das provisdes

matematicas + 0,3%"” do capital em risco x taxa de retencéo do capital em risco

15 Considera-se neste caso a média dos custos com sinistros dos Gltimos 3 exercicios.
'® para o negécio unit-linked esta percentagem é de 1%.

Y7 para apdlices com vigéncia maxima de 3 anos a percentagem é de 0,1% e para apdlices com vigéncia entre 3a 5
anos a percentagem é de 0,15%.
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onde,

Provisdes Liquidas
Provisoes Brutas

Taxa de Retengao das Provisdes Matematicas = (até um limite de 85%)

Capital emRisco Liquido

Taxa de Retencéo do Capital em Risco = - -
Capital emRisco Bruto

(até um limite de 50%)

Fundo de Garantia Minima

De uma forma geral, definiu-se fundo de garantia minima como um terco da margem de
solvéncia requerida, sujeito a um minimo de 3.000.000€, 2.250.000€ ou 1.500.000€ consoante
se trate, respectivamente, de uma empresa publica ou de uma sociedade anénima com sede
em Portugal; de uma mdtua de seguros ou de uma sucursal de empresa de seguros com sede

fora do territorio da Unidao Europeia (ver Decreto-Lei n.° 251/2003).

Além das normas de solvéncia, a Unido Europeia, definiu ainda orientacées acerca dos
investimentos para as provisdes técnicas. Estipulou restrices as classes de activos que
podiam ser investidas pelos seguradores, bem como relativamente a quota maxima reservada
a cada uma delas. A regulamentacao para os investimentos reflectem o facto de que os riscos
de investimento (dos activos) nao estdo contemplados na determinagao dos requisitos do

capital de solvéncia.

De acordo com as directivas da Unido Europeia, o capital disponivel corresponde aos activos
da Seguradora, livre de todas as responsabilidades menos os valores intangiveis. Se o capital
disponivel ndo cumprisse com os requisitos de solvéncia os responsaveis de supervisao podiam

impor medidas correctivas ao Segurador.
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ANEXO 2 - Modelo de Solvéncia | aplicado & Companhia de Seguros em estudo

Margem de Solvéncia Disponivel (valores apresentado em u.m.)

oA
(1) Capital Social Realizado / Fundo de Estabelecimento, excluindo acgdes préprias 4.500.000,00‘
a) Capital Social Realizado / Fundo de Estabelecimento 4.500.000,00
b) Acgdes Proprias
2 Reservas 220.448,06
a) Reservas de Reavaliagdo 193.329,17
b) Reserva Legal 7.668,76
c) Outras Reservas 19.450,13
d Prémios de Emisséo 0,00
(3) Resultado de Ganhos e Perdas, deduzido de distribuigoes 65.480,64
a) Restiltados transitados -875.372,90
b) Resultado liquido do exerclcio 940.853,54
c) Distribuigéo de resulfados do exercicio 0,00
4 Total (1) + (2) + (3) 4.785.928,&9
Acgdes preferenciais e empréstimos subordinados, até ao limite de 50% da margem de solvéncia
(5) disponivel / exigida 1.000.000,00
a) Acgdes preferenciais com durago determinada 0,00
b) Acgdes preferenciais sem duragéo determinada ’ 0,00
c) Empréstimos subordinados com prazo fixo 0,00
d) Empréstimos subordinados sem prazo fixo 1.000.000,00
Titulos de duragdo indeterminada e outros instrumentos, num maximo de 50% da margem de
(6) solvéncia disponivel / exigida 0,00
(4] Total (5) + (6) 1.000.000,00
_ Total A=(4)+(7) 5.785.928,69
B
Metade da parte do Capital Social ainda n&o realizado, desde que a parte realizada atinja, pelo
menos, 25% do valor do Capital Social até ao limite de 50% da margem de solvéncia disponivel /
(8) exigida 0,00
[€)] Reforgos de quotizagdes, até ao limite de 50% da margem de solvéncia disponivel / exigida 0,00
(10) Total (8) + (9) 0,00
(11) Parte dos lucros futuros da empresa relativos a actividade VIDA 0,00
a) Lucro anual previsto 0,00
b} Duragao residual média ( <= 6 anos) 0,00
(12) Diferenga devida a no zillmerizagéo ou zillmerizagéo parcial 0,00
(13) Total (11) + {12) 0,00
__ Total B=(10) + (13} i b,oo
Participages e outros instrumentos em entidades participadas 0,00
Dedug#o dos elementos previstos nas alineas d) a f) do n.° 4 do artigo 96.° e d) af) don.° 4 do
a) artigo 98.° do Decreto-Lei n.° 94-B/28 0,00

Participagdes detidas em empresas de seguros, empresas de resseguros, sociedades
gestoras de participagdes no sector dos seguros, instituicbes de crédito, sociedades
a;) financeiras, instituigdes financeiras e empresas de investimento 0,00

Acgdes preferenciais, empréstimos subordinados, titulos de durag&o indeterminada e outros
instrumentos detidos relativamente as entidades definidas na alinea d) do n.° 4 do artigo 96.°

a,) e alinea d) do n.® 4 do artigo 98.° do Decreto-Lei n.° 94-B/98 0,00
Dedugao alternativa prevista no n.° 6 do artigo 96.° e no n.° 6 do artigo 98.° do Decreto-Lei n.° 94-
b) B/98 0,00
by) Parte proporcional do requisito de margem de solvénciaffundos préprios
Parte proporcional, em fungdo da participagdo detida, da margem de solvéncia
b,) disponivelffundos proptios
Dupla utilizagdo dos elementos constitutivos da margem de solvénciaffundos préprios e
bj) criagéo intragrupo de capital (ngo eliminados em a;) e ay))
(15) Elementos que nao estejam livres de toda e qualquer obrigag&o previsivel 892.266,33
(16) Imobilizagdes incorpéreas 0,00
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(1n

a)
b)
(18)

a)
a,)
as)
as)

b)
by)
by)

c)

d)

Diferenga devida a aplicagdo do critério alternativo para os titulos de rendimento fixo
Titulos de rendimento fixo avaliados pelo critério referido no n.° 10.1.3 do "Plano de Contas
para as Empresas de Seguros"

Titulos de rendimento fixo avaliados ao seu valor actual
Responsabilidade com pensdes de reforma
Montante financiado
Fundo de pensées
Provisdo matemética de seguros de renda vitalicia imediata ou tempordria
Provisdo matemética de outros contratos de seguro
Valor actual das pensdes em pagamento )
Garantidas afravés de seguros de renda vitalicia imediata ou temporaria
Garantidas através de outros mejos de financiamento
Valor actual da responsabilidade por servigos passados (current)
Valor actual da responsabilidade por servigos passados (projected)
Total C = Total de (14) a (18)
TOTAL dos elementos constitutivos do Fundo de Garantia = (A - C)
TOTAL dos elementos constitutivos da Margem de Solvéncia Disponivel = (A + B - C)

Margem de Solvéncia Exigida Néo Vida

M
3
b)
@
a)
b)
c)
9
e)
®

@
®)

©)
a)
b)

a)

b)

)
®)

®

(10)
(1)

(12)
a8
b

(13)
8
b)
2

(14)

Seguros Nio Vida (excluindo RC Aeronaves, RC Embarcagdes Maritimas, Lacustres e Fluviais, RC
Geral e o Seguro de Doenca praticado segundo a técnica do seguro de vida)

Prémio brutos emitidos / Prémios adquiridos (seguro directo + resseguro aceite)
Prémio brutos emitidos (seguro directo + resseguro aceite)
Prémios adquiridos (seguro directo + resseguro aceite)
impostos e Taxas
Taxa para o Organismo de Controlo
Valor dos vistos dos carides de Responsabilidade Civil Automével
Percentagem para o Fundo de Garantia Automé6vel
Outros impostos e taxas incidindo s/a actividade das Sucursais / Regime LPS
Outros
Total (1) - (2)
Soma dos custos com sinistros brutos (seguro directo + resseguro aceite) dos trés / sete Ultimos
exercicios
Soma dos custos com sinistros, parte dos resseguradores, dos irés / sete Ultimos exercicios
Seguros RC Aeronaves, RC Embarcag¢des Maritimas, Lacustres e Fluviais e RC Geral
Prémio brutos emitidos / Prémios adquiridos (seguro directo + resseguro aceite)
Prémio brutos emitidos (seguro directo + resseguro aceite)
Prémios adquiridos (seguro directo + resseguro aceite)
Impostos e Taxas
Taxa para o Organismo de Controlo
Outros impostos e taxas incidindo s/a actividade das Sucursais / Regime LPS
Outros
Total (6) - (7)

Soma dos custos com sinistros brutos (seguro directo + resseguro aceite) dos trés ultimos exercicios
Soma dos custos com sinistros, parte dos resseguradores, dos trés Ultimos exercicios
Resultado na 6ptica dos prémios (I}
Seguro Doenga praticado segundo a técnica do seguro de vida
Prémio brutos emitidos / Prémios adquiridos (seguro directo + resseguro aceite)
Prémio brutos emitidos (seguro directo + resseguro aceite)
Prémios adquiridos (seguro directo + resseguro aceite)
Impostos e Taxas
Taxa para o Organismo de Controfo
Outros impostos e taxas incidindo s/a actividade das Sucursais / Regime LPS
Qutros
Total (12) - (13)

0,00

0,00
197.577,25
27.667,18

169.910,07

197577,25

16.013.843,56
16.013.843,56
15.842.090,79
196.538,40
38.412,72
25.562,12
132.563,57
0,00

0,00
16.817.306,16

29.530.348,65
2.203.893,93

346.662,54
346.662,54
326.222,87
835,65
835,65
0,00

0,00
345.826,89

255.643,05
306,08

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

892.266,33
4.893.662,37
4.893.662,37

2.723.803,21
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15
(1% Soma dos custos com sinistros brutos (seguro directo + resseguro aceite) dos trés Ultimos exercicios

{16) Soma dos custos com sinistros, parte dos resseguradores, dos trés Uitimos exercicios
7 Resultado na éptica dos prémios (Il)
(18) Resultado na éptica dos prémios (I + ll)

B
Seguros Nao Vida {(excluindo RC Aeronaves, RC Embarcagées Maritimas, Lacustres e Fluviais, RC
Geral e o seguro de Doenga praticado segundo a técnica do seguro de vida)
(19) Média dos custos com sinistros brutos (seguro directo + resseguro aceite) dos Gitimos {rés / sete
exercicios
Seguro RC Aeronaves, RC Embarcagdes Maritimas, Lacustres e Fluviais e RC Geral
(20)

Média dos custos com sinistros brutos (seguro directo + resseguro aceite) dos (ltimos trés exercicios
(21) Resultado na éptica dos sinistros (llf)
Seguro Doenga praticado segundo a técnica do seguro de vida
@) Média dos custos com sinistros brutos (seguro directo + resseguro aceite) dos dltimos trés exercicios
(23) Resultado na éptica dos sinistros (IV)
(24 Resultado na éptica dos sinistros (lll + IV)

P

{25) Margem de solvéncia exigida para os ramos N&o Vida - ano precedente
(26) Provis&o para sinistros, liquida de resseguro - no final do ano

(27) Provis&o para sinistros, liquida de resseguro - no final do ano precedente

(28) Resultado (V)

MARGEM DE SOLVENCIA - RESUMO

i- ELEMENTOS CONSTITUTIVOS DO FUNDO DE GARANTIA
- ELEMENTOS CONSTITUTIVOS DA MARGEM DE SOLVENCIA
MARGEM DE SOLVENCIA A CONSTITUIR
i - ACTIVIDADE NAO VIDA
Resultado na optica dos prémios (I + 1)
Resuitado na éptica dos sinistros (lll + V)
Resuitado limite do n.° 8 do artige 97.° (V)
Fundo de Garantia minimo legal
Montante da Margem de Solvéncia a Constituir
Montante do Fundo de Garantia a Constituir
V- ACTIVIDADE VIDA E DE FUNDOS DE PENSOES
Resultado (I + II)
Resultado (I11)
Resultado (IV + V)
Resultado (V1)
Resultado (V1)
Total
Fundo de Garantia minimo legal
Montante da Margem de Solvéncia a Constituir
Montante do Fundo de Garantia a Constituir
V- MONTANTE TOTAL DA MARGEM DE SOLVENCIA A CONSTITUIR
Vi - MONTANTE TOTAL DO FUNDO DE GARANTIA A CONSTITUIR
Vil-  EXCESSO/INSUFICIENCIA DA MARGEM DE SOLVENCIA = (Il -V)
Vil - TAXA DE COBERTURA DA MARGEM DE SOLVENCIA = (1l / V)

0,00
0,00

9.843.449,55

85.214,35

0,00

2.532.819,46
16.359.910,86
14.102.689,06

2.723.803,21
2.401.486,55
2532.819,46

750.000,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
2,723.803,21

2.401.486,65

0,00
2,401.486,56

2.632.319,46

4.893.662,37
4.893.662,37

2.723.803,21
907.934,40

0,00

0,00
2.723.803,21
907.934,40
2.169.8569,16
179,66%
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ANEXO 3 - Modelo de Solvéncia Il - Quantitatite Impact Study 3 aplicado a

Companhia de Seguros em estudo

Cadlculo do MCR, Minimum Capital Requirement (valores expressos em milhares de u.m.)

MCR final calculation MCR | MCRJAMCR | MCRIAMCR MCR|AMCR
MCR alternative 1 2,613 2.613 2613 2.613
MCR alternative 2 2.365| 2.365 2.365 2,365
Absolute minimum (AMCR) (in M€) 1 2 3

MCR before RPS calcuiation Market Jnderwriting risks Aggregated
risks Life Non-Life Health result

Alternative 1 666 ] 2365 0 2613

Alternative 2 4] 0 2.365 0 2.365

correlation with market ris 100% 25% 25% :

comelation with life UW risk 26% 100% 0%

correlation with non-life UW risk 25% 0% 100%

correlation with health UW risk 25% 25% 0%
[Reduction for profit sharing TPwp | TPsurrender I TPbenefits RPS
[Provisions of of 0 0
Market risks component Inputs MCR1 factors ) MCR2 factors MCRmkt |
Equity and UCITS exposure 925 12% 12% Alternative 1 666
Property exposure 0 8% 8% Alternative 2 0
Fixed income assets (life)

Fixed income assets (non-life)

Fixed income assets (total)

Fixed inc. assets (w/out gov't bonds)

Technical provisions

Mean duration of fixed inc assets

Mean duration of TP Interest rate shocks results | interest rates

Alternative 2 market risk sub-components Equity Property Spread Up Down

sub-risk result 0 0 of 0 0

Non-life underwriting risks component net eamed P | net claims TP alpha param | beta param
Accident and health - workers compensation 3.406 1.151 10,0% 19,5%
Accident and health - health insurance 35| 1 4,0% 10,0%
Accident and heatith - others/default 764 199 6,5% 19,5%
Motor, third party liability 4.746| 7.713 13,0% 16,5%
Motor, other classes 1.624 202 13,0% 10,0%
Marine, aviation and transport 49 45 16,5% 19,5%
Fire and other damage to property 2.787| 480 13,0% 13,0%
Third-party liabitity 280 54 13,0% 19,5%
Credit and suretyship 0 0 16,5% 13,0%
Legal expenses 10] 0 6,5% 13,0%
Assistance 102 0 10,0% 13,0%
Miscellaneous non-fife insurance 1 0 16,5% 19,5%
NP reins property 0 [s] 19,5% 19,5%
NP reins casualty 0 0 18,5% 26,5%
NP reins MAT [¢] 0 19,5% 26,5%
All lines 13.804 9.846

Herfindahl diversification indices 23,7% 63,1% Floor MCRnl
Factors 65,0% 79,4% 65% 2.365
Life underwriting risk component Input 1.5.30 | Factors 1.5.33| Sub result Sub risk MCRiife
Net capital at risk 0 0,025% 0 Mortality 0
Net death benefits 0 0,15% o Longevity

Unit linked provisions (gross) 0 0,15% 0} _Unit-Linked

Health underwriting risks Input 1.5.35 Factor 1 Factor 2 MCR health
Number of insured persons [ 128% 5 0
Annual gross benefits 0

Additional information

1/3 SCR

1/3 SCR internal model

Required solvency margin (Solv [)
|Minimum guarantee fund

Market risk charge excluding free

ssots (optional)

1.963 for MCR alternative 1 0

0 for MCR alternative 2 0
2.653
884
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Calculo do BSCR, Basic Solvency Capital Requirement, e do SCR, Solvency Capital Requirement

(valores expressos em milhares de u.m.)

Market | Default Underwriting risks Aggregation] BSCR SCRop SCR
risk risk Life Health | Non-Life 13.26 13.26 13.15
Basic SCR and SCR caiculation 1.313 20 125 0 5.035 5.531 5.531 359 5.890
correlation with SCRmkt 100% 25% 25% 25% 25%¢ Future disc - Group:
correlation with SCRdef 25% 100% 25% 25% 50% | benefits ' adjustrent
correlation with SCRiife 25% 25% 100% 25% 0% [ 0 ST
correlation with SCRhealth 25% 25% 25% 100% 0% | BSCR
correlation with SCRnl 25% 50% - 0% 0% 100% |. reduction
Mitigating effect of FPS (KC) of: B 0 of:iini 0
Internal model results 0 0 0 o 0 0
Internal
QIS3 model model
Risks details Risks | Mitigation | modet risks SCR coverage
Market risks 0 SCR SCR SCR
interest nsk 0 eligible surplus ratio
equity o} 6.543 653 111,1%
property 0
spread 0, Optional information
concentration 0 SCR without free assets 5.406
currency 0 SCR with altemate SCRmkt 5.557
Defauit risks 0
Life underwriting 125 0 0
Mortality 0 0 0
Longevity 85 0 0
Disability 0 0 0
Lapse [+ 0 0
Expenses 11 0 0
Revision 68| R 0
CAT 0 0 0
Health underwriting 0 0 0
Expenses risk 0 0 0
Claims 0 0 0
Accumulation 0 0 0
Non-life underwriting 5.035§: 0
Premium and reserve risk . 0
Cat risk 0
Operational risk 0
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ANEXO 4 - Modelo de Solvéncia RBC em vigor nos Estados Unidos da

América

ldentificacao dos riscos e respectivos requisitos de capital, tendo como base o documento

MARKT/2085/01 (Comissao Europeia, 2001b):

Rs - Risco decorrente da detencdao de outras Seguradoras e outros riscos extra-
patrimoniais:

Este risco é a soma de dois requisitos de capital: no primeiro caso o requisito de capital é
igual ao valor contabilistico das acgdes detidas ou ao RBC da filial e no segundo caso o

requisito é determinado em funcdo das responsabilidades extra-patrimoniais.

R¢ - Risco dos activos de taxa fixa:

Requisito correspondente a aplicacdo, nas obrigacdes, de um coeficiente determinado em
funcdo da qualidade do emitente (desde 0% para as obrigacdes do estado, até 30% para os
emitentes em incumprimento). Os coeficientes correspondentes aos 10 maiores emitentes sao
duplicados. Quanto maior for o nimero de emitentes em presenca, menores siao os

coeficientes a aplicar.

R; - Outros riscos de Investimento:
Requisito correspondente a aplicacdo, a todos os activos de rendimento varidvel, de um
coeficiente determinado, sendo 15% para as ac¢bes e 10% para os imodveis. Os coeficientes

correspondentes aos 10 maiores emitentes sdao duplicados.

R; - Risco de crédito:
Requisito correspondente a aplicagdo de um coeficiente a todos os créditos detidos pela
empresa de seguros sobre resseguradores e outros agentes. Para créditos sobre

resseguradores o coeficiente é 10%.
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R4 - Risco de provisionamento:

Requisito correspondente a aplicagdo de diferentes coeficientes as provisbes para sinistros
dos diferentes ramos. Os coeficientes sdo determinados através de factores fixados pela
autoridade de supervisao (baseados na pior experiéncia observada no mercado nos (ltimos 10
anos), ajustados depois de acordo com a experiéncia da empresa. O requisito sé é aplicavel se
o seu valor for, superior a margem implicita na provisao para sinistros, decorrente do facto

desta ser calculada sem a utilizacao de factores de desconto.

Rs - Risco de insuficiéncia dos prémios:

Requisito correspondente a aplicacdo de um coeficiente aos prémios emitidos em cada ramo.
Os coeficientes sdo fixados através de factores fixados pela autoridade de supervisido,
ajustados de acordo com a experiéncia da empresa. Os factores fixados pela autoridade de
supervisao sao baseados no pior racio de sinistralidade observado no mercado nos tltimos 10
anos. A ideia base é semelhante a que se encontra na génese do calculo da provisio para

riscos em curso usada em Portugal.

Ajustamentos no calculo dos riscos de subscricao, Ry e Ry

E efectuada uma dedugio para ter em conta a diversificacdo do negécio (pode ir até 30% de
R4 ou Rs).

E aplicado um incremento nas situacdes em que a empresa de seguros apresenta uma taxa de

crescimento de prémios superior a 10% num periodo de trés anos.

Calculo do Risk Based Capital Total (Ajustamento de Covaridncia)

RBC =Ry +RZ +RZ +R2 +RZ +R2
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ANEXO 5 - Modelo de Solvéncia do Reino Unido para o calculo do Enhanced

Capital Requirement aplicado a Companhia de Seguros em estudo

Requisito de Capital resultante dos factores aplicados aos Activos

FACTORES CAPITAL
ACTIVOS VALORDOS | RELATIVOS AO {RESULTANTE DO
ACTIVOS RISCO DOS FACTOR DOS
ACTIVOS ACTIVOS
Terrenos e Edificios - 7.5% -
Insurance
Partes de Capital em dependants - 0.0% -
Empresas do Grupo
X Outras - 7.5% -
Investimentos em r—— -
empresas do Obrigagdes e outros empréstimos a ) 3,5% )
grupo e Empresas do Grupo
associadas Partes de Capital em empresas
associadas 695.051 7.5% 52129
Obrigagdes e outros empréstimos a 3 5%
Empresas Associadas - 7 -
Acgbes e outros titulos de rendimento
variavel e unidades de participagdo em 6.837.584 16,0% 1.094.013
fundos de investimento
. Fundos do mercado monetario - 0,0% -
Investimentos -
Obrigagbes e outros | Goyemamentais 12.119.938 3,5% 424198
tituios de rendimento
fixo Outros - 3,5% -
Outros Participagbes em pools de investimento - 16,0% -
investimentos
financeiros Loans secured by mortgages -
Investimentos relativos a seguros de vida 2 5%
em que o risco de investimento é B o7 b
suportado pelo tomador de seguro
Outros empréstimos - 2,5% -
Depésitos com instituigbes de crédito e
instituigdes financeiras aprovadas. 2233.9%9 0.0% -
Outros - 7.5% -
Depésitos - 3,5% -
Participagio dos Provisdes para prémios néo adquiridos 477.018 2,5% 11.925
resseguradores -
nas provisdes Sinistros pendentes 1.363.704 2,5% 34.093
técnicas Outros - 2.5% -
Devedores de Segurados 1.415.275 4,5% 63.687
operagdes de —
seguro directo Intermediarios - 3,5% -
Devedores Devedores de operagdes de resseguro - 2,5% -
Outros devedores 3.533.105 1,5% 52,997
Subscritores de capital - 0,0% -
Activos tangiveis - Imobilizagbes corpéreas e existéncias 250.516 7.5% 18.789
Outros Activos Depésitos bancarios e caixa 167 0,0% -
Outros - Incluj Imobilizag6es incorpdreas e Impostos
diferidos 2.206.001 0,0% -
9 -
Pagamentos Juros a receber 238.513 0,0%
Antecipados e Custos de aquisi¢ao diferidos - 0,0% -
acerued income Outros acréscimos e diferimentos 788.091 0.0% -
TOTAL 32.158.958 5,4% 1.751.831
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Requisito de Capital resultante dos factores aplicados aos Prémios e ds Provisdes

Técnicas

PREMIOS RESULTANTE DO PROVISOES RESULTANTE DO
CLASSE DE NEGOCIO EMITIDOS APL:,CRAE‘ﬁgSAOS FACTOR DOS TECNICAS M:I-llgé\l/sg:: S FACTOR DAS
EMITIDOS PREMIOS TEcNicas | PROV: TECNICAS
Grupo de reporte: Seguro directo Ramo Automével — Seguros Particulares
Seguro automével de
particulares - - 10,00% - - 9,00% -
comprehensive
Seguro automavel de
particulares - non- - 10,00% - - 9,00% -
comprehensive
Motociclos - 10,00% - - 9,00% -

Grupo de reporte: Seguro Directo Ramo Automével — Seguros de Empresas

| toto20200

Frotas - 10,00% - - -
Veiculos comerciais .
(n&o frotas) - 10,00% - ) -
Total Ramo

| ooz

Grupo

uro directo Ramo de Acidentes e Doenca

Seguro directo saude . o B o
de particulares 5,00% 7,50% "
Planos de reembolso
de despesas de - 5,00% - 7,50% -
saude
Acidentes pessoais e B 5,00%
doenga
Viagens 5,00%

Habitagéo e todos os

riscos domésticos 2,786.920,50 10,00% 278.692,05 1.336.962,50 10,00% 133.696,25
Danos patrimoniais e
roubo empresas - - 10,00% - - 10,00% -
Commercial
Engenharia - all risks - 10,00% - - 10,00% -
Contractors - all risks - 10,00% - - 10,00% -
Energia - 10,00% - - 10,00% -
Pacotes Multirriscos o,
para empresas ~ 10,00% B ) 10,00% B
Grupo de reporte: Seguro directo particulares Perdas pecuniarias
Assisténcia 101.582,75 25,00% 25.395,69 115.465,92 14,00% 16.165,23
Crédito - 25,00% - - 14,00% -
Extensées de o
garantias 25,00% - - 14,00% .
Despesas legais 9.878,75 25,00% 2.469,69 12.962,00 14,00% 1.814,68
Grupo de reporte: Seguro directo Empresas - Perdas pecuniarias
Fidelidade e garantias o,
contratuais - 25,00% - - 14,00% .
Indemnizagdes de _ o _
empréstimos 25,00% - 14,00% -
Crédito - 25,00% - - 14,00% -
Perdas o
consequéncias 25,00% - 14,00% -
Navios fretados o
Suretyship 25,00% - - 14,00% )
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cobertura agregada

FACTORESDE | ¢, prryg FACTORESDE | (\pyryy
CLASSE DE PREMIOS APLICAVEIS AOS RESULTANTE DO PROVISOES APLICAVEIS AS RESULTANTE DO
NEGOCIO EMITIDOS PREMIOS FACTOR DOS TECNICAS PROVISOES FACTOR DAS
EMITIDOS PREMIOS TECNICAS PROV. TECNICAS
Grupo de reporte: Seguro directo Empresas seguros de Responsabilidade
Be.sponsabilidade - 14,00% - - 14,00% -
Civil Empregadores
Responsabilidade _ o . _ o
Civil Produtos 14,00% 14,00% ;
Responsabilidade | 584 035 59 14,00% 39.204,55 96.345,75 14,00% 13.488,41
Civil PUblica
Indmnizagées ; 14,00% ; ; 14,00% ;
profissionais
Grupo de reporte: Seguro directo Aviagdo
Responsabilidade . o _ . 5
Civil Aviagsio 32,00% 14,00% B
Aviation hull - 32,00% - - 14,00% -
Riscos espacials e _ 32,00% R _ 14,00% )
satélites
Grupo de reporte: Seguro directo Maritimo
Responsabilidade 10.619,06 22,00% 2.336,19 8.466,75 17,00% 1.439,35
Civil Maritimo
Pescas - 22,00% - - 17,00% -
Recreio - 22,00% - - 17,00% -
Riscos de guerra - 22,00% - - 17,00% -
Protecgdo ; 22,00% - ; 17,00% ;
indemnizacéo
Freight demurrage . 22.00% . . 17,00% .
and defence
Grupo de reporte: Seguro directo Transporte
Bens em transito | 30.453,80 | 12,00% 3.654,46 | 8.485,11 | 14,00% 1.187,92
Grupo de reporte: Seguro directo Diversos
Seguro _d|recto . 25,00% _ _ 14.00% R
varios
blisns 870% | 110728367 B95% | 120480000
Grupo de reporte: Tratados de resseguro ndo proporcionais
Néo proporcional 130.381,81 35,00% 45.633,63 - 16,00% -
acidentes e doenga
Néo proporcional 155.823,65 10,00% 15.582,36 377.423,63 14,00% 52.839,31
automével
Néo proporcional _ 16,00% _ . 15,00% _
transporte
Néo proporcional . 61,00% - - 16,00% -
aviacédo
Né&o propprcmnal . 38,00% R . 17,00% N
maritimo
Néo proporcional
patrimoniais n3o - 53,00% - - 12,00% -
catastrofico
N&o proporcional
patrimoniais 244.391,48 53,00% 129.527,48 756.427 42 12,00% 80.771,29
catastréfico
N&o proporcional
Resp Civil n&o 6.598,66 14,00% 923,81 - 14,00% -
automaével
Néo proporci_qn_al . 39,00% - - 14,00% -
perdas pecunidrias
Né&o proporcional
patrimoniais - 53,00% - - 12,00% -
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FACTORES DE FACTORES
CAPITAL CAPITAL CAPITALDE CAPITAL
CLASSE DE PREMIOS APLICAVEIS AOS RESULTANTE DO PROVISOES APLICAVEIS AS RESULTANTE DO
NEGOCIO EMITIDOS PREMIOS FACTOR DOS TECNICAS PROVISOES FACTOR DAS
EMITIDOS PREMIOS TECNICAS PROV. TECNICAS

Grupo de reporte: Tratados de resseguro proporcionais
Proporcional . o .

Acidentes e Doenga 12,00% ) 16,00% )
Proporcional 316.620,02 10,00% 31.662,00 - 12,00% ;
Proporcional o _

Transportes 12,00% - 15,00% -
‘ ff‘y’Av‘agé:?f;‘ - - 33,00% - - 16,00% -
P’&’;‘:{;ﬁga' ) 22,00% - 17,00% ;
Tratados
proporcionais 860.143,27 23,00% 197.832,95 72.366,53 12,00% 8.683,98
patrimoniais
Proporcionai
Responsab. Civil - 14,00% - - 14,00% -
N&o-Automdével
- 25,00% - - 14,00% -
- 23,00% - - 12,00% -
Proporoional 28.451,26 - 79.049,11 .
Seguros Diversos !
Grupo de reporte: Resseguro Facultativo
- 5,00% - - 7,50% -
- 10,00% - - 9,00% -
- 10,00% - - 10,00% -
- 25,00% - - 14,00% -
Facultativo
patrimoniais de 531.382,68 10,00% 53.138,27 6.567,12 10,00% 656,71
empresas
T Faculfativ
] 14,00% - - 14,00% -
- 25,00% - - 14,00% -
- 22,00% - - 17,00% -
- 32,00% - - 14,00% -
- 12,00% - - 14,00% -
2.273.792,82 20,86% 474.300,51 1.291.833,81 11,84% 152.951,29
|§rupo de reporte: Resseguro varios
R ite -
L::Zzgum Aceite . 39,00% - - 14,00% .
TOTAL GERAL 16.033.205 10,43% 1.671.554,2 15.149.782 9,23% 1.397.841
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ANEXO 6 - Modelo Standard para o Risco de Subscri¢do no SST

CY Risk - Current Year Risk

No que diz respeito aos sinistros futuros, para a modelagdo do risco associada a perdas com
sinistros a ocorrer no ano em estudo, o SST propde que estes devem ser modelados separando
os sinistros considerados graves, e que tém por norma baixa frequéncia, daqueles que sio
considerados leves/normais, que sdo caracterizados por uma alta frequéncia.

No que diz respeito a alguns sinistros catastréficos pode optar-se por uma modelacdo usando

cenarios.

A modelacdo dos sinistros leves/normais consiste na estimac¢ao dos prémios adquiridos futuros
e da variabilidade da taxa de sinistralidade para cada uma das diferentes linha de negécio.
Com esses valores e com os coeficientes de correlacdo entre as LoB (fornecidos pela FOPI),
calculam-se a média e a variancia da distribuicdo global desses sinistros, recorrendo, por

exemplo, a uma distribuicao Gama.

Os sinistros graves sao modelados individualmente por LoB, usando uma distribuicio de
Poisson Composta, isto é, assumindo que o ndmero de sinistros segue uma distribuicdo de
Poisson. Para 0 montante do sinistro assume-se uma distribuicdo de Pareto para cada LoB,
com parametros pré-definidos.

A Figura 6, na pagina seguinte, ilustra o que foi descrito anteriormente.

PY Risk- Previous Year Risk

Com vista a obtencdo da distribuicdo de probabilidades das reservas de ganhos e perdas,
deverao usar-se as volatilidades histéricas dos resultados das reservas para estimar a
variancia de cada LoB. Assumindo a independéncia entre as varias LoB, a variancia agregada é
dada pela soma das variancias. O modelo assume que o valor das reservas segue uma
distribuicdo Lognormal de média zero e varidncia igual ao valor obtido pela agregacdo das

variancias.
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For each LoB, first two moments are estimated,
taking into account process and parameter risk.
Moments are aggregated using correlation matrix

For each LoB, type
of distribution
(e.g. Pareto) is Large Claims:
givenas wellas ~® | Modoled via

some parameters. .
Large claims are ‘r‘;’z‘:‘mﬁ?‘ Poisson

assumed to be
independent and
number of claims
= Poisson ->
Compound Poisson

Claims which affect several LoBs a the same time
or are not covered by Large Claims distribution

Figura 6 - Modelag3o standard para o Current Year Risk no SST (fonte: FOPI, 2004)

Agregacado

Conforme se pode ver na Figura 7, a agrega¢ado no modelo de subscricdo nao vida é feita da
seguinte forma: inicialmente faz-se a agregacao dos sinistros leves/normais com o resultado
obtido das reservas, e assume-se que a distribuicdo agregada resultante é uma Lognormal
com média e variancia conhecidas, calculadas a custa dos dois primeiros momentos da
distribuicdo dos sinistros e da distribuicdo das reservas (usando uma matriz de correlaco
fornecida). Considerando a independéncia entre os dois diferentes tipos de sinistros
considerados (sinistros leves/normais e grandes) e o resultado das reservas, a distribuicio de

‘Poisson Composta com a Pareto é agregada a Lognormal, obtida apds a agregacao anterior.
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i with prescribed ! sensitivities
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.I f ! M I { E 123
Aggregation by Aggregation by aggregation
Convolution Convolution with scenarios

Figura 7 - Calculo do modelo Standard Nao Vida no SST (fonte: FOPI, 2004)
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ANEXO 7 - Modelagdo do Risco de Desenvolvimento Adverso de Reservas -

Aplicacdo do Modelo de Thomas Mack

Considere-se a matriz de desenvolvimento dos montantes pagos incrementais apresentada no
Quadro 2.

Comece-se por calcular as estimativas dos factores de desenvolvimento f, por aplicagdo do

método Chain Ladder, considerando a matriz de montantes acumulados, representada no

Quadro 10.
Ano Desenvolvimento

Ano Qcor. 0 1 2 3 4 5 6 7 ©
1999 688.233  1,182.173 1.411.132 1.512.610 1.587.696 1.627.163 1.638.495 1.641.458 1.887.677
2000 1.260.456 1.971.232 2.093.080 2.128.174 2.256.913 2.305.210 2.377.238

2001 1.628.355  2.471.647 2.637.392 2.966.180 3.060.802 3.137.474

2002 1.888.123  2.630.794 2.976.148 3.227.411 3.408.787

2003 1.997.724 2.878.152 3.238.359  3.365.281

2004 1.912.052 2.642.401 2.916.536

2005 1.636.034  2.328.304

2006 1.745.270

k o] 1 2 3 4 5 6 7

fx 1,463 1,109 1,068 1,049 1,024 1,021 1,002 1,150

Quadro 10 - Matriz de montantes pagos acumulados e estimativa dos factores de desenvolvimento

Antes de continuarmos a aplicacdo do método Chain Ladder, verifiquemos a adequabilidade
dos factores de desenvolvimento e verifiquemos os pressupostos assumidos por Mack. As
técnicas seguidas para testar cada um dos pressupostos referidos, relativamente ao conjunto

de dados em analise, podem ser consultadas em Mack (1993b).

Assim, relativamente ao primeiro pressuposto, dado que para um k fixo, a equacao (1) traduz

uma relagao linear entre os montantes C;,., e C;,, de declive f,, foram analisar-se os

graficos da regressao linear associada (assumindo a ordenada na origem igual a zero).

Como se pode observar pela anélise grifica da pela Figura 8, a recta de declive f, revela um

ajuste aceitavel aos dados observados, podendo, desta forma assumir-se que existe
proporcionalidade entre dados de colunas adjacentes, verificando-se o pressuposto enunciado

em (1).

139



Regressdo Cip vs. C4 Regressdo C| vs. G2
3.500.000 — — . ; 3.500.000
3,000,000 - 2.000.000
2,500,000
2.500.000
2,000,000 }- \
. 2.000.000
1.500,000 +— .
1,000,000 1.600,000 1———=
500.000 ST :.' B S ,‘ SRR - B N 1.000.000 - s s e R .
500.000 1.000.000 1.500.000 2.000.000 2.500.000 1.000.000  1.500.000 2000000  2.500.000 3.000.000 3.500.000
Regressédo Ci2 vs. Ci3 Regressdo Ci s vs.Ci4
3.500.000 4,000,000
2,000,000 { 3.500.000 {-i
3.000.000
2.500.000 -
‘ 2.500.000 1
2.000.000 1— :
; 2.000.000 -
1.500.000 K
1.500.000
1.000.000 S E— et 1,000,000 £=— . . e - -
1.000.000  1.500000 2.000.000 2.500.000  3.000.000  3.500.000 1.000.000  1.500.000  2.000.000 20500.000  3.000,000  3.500.000)
Regressido C;4vs.C;s Regressédo Cis vs. Ci¢
4.000.000 3.000.000 ——————
3.600.000 |
2.500.000
3.000.000 1=
2.600.000 |- 2.000.000 |-
2.000.000 |-
1.500.000
1.500.000 - :
1.000.000 1.500.000 2.000.000 2.500.000 3.000.000  3.500.000) 1.000.000 1.500.000 2.000.000 2.500.000 3.000.000)

Figura 8 - Ajustamento dos dados aos factores de desenvolvimento f,

Com o objectivo de testar a validade do terceiro pressuposto enunciado por (3), em Mack

(1993b) sugere-se que, a partir da representacdo grafica dos pares ordenados

Cijert =Cig - fy

= »Ci« |, para k fixo, ndo se verifique qualquer tipo de tendéncia.
ik

Na Figura 9 estdo representados os residuos ponderados, que mostram os desvios entre os

dados observados e os dados estimados utilizando os parametros f,. Conforme se pode

observar verifica-se uma dispersao de caracter aleatério do conjunto dos dados, confirmando-

se, portanto, o terceiro pressuposto.

140




Residuos C; ¢ vs. C4

Residuos C;; vs. C,

Residuos C;,vs. Cj 3 Resliduos C,3 vs. C;4

Residuos Ci4 vs. G Residuos C;5 vs. Ci¢

Figura 9 - Residuos ponderados

Posto isto, dadas as andlises efectuadas envolvendo os valores estimados de f,, pode

concluir-se que os estimadores determinados para os factores de desenvolvimento sédo

adequados ao conjunto de dados utilizado.

Seguidamente vai testar-se o conjunto de dados quanto a inexisténcia de correlagcdes entre
factores de desenvolvimento individuais adjacentes.

Para tal efectuou-se o teste de Spearman exposto em Mack (1993b), obtendo-se para
estimativas do coeficiente de correlacdo de Spearman, T,, os valores apresentados no

Quadro 11 da pagina seguinte.
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k 1 2 3 4 5
0,029 0,300 -0,800 -1,000 1,000

Quadro 11 - Coeficientes de Correlagédo de Spearman

Como o valor para a estimativa final T é -0,13714, e este se situa no intervalo de confianca
[ 0,17416 ; 0,17416], determinado tendo em atencdo o documento de Mack ja referido, pode

concluir-se pela nao correlacdo entre os factores de desenvolvimento.

Por dltimo, testaram-se os dados quanto & independéncia entre os anos de ocorréncia. O
teste efectuado, mais uma vez exposto em Mack (1993b), permitiu concluir que os valores
observados para cada ano de ocorréncia sao, de facto independentes, dado que o valor
estimado para a variavel aleatéria Z, utilizada no teste, se situa no intervalo de confianca

[4,10947 ;10,14053] (2=7).

Depois de verificados todos os pressupostos, e de serem aceites os valores estimados para os
factores de desenvolvimento, podem finalmente calcular-se os montantes futuros esperados,

bem como as estimativas para o valor da provisao, apresentados no Quadro 12.

Quadro 12 -~ Aplicacdo da Metodologia Chain Ladder

Ano Desenvolvimento Provisdo

Ano Ocor. 0 1 2 3 4 5 [ 7 wf| Estimada
1999 688.233 1.182.173 1.411,132 1.512.610 1.587.696 1.627.163 1.638.495 1.641.458 1.887.677 246.219
2000 1.260.456 1.971.232  2.093.080 2.128.174 2.256.913 2.305.210 2.377.238' 2.738:769 361.531
2001 1.628.355 2.471.647 2.637.392 2.966.180  3.060.802 3. : ' 553.772
2002 1.888.123  2.630.794 2.976.148  3.227.411 348 697.158
2003 1.997.724 2.878.152 3.238.359 3.365.281: 886.034
2004 1.912.052  2.642.401 2.916.536:3.115 1.019.419
2005 1.636.034 2.328.304: 2.581.180 1.155.077
2006 1.745.270  2.552.640: 12.829:8 2.073.741
6.992.950

Posteriormente, aplica-se o modelo proposto por Thomas Mack para calcular a variabilidade
da estimativa da provisdo, determinando-se, para tal, a estimativa para o0 EQM de cada um
dos factores de desenvolvimento, o EQM da provisao estimada para cada ano e o0 EQM da
provisao total. Assim, determina-se o EP da provisdo estimada para cada ano e o EP da

provisao total, dados pela raiz quadrada dos EQM respectivos.
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Note-se que para a estimacao de EQM(f7) devera ter-se em conta que fo > f7 > f1 e que,

portanto, EQM(fo)z EQM(f,)z EQM(f1), conforme se pode observar no Quadro 13.

k 0 1 2 3 4 5 6 7
Fr 1,463 1,109 1,068 1,049 1,024 1,021 1,002 1,150
o 14614,76  3868,03  4368,29 438,61 9,78 562,39 9,78. .. 8528,90
I EQM({FL) 1,327E-03  2,808E-04 3,535E-04 4,460E-05 1,416E-06 1,430E-04 5,969E-06 4,750E-04

Quadro 13 - Estimativas do EQM dos parametros f;

Finalmente, considerando um grau de confianca de 95%, obtém-se os intervalos de confianca

dos resultados obtidos para as provisdes, tendo em conta os valores dos EP determinados,

cujos valores sao apresentados no Quadro 14.

Provisao . Intervalo de Confianga
Ano Estimada Erro Padrdo EP(%) Ty Tim Sui
1999 246.219 123.621 50% 3.927 488.511
2000 361.531 151.942 42% 63.730 659.332
2001 553.772 191.342 35% 178.748 928.796
2002 697.158 204.084 29% 297.160 1.097.156
2003 886.034 215.200 24% 464.250 1.307.818
2004 1.019.419 259.482 25% 510.844 1.527.994
2005 1.155.077 278.236 24% 609.744 1.700.411
2006 2.073.741 390.390 19% 1.308.590 2.838.891
TOTAL| 6.992.950 899.452 13% 5.230.056! 8.755.843

Grau de Confianga = 95%

Quadro 14 - Resultados finais do modelo de Thomas Mack
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ANEXO 8 - Modela¢ao do Risco de Desenvolvimento Adverso de Reservas -

Aplicac@o da Metodologia Bootstrap

Inicialmente considera-se matriz de desenvolvimento dos pagamentos incrementais

apresentada no Quadro 2.

As provisdes estimadas sdo as representadas no Quadro 12 no Anexo 7, uma vez que, como ja
foi referido, a aplicacdo do MLG de Poisson com sobre-disperséo origina as mesmas provisdes

que as determinadas pelo método Chain Ladder.

Por aplicagdo do modelo de Poisson com sobre-dispersao, os valores modelizados z; ; para os

montantes do tridngulo superior da matriz sao os apresentados no Quadro 15.

Ano Desenvolvimento
Ano Ocor. 0 1 2 3 4 5 6 7 inf.
1999 862.660 399.070 137.036 95.493 72.905 37.318 34.012 2.964 246.219
2000 1.251.605 578.998 198.821 138.548 105.776 54,143 49.347
2001 1.686.882 780.359 267.966 186.731 142,563 72.973
2002 1.876.398 868.030 298.071 207.710 158.579
2003 1.942.831 898.762 308.624 215.064
2004 1.798.713 832.093 285.730
2005 1.591.889 736.415
2006 1.745.270

Quadro 15 - Matriz de dados incrementais modelizados

Os residuos utilizados foram os residuos de Pearson ndo corrigidos, cuja matriz estd

representada no Quadro 16.

Ano Desenvolvimento
Ano Ocor. 0 1 2 3 4 5 6 7 inf.
1999 -187,799 150,176 248,317 19,369 8,076 11,121 -122,980 0,000 0,000
2000 7,912 173,184 -172,626 -277,937 70,604 -25,127 102,099
2001 -45,062 71,241 -197,470 328,741 -126,969 13,690
2002 8,560 -134,551 86,606 95,563 57,247
2003 39,382 -19,338 92,851 -190,063
2004 84,508 -111,538 21,692
2005 34,988 51,442
2006 0,000

Quadro 16 - Residuos de Pearson ndo corrigidos

Apos verificar que estes residuos apresentam um padrdao satisfatorio, ndo revelando
tendéncias que possam sugerir dependéncia entre si (ver Figura 10), e apés excluir os residuos

de valor nulo, todos os outros foram sujeitos ao processo de reamostragem dos residuos.
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Residios vs. Ano Desenvolvimento

g

Residuos vs. Ano Ocorréncia

&

Figura 10 - Anélise grafica dos residuos por Ano de Desenvolvimento e Ano de Ocorréncia

Um exemplo de reamostragem de residuos é apresentado no Quadro 17.

Ano Desenvolvimento
Ano Ocor. 0 1 2 3 4 5 6 7 inf,
1999 11,121 71,241 102,099 13,690 -19,338 -172,626 71,241 8,560 -25,127
2000 -19,338 -25,127 86,606 248,317 -111,538 71,241 84,508
2001 -122,980 -19,338 150,176 21,692 57,247 8,560
2002 -187,799 -25,127 328,741 102,099 51,442
2003 -25,127 34,988 8,560 -134,551
2004 -51,442 11,121 -45,062
2005 7,912 -187,799
2006 -197,470

Quadro 17 - Residuos simulados (exemplo)

Estes residuos sdo depois convertidos num conjunto de pseudo-dados dos montantes pagos,

por forma a calcular as respectivas estimativas de provisao simuladas, recorrendo aos MLG ou

ao método Chain Ladder (uma vez que se verifica a condi¢do de que a soma dos montantes

relativos a cada coluna da matriz é ndo negativa).

A matriz de pseudo-dados obtida para o exemplo de residuos dado acima e a respectiva

estimativa de provisao, designada por pesudo-reserva, é dada no Quadro 18.

Quadro 18 - Matriz de pseudo-dados e respectiva pseudo-reserva (exemplo)

Ano Desenvolvimento Proviséo
Ano Ocor. 0 1 2 3 4 5 6 7 Ultimate Estimada
1999 872.989 1.317.064 1.491.895 1.591.618 1.659.302 1.663.273 1.710.424 1.713.854 1.970.932 257.078
2000 1,229.970 1.789.848 2.027.286 2.258.262 2.327.762 2.398.483 2.466.603 82 375.679
2001 1,527.156  2.290.432 2.636.137 2.813.494 2.977.672 3 564.822
2002 1.619.148  2.463.768 2.941.317 3.195.559 3.333.6531 701.820
2003 1.907.808 2.839.740 3.153.119 3.305.785° 874.328
2004 1.729.721  2.571.959 2. 3 50 1.017.069)
2005 1.601.871 2.177.128; 2.474.110. 2 07 2.777.426 1.185.018
2006 1.484.396 . 2.186.534 2,484,800 " 2.789:427 1.892.277
6.868.091

K 0 1 2 3 4 5. 6 7]

T 1,473 1,136 1,075 1,045 1,022 1,028 1,002 1,150)
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Apds aplicacao do processo de reamostragem um numero consideravel de vezes, no caso

10.000, permitiu obter um total de 10.000 estimativas para as provisoes relativas a cada ano

de ocorréncia, bem como a provisao total.

0 gréafico da funcao de distribuicdo empirica das provisdes simuladas, que através de um teste

Kolmogorov-Smirnov mostrou ter uma boa aproximagdo a distribuicdo Normal, apresenta-se

na Figura 11.
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Figura 11 - Fung3o de distribuicdo empirica das provisées simuladas

Os resultados finais, obtidos pela técnica Bootstrap podem ser consultados no Quadro 19.

Variabilidade Conflanca
coc ] eemas drdo " | lo | Lim Sup
1999 246.880 24.084 31.234 . 414.839
2000 362.250 31.776 41.209 96.664|  105.082 29,01% 156.294 568.206
2001 554.034 54.786 71.049 119.545 139.064 25,10% 281.473 826.596
2002 698.748 70.227 91.074 134.253 162.229 23,22% 380.785]  1.016.711
2003 886.106 88.355 114.584 151.184 189.700 21,41% 514.301 1.257.910
2004 1.022.839 103.515 134.244 162.430|  210.725 20,60% 609.826]  1.435.851
2005 1.158.004 120.679 156.502 172.829|  233.158 20,13% 701.022|  1.614.986
2006 2.077.663 223.585 289.956 231.499|  371.034 17,86%]  1.350.449|  2.804.876
[ Total | 7.006.523]  422.609] 548.060( 425.122]  693.613] 9,90%] 5.647.067|  8.365.980]

Grau de Confianga = 95%

Quadro 19 - Resuttados finais da aplicacdo da metodologia Bootstrap
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Na Figura 12 apresenta-se o grafico da funcdo de distribuicdo do resultado do Risco de

Desenvolvimento Adverso de Reservas, ap6s deducdo do valor da provisdo para sinistros da

Companhia a fungdo de distribuicdo empirica das provisdes simuladas (Figura 11).
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Figura 12 - Fungdo de distribuicdo empirica do resultado do Risco de Desenvolvimento Adverso de Reservas
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ANEXO 9 - Modelag&o do Risco de Insuficiéncia de Prémios para fazer face a

Sinistralidade Futura

Inicialmente procedeu-se a8 modelag¢dao do nimero de sinistros por apélice, testando qual a
distribuicao teédrica que melhor se ajustava. Para tal efectuou-se um teste do %%, a um nivel
de significancia de 5%, para as distribuicGes de Poisson e Binomial Negativa, cujos parametros

foram estimados recorrendo ao método da méaxima-verosimilhanca.

Conforme se pode verificar no Quadro 20, a distribuicao que melhor se ajustou ao nimero de

sinistros por apélice foi a Binomial Negativa.

SR B timativa | Graus | Estatistica | valor ... | - .

Distribuigho | Par8metros | Parametros | Liberdade | de Teste | Tabelado | PYAE | Teste
Poisson lambda=| 0,07479 2 269,0031 5,991 0,000 Nao se aceita
Binomial alfa=|  1,03095 1 0,2655 3,841 0,606 Aceita-se
Negativa p= 0,93235

Quadro 20 - Distribuigcdes para modelagao do nlimero de sinistros

Desta forma, a distribuicio do nimero de sinistros da carteira de apdlices em vigor a

31/12/2006 pode ser considerada como a soma de n Binomiais Negativas i.i.d., de parametros

nxo. € p, em que o n representa o nimero de apdlices em vigor no final do ano.

Posteriormente foram testadas varias distribuices com vista a determinar qual a que melhor
se ajustava aos custos com sinistros (montantes pagos mais provisoes para sinistros).
Recorrendo a um teste de Kolmogorov-Smirnov, com um grau de significancia de 5%, a

distribuicao escolhida foi a Lognormal, conforme se pode observar no Quadro 21.

:Distribuigdo - | Estat. de Teste | Valor Critico |~ . Teste "
Exponencial 37,22% Nao se aceita
Gama 68,21% 13,60% Nao se aceita
Lognormal 12,07% Aceita-se
Pareto 21,72% Nao se aceita

Quadro 21 - Distribui¢des para modelagao do custo com sinistros
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Assumindo que o nimero de sinistros segue uma distribuicdo Binomial Negativa e que o custo

com sinistros segue uma distribuicao Lognormal, simularam-se 10.000 valores para as

indemnizagbes agregadas, cuja funcao de distribuicdo empirica se encontra representada na

Figura 13 (através de um teste Kolmogorov-Smirnov os dados revelaram

distribuicao Normal).
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Figura 13 - Funcao de distribuicdo empirica das indemnizagées agregadas simuladas

Ao valor da PPNA e da PRC subtraiu-se o custo com o0 resseguro € 0s

valores das

indemnizacdes simuladas, um a um, com vista a obtencao dos resultados do risco de

Insuficiéncia de Prémios para fazer face a sinistralidade Futura, cuja fungdo de distribuicio

empirica se encontra representada na Figura 14.

149




