Aderéncia de tdbuas de mortalidade versus ajustes de leis de mortalidade

Area Tematica: Metodologias de Analises Atuariais
DOI: https://doi.org/10.29327/1680956.11-69
Carlos Alberto Gongalo Barbosa
Universidade Federal da Paraiba
carlos.alberto2@academico.ufpb.br

Luiz Carlos Santos Junior
Universidade Federal da Paraiba
Icsj@academico.ufpb.br

Resumo

O estudo analisa o impacto da escolha entre tbuas tedricas, validadas por testes estatisticos, e
tabuas ajustadas por leis paramétricas (Gompertz, Makeham e Heligman-Pollard) na
precificacdo de rendas atuariais, utilizando dados das tabuas chilenas B-2006_H e RV-2004.
Aplicam-se testes Kolmogorov-Smirnov, qui-quadrado e métricas de erro (MAE, RMSE, R?)
para verificar a aderéncia aos dados observados e para a sele¢cdo dos modelos. Ajustam-se leis
parameétricas as probabilidades de morte por sexo atraves do meétodo de maxima
verossimilhanca, selecionando os melhores modelos com base nos critérios AIC e BIC. Em
seguida, comparam-se as rendas atuariais derivadas de ambos os métodos utilizando os testes
U de Mann-Whitney e a estatistica d de Cohen, avaliando a significancia e a magnitude dos
efeitos. O estudo desenvolve dois cenarios, variando a temporariedade (n), o diferimento (m) e
a diferenca etaria entre segurados, mostrando que, embora 0s testes estatisticos classicos
indiquem diferencas ndo significativas, os efeitos praticos sdo substanciais, especialmente em
produtos com longo periodo de diferimento e multiplas vidas. Conclui-se que a metodologia
atuarial escolhida influencia de forma relevante a precificacdo, sendo os modelos ajustados
parametricamente mais adequados para precificar rendas e garantir sustentabilidade financeira
de produtos atuariais.
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1 INTRODUCAO

Para a precificacdo de produtos sobre as vidas — seguros de pessoas e previdéncia —, 0s
calculos atuariais sdo realizados baseados na observacdo de eventos biométricos, sendo as
tabuas biométricas as principais ferramentas constituidas para tal fim.

A avaliacdo desses eventos pode ser feita por meio de tdbuas biométricas - tabelas que
apresentam funcdes que denotam a ocorréncia e a ndo ocorréncia de eventos relativos a extensao
da vida humana e sua higidez. Dentre 0s eventos de interesse atuarial no ramo vida, destacam-
se a mortalidade geral de individuos, a entrada em invalidez, a mortalidade de invalidos e a
morbidez.

As tabuas biométricas, de forma geral, podem ser obtidas: a) através da estimacao de
modelos; b) através do uso de tabuas teoricas pré-existentes, cuja adequacao é verificada por
testes de aderéncia (Withrich; Merz, 2022).
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A mortalidade é o evento biométrico central na precificacdo de seguros de vida, pois
estd diretamente relacionada a cobertura bésica desses produtos. No caso deste evento em
particular, a sua avaliacdo é realizada através de uma tabua de vida. Na prética, o uso de uma
tdbua tedrica ndo rejeitada em teste de hipdtese possui, em geral, a vantagem de ser uma
metodologia mais simples, barata e rapida; por outro lado, o0 uso de um ajuste paramétrico para
construcdo de uma nova tabua pode viabilizar o uso de uma tdbua mais adequada aos dados dos
segurados. Assim, a escolha entre utilizar uma tabua tedrica ou criar uma tbua por meio de um
ajuste paramétrico pode impactar a precificacdo dos produtos e a sustentabilidade financeira de
seguradoras e fundos de pensao (Dickson, Hardy e Waters, 2013).

Nesse contexto, dado que a pratica de mercado adota uma tabua tedrica (ndo rejeitada
em teste de aderéncia) em detrimento da construcéo de uma nova tabua (empirica), objetiva-se,
neste trabalho, avaliar o impacto da escolha entre tabuas, tedricas e empiricas, sobre a
precificacdo de rendas. Os objetivos especificos, por sua vez, sdo: a) constatar, por meio de
testes de hipéteses, quais das tabuas de mortalidade teoricas analisadas sdo consideradas
aderentes a massa de segurados em questdo; b) estimar, por meio das leis de mortalidade
Gompertz, Makeham e Heligman-Pollard, as tabuas de mortalidade, segmentadas por sexo, com
base nos dados observados dos segurados; ¢) comparar as rendas precificadas decorrentes do
uso de tabuas teoricas e empiricas.

O presente trabalho ¢ um produto do projeto de ensino chamado “calculo atuarial e
demografia”. Dentre 0s seus objetivos, destaca-se “incentivar e orientar o monitor a desenvolver
suas habilidades de ensino e de pesquisa”. Neste sentido, este trabalho atende a demanda do
projeto.

O estudo, além disso, contribui para o0 aprimoramento das praticas atuariais e incentiva
a tomada de decisdo bem embasada, de modo a contribuir de forma prética juntos ao setor de
seguros e previdéncia. Nesta linha, Chaves (2017) destaca que o aumento da complexidade das
atividades atuariais, aliado a crescente responsabilidade da profissao, vem elevando o nivel de
exigéncia das praticas atuariais. Portanto, a escolha adequada da metodologia se torna muito
importante, influenciando diretamente a precificacdo e a solvéncia das seguradoras e fundos
previdenciarios.

2 REFERENCIAL TEORICO E EMPIRICO
2.1 Tempo futuro de vida, tdbua de mortalidade e desconto financeiro

No célculo atuarial do ramo vida, os atuarios utilizam modelos estatisticos baseados em
dados histdricos para prever eventos biométricos — como mortalidade, morbidade, longevidade
e recuperacdo —, a fim de estimar custos futuros, calcular prémios, reservas e beneficios, e
garantir a estabilidade financeira das seguradoras e fundos previdenciarios (Rodrigues, 2012;
Alba, 1965).

O principal instrumento é o tempo futuro de vida, representado pela variavel aleatéria
T (x), que indica o tempo futuro de vida de um individuo a partir de uma idade x (Bowers et
al., 1997). Essa variavel fundamenta o desenvolvimento das tabuas de mortalidade e permite o
calculo de funcGes biométricas, como as funcdes densidade de probabilidade, de distribuicao
acumulada e de sobrevivéncia, essenciais para a precificacdo de seguros e a definicdo de
beneficios (Dickson, Hardy e Waters, 2013).
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A funcéo de densidade fy(x) é exibida na equacédo (1), e descreve a probabilidade de
um individuo falecer em um instante t.

) = - [PT() < D) para t 2 0 @

A funcdo de sobrevivéncia s(x), de acordo com a expressdo (2), representa a
probabilidade de sobreviver até o tempo t.

s(x) = P[T(x) > t],parat =0 (2)

Por meio das probabilidades (1) e (2), é possivel calcular a funcdo biométrica
denominada forca de mortalidade u(x), definida em (3).

u() =2 3

A equacéo (3), cuja fungdo também é conhecida como taxa instantanea de mortalidade,
€ uma taxa que representa o risco de morte, em um pequeno intervalo de tempo e dado que o
segurado de idade x sobreviveu até x (Bowers et al., 1997). A forca de mortalidade u(x)
permite que os atuarios avaliem o risco de morte em momentos especificos (em tempos
fracionados).

As funcbes biométricas: namero de vivos a idade exata x (L,.), nimero de mortos entre
as idades x e x+ 1 (d,) e a forca de mortalidade, podem ser organizadas em tabuas de
mortalidade, fornecendo uma representacdo pratica dessas probabilidades ao longo de
diferentes idades e sendo um dos instrumentos de base para os célculo de prémios de seguros,
pois possibilita estimar a probabilidade de ocorréncia de sinistros e os valores esperados de
pagamentos futuros (Rodrigues, 2012; Bowers et al. 1997; Dickson; Hardy; Waters, 2013;
Bravo, 2007).

Conforme Bowers et al. (1997), a relacéo entre u(x) e 1, pode ser expressa conforme a
expressao (4):

% = —u(x) - L. 4)

Isso significa que a variacdo do nimero de vivos em relacdo a idade x é proporcional a
forca de mortalidade, e o sinal negativo reflete a diminuicdo da sobrevivéncia a medida que a
mortalidade age sobre a populacdo. A partir da equacéo (4), € possivel determinar [, em termos
de w,. Reorganizando-se as variaveis, tem-se (5) - para mais detalhamento do passo a passo,
consulte Bowers et al. (1997):

L, =1, e Jomudu (5)

Quando a forca de mortalidade u, é constante, a funcdo de sobrevivéncia [, decresce
exponencialmente com a idade. Em cenarios mais realistas, onde u, varia com o tempo, é
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necessario conhecer sua forma funcional ou a funcdo de sobrevivéncia S, (t) para derivar [,,
cuja reducdo acompanha a intensidade acumulada do risco ao longo do tempo.

A partir de uma coorte inicial [, constroi-se a tabua de mortalidade, da qual se derivam
fungdes biométricas conforme demonstrado nas Equacdes (6), (7) e (8) deste trabalho. Essas
tabuas viabilizam estimativas acerca dos eventos futuros, sendo fundamentais para os célculos
atuariais.

d, = fix = lyt1 (6)

qx = l_x (7)
x

Px =1—qx. (8)

Sua escolha adequada, alinhada ao perfil populacional, permite ajustar os prémios ao
risco real, reduzindo desvios financeiros inesperados (Rodrigues, 2012; Oliveira et al., 2023).
Outro componente fundamental é o fator de desconto financeiro (v), utilizado para

. . . . 1
ajustar os fluxos de caixa futuros ao valor presente, dada uma taxa de juros i: v = o

Esse fator € especialmente Util para determinar as anuidades, pois permite trazer todos
0s pagamentos futuros ao valor atual. Assim, tanto a tdbua de mortalidade quanto o fator de
desconto sdo instrumentos centrais para o célculo das rendas e dos prémios correspondentes
(Pires et al., 2021).

2.2 Prémios e rendas atuariais

O prémio é o valor pago pelo segurado a seguradora para cobertura dos riscos, sendo
calculado com base na tdbua de mortalidade e em parametros definidos em contrato (Bowers et
al., 1997). Pode ser classificado como puro (considerando apenas o risco segurado) ou
comercial (incluindo despesas administrativas e margens). Quanto a forma de pagamento, pode
ser Unico ou periodico, conforme a estrutura contratual e o perfil do produto (Dickson; Hardy;
Waters, 2013).

A precificacdo das rendas fundamenta-se nas anuidades, que representam o valor
presente atuarial de uma série de pagamentos condicionados a sobrevivéncia do segurado,
calculadas a partir dos fatores de desconto e das probabilidades extraidas das tabuas de
mortalidade, especialmente [, (Bowers et al., 1997).

As anuidades podem se referir a uma vida ou a maltiplas vidas. (Ferreira, 2019; Pires et
al., 2021). Também podem ser classificadas segundo o inicio da cobertura (imediata ou
diferida), a duracdo da cobertura (vitalicia ou temporéria), a periodicidade dos pagamentos
(anual ou fracionada), a quando se realizam os pagamentos (antecipada ou postecipadamente),
além da consténcia ou ndo do valor do pagamento (Ferreira, 2019). A formula geral da anuidade
para uma vida é:

m+n—1

m|dx:ﬁ| = z tPx vt 9)

t=m
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Quando o contrato envolve multiplas vidas, os pagamentos podem depender da
sobrevivéncia conjunta (0s pagamentos cessam com o0 primeiro 6bito) ou do ultimo
sobrevivente (0s pagamentos cessam com o Ultimo 6bito). A vida conjunta (representada por
L,.y) assume independéncia entre as vidas de x e y, sendo:

Ley =L 1, (10)
Assim, a probabilidade de sobrevivéncia conjunta é:
_ lx+n ly+n _
tPxy = I ) L tPx * tDy (ll)
x y

A anuidade correspondente € representada por d.,,,, com estrutura semelhante a anuidade
de vida unica:

m+n-1

m|dxy:ﬁ| = Z tPxy * vt (12)

t=m

Ja no status de ultimo sobrevivente, aplicam-se:

by = L+ 1, — Ly

(13)
nPxy = nPx T nDy = nPxy (14)
m+n-1
m|Gxy:a| = Z tPxy ° vt (15)
t=m

Essas estruturas permitem adaptar contratos a diferentes contextos — conjugais,
familiares, comerciais ou informais (Bravo, 2007; Dickson; Hardy; Waters, 2013) —, garantindo
0 pagamento enquanto um ou ambos 0s segurados permanecerem vivos, conforme as
caracteristicas da cobertura. Por fim, os valores obtidos para as anuidades constituem a base do
Prémio Unico e Puro (PUP), essencial na precificacdo dos contratos.

O proximo topico aborda as formas de obtencdo da tabua de mortalidade, componente
fundamental em conjunto com o fator de desconto financeiro para o célculo do prémio.

2.3 Metodologias para a tdbua de mortalidade a ser adotada

Para formular modelos atuariais, utilizam-se tabuas de mortalidade construidas a partir
da coleta e andlise de dados demograficos, como censos e registros de 6bito (Oliveira et al.,
2023). Essas metodologias incluem ajustes por leis matematicas de mortalidade e testes
estatisticos de aderéncia (Hogg; McKean; Craig, 2020), ambos essenciais para garantir a
precisdo das estimativas de risco ao longo do tempo.
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Os testes de hipdteses desempenham papel crucial na atuaria, permitindo validar as
suposicOes feitas sobre parametros populacionais com base em amostras (Wuthrich e Merz,
2022; Hogg; McKean; Craig, 2020). O procedimento envolve formular hipdteses (nula e
alternativa) e avaliar a probabilidade dos dados observados considerando a hipotese nula. A
comparacdo do valor-p com o nivel de significancia leva a deciséo sobre sua rejeicdo ou nao,
determinando a adequacdo dos dados ao modelo tedrico.

Na atudria, esses testes verificam se 0s modelos de tabuas tedricas adotados se ajustam
ao comportamento das mortes observadas, assegurando que os célculos atuariais reflitam
adequadamente a realidade demografica (Oliveira et al., 2023). Essa aderéncia continua tende
a contribuir para a maior precisdo nas previsoes e pode favorecer uma gestdo de riscos mais
eficiente.

As leis de mortalidade, por sua vez, descrevem como a taxa de morte varia com a idade
e sdo fundamentais para a construcdo de tabuas biométricas em seguros e previdéncia. Desde o
século XIX, essas leis evoluiram para refletir padrdes demograficos e aprimorar previsoes
atuariais (Bowers et al., 1997; Dickson; Hardy; Waters, 2013).

A Lei de Gompertz (1825) modela a mortalidade como fungdo exponencial da idade,
refletindo o envelhecimento biolégico (Bravo, 2007). A Lei de Makeham (1860) aperfeicoa
esse modelo ao adicionar fatores externos constantes, como acidentes e doencgas, sendo mais
aplicavel entre 30 e 80 anos (Lauretto, 2008). O modelo Heligman-Pollard (1980) € mais
abrangente, segmentando a mortalidade em trés componentes: infantil, juvenil (acidental) e
senil. Suas variagOes (versdes 1* A, 12 B, 22 e 3%) foram criadas para melhorar o ajuste em
diferentes populagdes e contextos epidemiologicos, com foco especial nas idades avancadas
(Bravo, 2007).

Modelos estocasticos como Lee-Carter e CBD (Cairns-Blake-Dowd) surgiram para
captar as mudancas temporais na mortalidade. O primeiro separa os efeitos do tempo e da idade,
enquanto o segundo foca na longevidade em idades avancadas (Lee e Carter, 1992; Cairns et
al., 2006).

A escolha da lei adequada impacta diretamente a precificacéo e a solvéncia de produtos
financeiros e previdenciarios (Oliveira et al., 2023). Apesar de seus avancos, esses modelos
ainda enfrentam desafios, como a variabilidade entre grupos populacionais e a confiabilidade
dos dados.

2.4 Estudos anteriores

Os estudos sobre tabuas de mortalidade tém explorado diferentes abordagens para a sua
obtencdo, tabuas tedricas e leis de mortalidade ajustadas, e contextos aplicados para a
construcdo de modelos mais precisos e sustentaveis em produtos atuariais. Além disso,
pesquisas recentes ressaltam a importancia de incorporar fatores socioecondmicos, histéricos e
geracionais na modelagem da mortalidade, contribuindo para a melhoria da acuracia dos
modelos atuariais (Queiroz; Gonzaga; Lima, 2013).

Em um estudo mais voltado para o contexto brasileiro, Dias (2014) analisou a
mortalidade dos beneficiarios do plano de satde Pré-Saude. O objetivo foi comparar a aderéncia
das tabuas de mortalidade AT-83 e AT-2000 ao perfil populacional dos segurados do plano.
Sua pesquisa, realizada em um contexto de saude suplementar, revelou que a tdbua AT-83 era
mais adequada para o perfil masculino, enquanto a AT-2000 ajustava-se melhor ao perfil
feminino. Os resultados apontaram que o uso de tabuas de mortalidade desatualizadas pode
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levar & super ou subprecificacdo dos produtos atuariais, comprometendo a sustentabilidade
financeira das seguradoras.

Em outra pesquisa, McCarthy e Mitchell (2000) realizaram uma analise comparativa em
trés paises com diferentes perfis demograficos — Estados Unidos, Reino Unido e Australia —
para avaliar como as suposi¢des de mortalidade impactam a precificagdo de anuidades. O estudo
foi conduzido utilizando dados de mortalidade nacionais e tabuas atuariais aplicadas nos
respectivos mercados. Seus resultados demonstraram que paises com maior expectativa de vida,
como o Reino Unido, tendem a subestimar os riscos de longevidade quando utilizam tabuas
desatualizadas. Esse achado é crucial, pois indica que variac6es nas suposi¢fes de mortalidade
podem gerar grandes discrepancias no valor das anuidades, especialmente em mercados onde a
longevidade estd aumentando rapidamente. Além disso, indicou que ajustes periddicos nas
tabuas sdo eficientes para mitigar riscos.

Bravo (2007) conduziu uma analise aprofundada que, dentre outras coisas, comparou
tabuas tradicionais com modelos estocéasticos de mortalidade aplicados ao mercado de seguros
e pensdes de Portugal. Focado no impacto das incertezas sobre a longevidade no calculo de
beneficios futuros, utilizou um modelo estocastico que considerava variagdes anuais nas taxas
de mortalidade e comparou seus resultados com as tabuas de mortalidade fixas aplicadas
tradicionalmente no mercado. Os resultados indicaram que os modelos estocasticos
proporcionam previsdes mais acuradas e sdo capazes de ajustar-se as mudangas demograficas,
minimizando os riscos de subprecificacdo dos produtos atuariais.

Em uma aplicacdo focada nas projecbes de longo prazo, Mosher (2022) estudou a
necessidade de tabuas prospectivas para a durabilidade dos sistemas previdenciarios em
economias desenvolvidas. Foi realizado na Organizacédo para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econdmico (OCDE), envolvendo a analise de dados demograficos e projeces de mortalidade
futura para varios paises membros. O foco estava em como a incorporacdo de melhorias nas
expectativas de vida pode evitar subestimagdes no calculo dos beneficios de aposentadoria.
Mosher concluiu que tabuas estaticas, que ndo consideram projec@es futuras, comprometem a
autossuficiéncia previdenciaria a longo prazo. Embora seu estudo ndo tenha envolvido
diretamente comparac@es de resultados praticos de tabuas ajustadas, ele reforca a importancia
de constantemente revisar e ajustar as tdbuas de mortalidade.

Em estudos metodoldgicos recentes ampliam essa discussdo. Cui (2008) propde uma
nova abordagem para a precificacdo do risco de longevidade, enfatizando que a escolha do
modelo impacta significativamente o equilibrio financeira dos produtos atuariais. Nesse
sentido, Brouhns, Denuit e Vermunt (2002) apresentaram metodologia de regressao log-bilinear
de Poisson, evidenciando a relevancia de métodos estatisticos robustos na projecéo de tabuas
de vida. Em complemento, Boateng, Omari-Sasu e Boateng (2024) destacam, em sua revisao
sistematica, que incorporar efeitos de coorte nos modelos estocésticos para capturar variaces
geracionais, aprimoram a acuracia das projecoes, especialmente para a populacéo idosa.

O presente estudo amplia os achados de autores como Dias (2014), McCarthy e Mitchell
(2000), Bravo (2007) e Mosher (2022), integrando ainda as contribuicbes de Cui (2008),
Brouhns, Denuit e Vermunt (2002), Boateng, Omari-Sasu e Boateng (2024), e Queiroz,
Gonzaga e Lima (2013), ao comparar, no ambito do mercado nacional, as tabuas oriundas de
tabuas tedricas e aquelas decorrentes de estimac@es de leis de mortalidade ajustadas. Ao adotar
uma abordagem empirica, o estudo pretende contribuir para a literatura ao oferecer visdes mais
praticas sobre o impacto das diferentes metodologias para obtencdo da tdbua sobre a
precificacdo atuarial de rendas.
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3 METODOLOGIA

Neste capitulo, detalha-se o percurso metodolégico, compreendendo o tipo de pesquisa,
a coleta e o tratamento dos dados, testes de aderéncia, ajuste paramétrico de tdbuas e a
comparacdo entre as rendas calculadas a partir das tabuas resultantes dos testes e dos ajustes
paramétricos. Todas as analises e simula¢fes foram conduzidas utilizando o software estatistico
R.

3.1 Tipos de pesquisa e base de dados

Os dados atuariais utilizados foram extraidos do Human Mortality Database (HMD),
abrangendo informacgdes detalhadas sobre mortalidade por idade e sexo do Chile (periodo 2012-
2020). Esses registros séo oriundos de fontes oficiais, como DEIS e INE, reconhecidos por sua
alta qualidade e confiabilidade (Human Mortality Database, s.d.), com certificacdo médica dos
oObitos superiores a 90%.

A pesquisa possui abordagem quantitativa, natureza aplicada, objetivos descritivo e
inferencial e delimitacdo temporal de perspectiva longitudinal.

Os dados utilizados para a realizacao dos calculos atuariais deste estudo foram extraidos
do Human Mortality Database (HMD), com foco exclusivo nas informacgdes referentes ao
Chile. O HMD disponibiliza as tabuas de mortalidade préprias segmentadas por grupos, aos
quais foram consideradas as informacdes das tabuas de vida organizadas conforme apresentado
no Quadro 1.

Quadro 1 — Informacdes sobre as variaveis das tabuas de vida (feminino, masculino e total)

Variavel Descricao Tipo
Ano Ano isolado ou intervalo de anos para dados de periodo e coorte (1992—-2020). Discreta
Idade Faixa etaria para intervalo de n anos, de x a x+n. Discreta
m(X) Taxa central de mortalidade entre as idades x e x+n. Continua
q(x) Probabilidade de morte entre as idades x e x+n. Continua
a(x) Média, em anos, de tempo vivido pelos que morrem no intervalo x—x+n. Continua
1(x) NUmero de sobreviventes em idade exata x. Discreta
d(x) NUmero de 6bitos no intervalo x—x+n. Discreta
L(x) Anos-pessoa vividos no intervalo x—x+n. Continua
T(X) Anos-pessoa remanescentes apos a idade exata Xx. Continua
e(x) Expectativa de vida na idade exata x (em anos). Continua

Fonte: Elaboragdo Prépria, com base nas tabuas de vida do Chile disponibilizado pelo HMD (2025).

Para fins de alcancar o objetivo do estudo, ndo séo utilizadas as tabuas proprias descritas
acima. Utilizam-se apenas as informacdes de ano (2012-2020), idade e g,., como sendo os dados
historicos de uma instituicdo de seguros ou previdéncia.

A robustez dos dados chilenos deve-se, em grande parte, a utilizacdo de fontes oficiais,
como o Departamento de Estatisticas e Informacdes de Saude (DEIS) e o Instituto Nacional de
Estatisticas (INE) (Human Mortality Database, s.d.). Esses 6rgaos asseguram registros precisos,
apresentando baixa subnotificacdo de nascimentos — indices inferiores a 5,4% — e elevada
certificacdo médica dos 6bitos — superiores a 90%.

No tratamento dos dados para este estudo, optou-se por delimitar o periodo de 2012 a
2020 da base de dados original, de modo a assegurar a coeréncia e a plausibilidade estatistica
dos registros possibilitando a identificagdo de tendéncias e de variacbes na estrutura de
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mortalidade ao longo dos anos. Na proxima subsecdo, apresentam-se 0os métodos aplicados a
elaboracgdo e ao ajuste das tabuas.

3.2 Tipos de andlise

A analise est& organizada em trés etapas interdependentes: (i) verificacdo da aderéncia
e selecdo das tabuas tedricas de mortalidade, (ii) estimacdo paramétrica (leis de mortalidade) e
selecdo de tébuas ajustadas e (iii) comparacdo das rendas atuariais oriundas das duas
abordagens.

3.2.1 Testes de aderéncia de tabuas de mortalidade

O cuidado com a tabua adequada escolhida é indispensavel na reducdo de possiveis
distorcBes no processo de precificacdo de produtos atuariais. Segundo Booth e Tickle (2008),
embora a abordagem extrapolativa de modelagem seja amplamente utilizada, muitas vezes ela
ndo passa por uma avaliacdo critica aprofundada sobre a sua capacidade de reproduzir a
realidade.

Inicialmente, verifica-se a normalidade dos dados pelo teste Shapiro-Wilk — cuja a
hipdtese nula (H,) assume que os dados seguem uma distribuicdo normal — é empregado em
amostras menores, considerando que, de acordo com Spiegel, Schiller e Srinivasan (2013), esse
teste se mostra bastante sensivel a desvios da distribuicdo normal. A estatistica do teste (W) €
calculada pela Equacdo (16).

_ (01 aiQx(i))z
- — N2
Z?:l(%c,i - Qx)

(16)

Emque X1, a;q.(;) corresponde ao somatorio ponderado dos valores de probabilidade de morte
observado em ordem crescente, enquanto o denominador representa a soma dos quadrados do
desvio de cada valor em relacdo a média.

Uma vez realizado o teste de Shapiro-Wilk e rejeitada a hipOtese de normalidade, a
aderéncia das tabuas de mortalidade é verificada por meio de testes ndo paramétricos, como 0s
testes qui-quadrado () e o Kolmogorov-Smirnov (KS). Suas estatisticas sédo apresentadas na
Tabela 1 e maiores detalhes podem ser consultados em Bravo (2007).

Tabela 1 — Estatisticas dos testes de aderéncia de tabuas

Teste de aderéncia Estatistica
Xmax (d exp)
Qui-quadrado X = Z Var(d)
X=Xmin
1
. 1
KS WKS — Devmax< DD >2
Da{,‘t + Dexp

Fonte: elaboracdo propria, a partir de Bravo (2007).

O teste x* postula a H, de que ndo ha diferenca significativa entre as frequéncias
observadas e as frequéncias esperadas das probabilidades de morte (ou seja, a tbua testada é
aderente ao conjunto de dados). Assim, para avaliar a qualidade do ajuste das tabuas a
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mortalidade real, comparamos, para cada idade x, o quadrado da diferenca entre o nimero
observado d,. e o esperado d; 7, dividido pela variancia de d,.

Valores elevados de y? indicam uma maior discrepancia entre as amostras, enquanto
valores menores sugerem que o ajuste entre os dados observados e esperados é adequado. Esses
valores sdo comparados com uma distribuicdo y? para verificar a significancia estatistica dos
resultados, considerando um nivel de significancia predefinido.

O teste KS também formula H,, afirmando que a tbua testada é aderente ao conjunto de
dados. Esse teste pode ser aplicado para examinar se ha desajustes marcantes na distribuicdo
acumulada entre dados e estimativas (Pires et al., 2018). Valores altos de WXS indicam que a
diferenca entre as distribuicdes ndo se deve ao acaso, reforcando a rejeicdo da hipotese de que
observados e esperados seguem o mesmo padrdo (Bravo, 2007). A probabilidade p (W %5) pode
ser aproximada ou obtida por tabelas especificas de KS.

Depois de identificadas as tabuas aderentes, utilizam-se medidas de erro para a sele¢do
da tabua considerada mais aderente, tais quais Erro Quadratico Médio (RMSE) e o Erro
Absoluto Médio (M AE).

Os testes y? e KS informam se as tabuas testadas sdo aderentes, mas ndo informam qual
dentre as aderentes seria melhor. Para este fim, utilizam-se métricas de erro, tais quais 0 RMSE
e 0 MAE, expressos na Tabela 2. Maiores detalhes podem ser consultados em Bravo (2007).

Tabela 2 — Formulac8es das métricas de erro usadas para a selecdo de tabuas aderentes

Meétrica de erro Formulacéo
1 n
Erro Quadrético Médio (RSME) RMSE = zz(qwm — Gy reo)
i=1
1 n
Erro Absoluto Médio (MAE) MAE = ;Z | Gx(i).0bs — Qi) teol
i=1

Fonte: elaboracdo propria, a partir de Bravo (2007).

O RMSE, capta a magnitude dos desvios, atribuindo maior peso aos erros mais
expressivos devido a elevacdo ao quadrado. Ja 0 MAE mede a discrepancia méedia em termos
absolutos, conforme McCarthy e Mitchell (2000), e, por ndo elevar as diferencas ao quadrado,
torna-se menos sensivel a valores extremos. Ao comparar RMSE e MAE, pode-se ter uma Visdo
ampla de como os modelos representam, em média, a distribuicdo dos eventos de mortalidade
e se existem desvios substanciais que afetam a precisdo do ajuste.

O resultado dessa etapa determina o grau de adequacéo das tabuas propostas, conferindo
uma base estatistica para decidir se € necessario ajustar ainda mais os modelos ou substituir
aqueles que ndo se mostrem eficazes em representar a realidade observada.

3.2.2 Leis de mortalidade

No ambito desta analise, sdo ajustadas trés leis de mortalidade, ja discutidas
anteriormente na se¢do 2.3.2, por serem amplamente utilizadas em diversos estudos atuariais e
reconhecidas pela simplicidade e/ou capacidade de representar diferentes fases da vida — Lei de
Gompertz, Lei de Makeham e Lei de Heligman-Pollard —, conforme destacado por Bowers et
al. (1997), Dickson, Hardy e Waters (2013) e Bravo (2007). Em complemento, utilizam-se as
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fungdes biométricas [, e d, dadas pela funcdo MortalityLaw, presente no pacote MortalityLaws
do R, de autoria de Pascariu (2024).

Tabela 3 — Funcédo biométrica ajustada por lei de mortalidade

Lei de mortalidade Funcdo biométrica ajustada
Makeham u(x) = Be®*
Gompertz u(x) = A+ Be®*
Helligman-Pollard 12 Lei (versdo ¢ 2 GH*
= AG+B) D e E(nx—InF)
B) qx + De + 1 J{;gﬁ"
Helligman-Pollard 22 Lei = AG+B) 4 pe-E(nx-inF)? 4~
J T + De MR TAE:
- - GH*®
Helligman-Pollard 32 Lei g, = ACTBY 4 De—EUnx-nF)? 4 —_—
1+ GH*

Fonte: elaboracdo propria, a partir da funcdo availableLaws do pacote MortalityLaws (Pascariu, 2024).

Na formulacdo da Lei de Gompertz, exibida na Tabela 3, tem-se: u(x) é a forga de
mortalidade a idade exata x; B € o parametro que ajusta a mortalidade inicial; C é o parametro
que representa a taxa de aumento exponencial da mortalidade com a idade. Essa lei classica
assume que o risco de mortalidade aumenta de forma exponencial com a idade, refletindo o
aumento progressivo no risco de morte (Alba, 1965), aléem de ser amplamente usada em seguros
de vida pela simplicidade e eficiéncia em idades avancadas (Bowers et al., 1997; Dickson;
Hardy; Waters, 2013; Wuthrich e Merz, 2022).

A Lei de Makeham apresentada na Tabela 3, estende Gompertz ao incluir o parametro
A, que representa o risco de morte que independe da idade, B e C continuam a ajustar a
mortalidade relacionada a idade, como na Lei de Gompertz. Com isso, 0 modelo se torna mais
flexivel para populacBes expostas a riscos externos significativos, como acidentes ou doengas
crénicas, em todas as idades (Alba, 1965; Dickson; Hardy; Waters, 2013; Bravo, 2007;
Rodrigues, 2012).

Por fim, nas formulacdes da Lei de Heligman-Pollard, vide Tabela 3, tem-se que: A, B
e C sdo parametros que ajustam a mortalidade em idades jovens; D, E e F modelam a
mortalidade em idades intermediarias, particularmente a parte central da curva de mortalidade;
G, H e K capturam o comportamento da mortalidade em idades avancadas, onde a taxa de
mortalidade aumenta de forma exponencial (Heligman; Pollard, 1980). A Lei de Heligman-
Pollard oferece, assim, uma modelagem mais complexa, ao dividir a mortalidade em trés
componentes: mortalidade infantil, mortalidade por causas acidentais na juventude e
mortalidade em idades avancadas. Este modelo é mais flexivel e abrangente, sendo capaz de
ajustar a mortalidade em diferentes faixas etarias com maior exatiddo (Heligman; Pollard,
1980). Bravo (2007) apresenta trés versbes da Lei de HP, cada uma delas incorporando
refinamentos adicionais para diferentes contextos populacionais: a 12 Lei (versdo B), a 22 Lei e
a 3?2 Lei (ver a secdo 2.3.2 para mais detalhes).

Apo6s a fase de ajustes das leis de mortalidade, é necessario verificar a sua
adequabilidade e realizar a selecdo dos modelos ajustados, de modo que se minimizem erros e
se garanta uma maior confiabilidade nas projecfes (Guimardes, 2008). Para nortear essa
selecdo, sdo adotados os Critérios de Informacdo de Akaike (AIC) e Bayesiano (BIC), que
mensuram tanto o grau de adequacgdo do modelo quanto a penalizacdo pela presenca de muitos
parametros.
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AIC = 2k — 21In(L) usa k para representar a quantidade de parametros do modelo e
emprega [n(L) como a funcdo de verossimilhanga, ou seja, a probabilidade de observar os dados
considerando determinada configuracdo de parametros. Ja BIC = kin(n) — 21In(L), introduz
uma penalidade mais severa a complexidade ao multiplicar k pelo logaritmo do tamanho
amostral n. Ambos os critérios indicam melhor desempenho para modelos com valores mais
baixos, refletindo melhor equilibrio entre ajuste e simplicidade. Enquanto o AIC tende a
favorecer modelos com maior capacidade preditiva, 0 BIC prioriza estruturas mais enxutas
(Booth; Tickle, 2008). Contudo, como esses critérios ndo sdo suficientes para quantificar
diretamente os erros cometidos na estimacao (Guimaraes, 2008), faz-se necessaria a verificacdo
do grau de precisdo na estimacéo das probabilidades de morte, 0 que remete ao uso das métricas
de erro ja apresentadas na subsecdo 3.2.1: RMSE, MAE e, adicionalmente, o R? (Coeficiente
de Determinagéo).

R?, conforme a Equacéo (31), mostra o quanto o modelo consegue explicar os valores
observados. Quanto mais proximo de 1, maior a capacidade explicativa.

2
_ 2?:1(ax(i),obs - ax(i),teo)

_ 2
Z?: 1 (ax(i),obs - ax(i))

R? =1 (31)

Ayx(i),0ps COrresponde ao valor real observado para a mortalidade no ponto i, a,(;) ., € 0 valor
estimado pelo modelo e a, ;) indica a média das observagcoes.

Essa abordagem busca assegurar que a tadbua de mortalidade escolhida seja
estatisticamente compativel com a amostra analisada e adequada ao contexto atuarial, o que
pode influenciar a consisténcia dos calculos financeiros e a coeréncia da tarifacdo dos produtos.

3.2.3 Comparacéo entre rendas calculadas pelas diferentes tabuas
Para verificar se essas diferencas entre anuidades sao significativas, o estudo considerou
uma taxa de juros de 4% ao ano, para o calculo das rendas, e ferramentas de comparacao (teste,

medidas de efeito e métricas de erro), cujas formulacdes estdo disponiveis na Tabela 4.

Tabela 4 — Ferramentas de comparacéo de rendas obtidas (teste de aderéncia x estimacéo)

Ferramenta Formulacéo
ateo
Raz&o entre anuidades obtidas (RA) RA = z m
ax
Estatistica do teste Mann-Whitney (U) U = Nyep Naaj + M — Ryop
Ax.teo — Ax,adj
D de Cohen (d) d=—""—"7-—"">
Op
Desvio-padréo combinado das rendas (Nppp — 1)Va7”[ax,teo] + (nadj — Z)Var[ax,adj]
O- =
( p) P Nieo + Ngaj — 2

Fonte: Elaboragdo propria (2025).

Na razdo entre as anuidades obtidas (RA), at° é a renda calculada pela tabua aderente
aju

ea,  éarendacalculada pelas tdbuas das leis de mortalidade. RA <1 indica que a tbua tedrica
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resulta em rendas menores; RA > 1, indica uma sobreprecificacio de a®® em relagdo a a,’".
Essa razdo fornece uma comparacéo direta para determinar se a adocao de leis de mortalidade
distintas tende a encarecer ou baratear os prémios pagos.

No teste de Mann-Whitney, tem-se que R,,, corresponde a soma dos postos atribuidos
as rendas do grupo teorico e ng, € n,q;, @ nimero de rendas calculadas (tamanho amostral)
em cada metodologia. O teste, neste caso, verifica se as rendas resultantes de duas tabuas de
mortalidade (tdbua padrdo de mercado versus tabua ajustada) sdo iguais, sem assumir que as
rendas seguem distribuicdo normal.

Além de verificar a significancia estatistica, & importante considerar o tamanho do
efeito, que mede a magnitude da diferenca entre as médias das rendas. O d de Cohen é
frequentemente utilizado para isso e pode ser obtido pela expressdo disponivel na Tabela 4. Os
valores de d tipicos, sdo: se d = 0,2, tem-se efeito pequeno; se d = 0,5, efeito médio; se d =
0,8, efeito grande. Por fim, no desvio padrdo combinado das rendas o,,, conforme escrito na
Tabela 4, Var|ay e | € Var[ayq.q;] sdo as variancias das rendas oriundas das duas tabuas. Em
concluséo, a combinacéo da RA, do teste de Mann-Whitney e do d de Cohen permite avaliar se
as rendas decorrentes das tabuas tedricas e ajustadas diferem significativamente.

4 RESULTADOS

Apresentam-se 0s resultados da anélise dos dados de mortalidade do HMD para o Chile,
com verificacdo da normalidade, aderéncia das tabuas e ajuste de modelos paramétricos,
avaliando impactos nas rendas atuariais.

4.1 Obtencéo das tabuas de mortalidade

Esta subsecdo detalha o processo de obtencao das tabuas utilizadas no estudo, desde o
tratamento inicial dos dados até a aplicacdo dos modelos de ajuste. Na subsecdo 4.1.1, trata-se
da filtragem e da verificagdo dos pressupostos estatisticos — ja descritos na se¢do 3.2. Em 4.1.2,
apresentam-se 0s resultados dos testes de aderéncia e métricas de erro. Por fim, a subsecdo 4.1.3
aborda os ajustes dos modelos parameétricos, com base nos critérios de selecao aplicados.

4.1.1 Base de dados e verificacdo de normalidade dos dados

A divisdo por periodos e por sexo permitiu observar transformacdes estruturais nas
curvas de mortalidade, refletindo fatores demogréaficos e socioecondmicos, aléem de reforcar
diferencas ja consolidadas entre os sexos (Dias, 2014; Pires et al., 2018).

Os resultados, expostos na Tabela 5, resume os resultados do teste de Shapiro-Wilk,
com valores-p muito inferiores ao nivel de significancia de 5%.

Tabela 5— Méximos p-valores de W por sexo

Sexo Estatistica W
Feminino 1,55 e~16
Masculino 7,89 e~16
Total 3,03 - e716

Fonte: Elaboragdo Prépria (2025).
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Os resultados indicam forte rejeicdo da hipotese de normalidade dos residuos —
conforme mostrado na Tabela 5. Tais resultados corroboram a evidéncia de que, em contextos
atuariais, os dados frequentemente ndo se comportam de forma paramétrica, como também
observado em outras analises estatisticas (Hogg; McKean; Craig, 2020), sobretudo em faixas
etarias extremas, exigindo métodos mais adequados. Diante disso, foram utilizados testes de
aderéncia KS e x?, além das métricas MAE e RMSE, conforme indicado por Bowers et al.
(1997) e Withrich e Merz (2022).

4.1.2 Resultados dos testes de aderéncia

Foram utilizadas as tbuas de origem chilena, extraidas do Society of Actuaries (s.d.),
para realizar os testes de aderéncia em relagcdo aos dados empiricos do Chile para 9 tabuas de
mortalidade — M-70 KW, M-95 M, M-95 H, MI-2006 M, MI-2006 H, B-2006 M, B-2006 H,
Tabla de Mortalidad RV-2004 — Mujeres e Tabla de Mortalidad RV-2004 - Hombres. Os testes
KS e x? foram aplicados com o mesmo nivel de significancia de 5%.

Os testes ¥2 mostraram p-valor igual a 1 para todas as tabuas, indicando ajuste 6timo. Ja
no KS foi mais seletivo. Por este teste, e por apresentarem valor p superior a 0,05, as tabuas B-
2006 H, Tabla de Mortalidad RV-2004 — Hombres e M-95 M foram aderentes aos dados
femininos; as tdbuas B-2006 H e Tabla de Mortalidad RV-2004 — Hombres foram aderentes
aos dados masculinos; as tabuas Tabla de Mortalidade R-2004 — Hombres, B-2006 M e B-2006
H foram aderentes aos dados de ambos 0s sexos.

Complementarmente, a Tabela 6 apresenta as métricas MAE, RMSE e R?, por sexo, das
tabuas consideradas aderentes pelo teste KS.

Tabela 6 — As 5 primeiras tabuas aderentes com resultados das métricas por sexo

Sexo Téabua MAE RMSE R2
B-2006 H 0,0045 0,0073 0,9977
Feminino Tabla de Mortalidad RV-2004 - Hombres 0,0076 0,0122 0,9943
M-95 M 0,0110 0,0448 0,9079
Masculino I_3—2006 H 0,0170 0,0338 0,9496
Tabla de Mortalidad RV-2004 - Hombres 0,0113 0,0212 0,9843
Ambos 0s sexo0s B-2006 H 0,0019 0,0035 0,9995

Fonte: Elaboragdo Prépria (2025).

Dentre as tabuas femininas, B-2006 H sobressai pelos menores MAE (0,0045) e RMSE
(0,0073) e alto R* (0,9977), refletindo excelente ajuste aos dados empiricos. No masculino, a
Tabla de Mortalidad RV-2004 — Hombres obteve o melhor equilibrio entre erro (MAE =0,0113;
RMSE = 0,0212) e explicacdo estatistica (R* = 0,9843). Para o total, B-2006 H novamente
lidera (MAE = 0,0019; RMSE = 0,0035; R* = 0,9995). Assim, essas trés tabuas apresentam o0s
indicadores de erro mais baixos e o melhor ajuste, configurando-se como referéncias ideais para
as comparacdes que se seguem.

4.1.3 Ajustes e selecdo das leis de mortalidade
Foram ajustadas leis de mortalidade classicas — Gompertz, Makeham e as versoes da

lei de HP — com base na técnica de maxima verossimilhanga. Os modelos foram avaliados
pelos critérios de informacdo, além das métricas, conforme a Tabela 7.
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Tabela 7 — Resultado dos melhores modelos ajustados pelas métricas por sexo

Sexo Modelo AIC BIC RMSE MAE R2

Feminino HP — 12 Lei Versdo B -735,3203 -713,6441 0,0339 0,0094 0,9624
Masculino HP — 22 Lei -738,1605 -713,7747 0,0332 0,0116 0,9654
Total HP — 22 Lei -738,1038 -713,7180 0,0332 0,0114 0,9625

Fonte: Elaboragéo Propria (2025).

Os ajustes revelam perfis distintos de mortalidade em cada grupo: para as mulheres, a
12 Lei Versdo B equilibra com maestria simplicidade e fidelidade, capturando as nuances das
idades sem sobreajustar; ja para 0s homens, a 22 Lei — com um grau extra de flexibilidade —
consegue reduzir ainda mais 0s desvios. Para o grupo total, 0 mesmo modelo da 22 Lei mantém
seu desempenho de ponta. I1sso demonstra que diferentes versdes da lei de HP se adaptam
melhor a perfis distintos de mortalidade, justificando a escolha especifica por grupo (Bowers et
al., 1997; Withrich; Merz, 2022). Com base nessas evidéncias, a proxima secdo analisara o
impacto da escolha entre tabuas tedricas e ajustadas na precificacdo das rendas atuariais.

4.2 Impacto da tabua adotada sobre o célculo das rendas atuariais

Esta subsecdo avalia como a escolha entre tabuas tedricas validadas por testes de
aderéncia e tabuas ajustadas por leis de mortalidade impacta o calculo das rendas atuariais. Os
produtos atuariais sdo definidos pelos parametros: temporariedade (n), diferimento (m), e
diferenca etaria entre segurados (y = x + constante). Foram avaliados dois cenarios distintos.

O Cenario 1 utiliza parametros moderados: temporariedade curta (n=5), diferimento
intermediario (m=4) e pequena diferenca etaria (y=x+3). A Tabela 8 resume as estatisticas
descritivas da RA.

Tabela 8 — Informacdes estatisticas dos valores da RA por produto e sexo (Cenario 1)

Produto , _Feminino , .Masculino _ Total

Média | DP Média | DP Média | DP

d, 0,99 0,08 0,67 0,20 10,28 0,09
Gy 10,10 0,05 0,91 0,13 10,19 0,06
m) G 10,96 0,43 0,58 0,29 12,92 11,20
m G| 10,47 0,24 0,79 0,27 10,86 0,35
a, 10,16 0,14 0,64 0,23 10,78 0,24
Ay 10,21 0,10 0,87 0,18 10,37 0,14
| G 11,23 0,54 0,56 0,30 13,77 15,16
m| Qo] 10,54 0,28 0,77 0,29 10,98 0,41
(yy 0,99 0,08 0,67 0,19 10,26 0,09
G| 10,10 0,05 0,91 0,13 10,19 0,06
m Gy 10,91 0,43 0,57 0,28 12,89 11,21
m| Gy 10,47 0,24 0,79 0,27 10,85 0,35
Ay 10,12 0,14 0,64 0,22 10,75 0,24
Ay 10,20 0,10 0,87 0,18 10,37 0,14
i Gy 11,18 0,54 0,56 0,29 13,73 15,16
m| Qocy:1| 10,53 0,28 0,77 0,29 10,98 0,41
lizy 0,97 0,06 0,79 0,22 0,97 0,06
dwﬁl 10,00 0,00 1,00 0,00 10,00 0,00
mldw 0,97 0,06 0,78 0,22 0,97 0,07
mi eyl 1,00 0,00 1,00 0,00 1,00 0,00
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Fonte: Elaboracéo Propria (2025).

As anuidades imediatas mantém médias muito préximas de 1 (entre 0,96 e 1,10) e
desvios padrao baixos (< 0,23), refletindo grande estabilidade na fase inicial de pagamentos. J&
as anuidades com diferimento tém médias mais elevadas (até 13,77) e maior dispersao (DP até
15,16), sinalizando maior dispersdo ao postergar os fluxos. As anuidades de ualtimo
sobrevivente sem diferimento apresentam estabilidade marcante, com médias proximas de 1 e
desvios padrdo praticamente nulos (< 0,06).

Esses extremos ilustram como o nivel de diferimento e o tipo de produto impactam
diretamente a dispersdo da razéo de anuidade, ainda que todas as estruturas permanegam
estatisticamente sOlidas para fins de precificacdo (Dickson; Hardy; Waters,2013;
Withrich; Merz, 2022).

Portanto, para os produtos individuais e de vida conjunta, apresentam diferengas apenas
nas idades mais avancadas. Ja as anuidades de Ultimo sobrevivente exibem oscilacbes menos
abruptas, o que reforca a tese de que essa estrutura € menos sensivel a modelagem da
longevidade extrema (Boateng; Omari-Sasu; Boateng, 2024). Em complemento, a Figura 1
mostra os valores da estatistica U de Mann-Whitney e da estatistica d de Cohen.

Figura 1 — Graficos comparativos das estatisticas U e d por produto, sexo e status (Cenario 1)
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Fonte: Elaboracdo Propria (2025).

A Figura 2 exibe estatisticas U e d. Para anuidades individuais e de vida conjunta, as
diferencas entre métodos de precificacdo sdo estatisticamente despreziveis (U alto, d proximo

de zero). Contudo, para anuidades de Ultimo sobrevivente, especialmente masculinas, ha 3
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discrepancias consideraveis (d até 1,05), indicando efeitos préticos relevantes devido a alta
exposicdo a longevidade extrema (Rios e Pefia, 2020). Em todos os casos de d negativos,
interpretou-se o valor absoluto como medida da magnitude do efeito.

O Cenaério 2 considera uma temporariedade ampliada (n = 10), um diferimento elevado
(m =55) e uma diferenca etéria significativa entre os individuos (y = x + 10), o0 que pode gerar
maior exposicdo ao risco de longevidade e ampliar os desafios na estimativa das rendas
atuariais. A Tabela 9 apresenta as novas estatisticas.

Tabela 9 — Informacdes estatisticas dos valores da RA por produto e sexo (Cenario 2)

Produto , _Feminino , _Masculino _ Total

Média | DP Média | DP Média | DP

d, 0,99 0,08 0,67 0,20 0,67 0,20
G| 1,00 0,04 0,86 0,17 0,86 0,17
m|Gx 12,59 11,52 0,14 0,14 0,14 0,14
m G| 0,87 0,09 0,26 0,21 0,26 0,21
a, 10,16 0,14 0,64 0,23 0,64 0,23
Ay 1,00 0,06 0,84 0,21 0,84 0,21
m|Qx 12,64 1,16 0,13 0,14 0,13 0,14
m| Q| 0,87 0,09 0,25 0,20 0,25 0,20
Gy 0,99 0,08 0,67 0,19 0,67 0,19
Gyy.a) 1,00 0,04 0,86 0,17 0,86 0,17
Gy 11,51 10,74 0,05 0,05 0,05 0,05
. — 0,79 0,08 0,09 0,07 0,09 0,07
Ay 10,10 0,14 0,63 0,22 0,63 0,22
Ay 1,00 0,06 0,83 0,21 0,83 0,21
m| Qxy 11,49 10,76 0,05 0,05 0,05 0,05
m| Dy 0,79 0,08 0,08 0,06 0,08 0,06
lizy 0,97 0,06 0,79 0,21 0,79 0,21
lizy.a) 1,00 0,00 1,00 0,00 1,00 0,00
m| sy 0,87 0,08 0,24 0,10 0,24 0,10
m| Gy 0,94 0,03 0,42 0,13 0,42 0,13
Az 0,96 0,12 0,77 0,23 0,77 0,23
Azy.7) 1,00 0,00 1,00 0,00 1,00 0,00
m|xy 0,87 0,08 0,23 0,09 0,23 0,09
m| Ay 0,94 0,03 0,38 0,13 0,38 0,13

Fonte: Elaboragdo Prépria (2025).

Nesse contexto, as anuidades imediatas mantém médias proximas de 1,00 e DP baixos
(< 0,23), indicando estabilidade independentemente do aumento de n. Enquanto as anuidades
com longo diferimento apresentam médias muito altas (até 12,6 feminino) e grande disperséao
(DP té 11,52), reforcando o diferimento como principal causa da volatilidade nas projecdes de
longo prazo (Cairns; Blake; Dowd, 2006; Plat, 2009).

Isso demonstra que as curvas de RA para as anuidades individuais, anteriormente quase
imperceptivel, tornam-se um pouco mais distintas. Entretanto, produtos de ultimo sobrevivente
ainda mantém perfil estavel em ambos os cenarios, exibindo apenas uma leve queda apds o
inicio da caréncia. A Figura 2 traz novamente estatisticas U e d.
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Figura 2 — Gréficos comparativos das estatisticas U e d por produto, sexo e status (Cenario 2)
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Fonte: Elaboracédo Prépria (2025).

As anuidades simples mantém efeitos praticos pequenos mesmo com diferimento
prolongado (U alto, d baixos). Em contraste, vida conjunta e Gltimo sobrevivente mostram
elevada sensibilidade estatistica e pratica: para ultimo sobrevivente masculino, o efeito d chega
a 4,22, indicando diferencas substanciais entre tabuas teoricas e paramétricas em situacdes de
alta longevidade e longo prazo.

Assim, dentre os principais resultados, de acordo com as tabelas e figuras apresentadas,
as tabuas B-2006 H e Tabla de Mortalidad RV-2004 — Hombres apresentaram alta aderéncia as
faixas etarias intermediarias e produtos sem diferimento, com p-valores elevados (U = 0,9-0,99;
d ~0), confirmando sua calibracdo local eficaz conforme defendido Dickson, Hardy e Waters
(2013). No entanto, em produtos com diferimento prolongado (m = 55) e multiplas vidas, o
desempenho caiu significativamente, com d > 0,25 e p-valores proximos de zero,
principalmente no grupo masculino, evidenciando a limitacdo dessas tabuas em capturar a
mortalidade avancadas (Cairns; Blake; Dowd, 2006).

Ja os ajustes com as leis de HP forneceram um desempenho superior. A 12 Lei — versao
B destacou-se no Feminino, (AIC a—735,32; RMSE a 0,0339), enquanto a 22 Lei foi ideal para
0s grupos Masculino e Total (AIC =-738,1; RMSE =0,0332; R* =0,96), em linha com
Withrich e Merz (2022), que recomendam alta parametrizacdo para segmentos sensiveis da
curva de mortalidade. Esses ajustes mantiveram boa performance, indicando que resistem bem

o “efeito cauda” e as incertezas de sobrevivéncia prolongada, conforme proposto por Plat
(2009).
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Por fim, a analise comparativa das RA revelou que, enquanto os produtos simples sem
diferimento mantém coeficientes de variagdo moderados (DP <0,15) e curvas quase paralelas
entre modelos tedricos e paramétricos, as anuidades diferidas sofrem alta volatilidade (DP até
15,16 no Cenério 1 e até 11,52 no Cenério 2), corroborando as conclusdes de Bravo (2007)
sobre o impacto dos prazos prolongados.

Portanto, recomenda-se a adogao das tabuas B-2006 H ¢ Tabla de Mortalidad RV-2004
— Hombres em produtos simples de curto prazo, garantindo previsibilidade para os contratantes
e evitando reajustes inesperados (Dickson; Hardy; Waters, 2013). Para contratos com caréncia
prolongada ou multiplas vidas, a aplicacdo das leis de HP ajustadas assegura provisdes mais
assertivas contra o risco de longevidade extrema, alinhando-se as recomendagdes de Wiithrich
e Merz (2022).

Para as companhias chilenas, essa estratégia hibrida otimiza a tarifacdo basica em
contextos de baixa incerteza enquanto fornece flexibilidade e fidelidade métrica em carteiras
complexas, fortalecendo a solvéncia em um mercado marcado pela volatilidade demografica
(Cairns; Blake; Dowd, 20006).

5 CONSIDERACOES FINAIS

As analises desenvolvidas ao longo deste trabalho demonstraram claramente como a
escolha entre tabuas teoricas validadas e tabuas ajustadas por leis de mortalidade pode impactar
significativamente a precificacdo de rendas atuariais.

Os resultados revelaram que, embora os testes de aderéncia frequentemente indiquem
auséncia de diferencas estatisticamente relevantes em cenarios simplificados, os efeitos praticos
— avaliados por métricas como o d de Cohen — podem ser substanciais, principalmente em
produtos com longos periodos de diferimento ou maltiplas. Ao longo das faixas etarias
analisadas, ficou evidente que em idades mais avancadas, onde a longevidade extrema é um
fator crucial, as tabuas ajustadas por métodos paramétricos oferecem maior seguranca na
precificacdo (Plat, 2009).

Em cenarios mais simples, como produtos imediatos e com periodos curtos de cobertura,
as tabuas chilenas teoricas B-2006 H e RV-2004 mostraram-se altamente aderentes, facilitando
operacdes atuariais mais ageis e eficazes, alinhadas as recomendacdes da literatura para tbuas
locais calibradas (Dickson; Hardy; Waters, 2013). No entanto, em estruturas complexas que
envolvem periodos prolongados de diferimento ou multiplas vidas, especialmente em produtos
de vida conjunta e Gltimo sobrevivente, os ajustes paramétricos das leis de HP (12 Lei versdo B
para Feminino e 22 Lei para Masculino e Total) proporcionaram maior exatiddo, reduzindo
significativamente métricas de erro, refletindo de forma mais adequada as particularidades de
cada grupo (Withrich; Merz, 2022).

Métodos simples, como tabuas tedricas, reduzem custos operacionais e podem gerar
prémios menores no curto prazo, mas elevam o risco de subprovisionamento e necessidade de
ajustes futuros (McCarthy; Mitchell, 2000). J& métodos ajustados, embora mais caros, garantem
prémios mais estaveis e seguranca financeira no longo prazo, sobretudo em produtos sensiveis
a longevidade (Bravo, 2007; Plat, 2009).

Como limitacdo deste estudo, ressalta-se que os dados foram restritos ao contexto
chileno e as tabuas especificas disponiveis, ndo contemplando plenamente realidades
demograficas mais especificas ou mudancas recentes nos padrdes de mortalidade.
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Para trabalhos futuros, recomenda-se ampliar as andlises utilizando bases de dados mais
atualizadas e abrangentes, além de explorar técnicas avangadas como simulagdes estocasticas e
metodos bayesianos, possibilitando uma visdo ainda mais detalhada e robusta sobre
precificacdo atuarial e gestdo de riscos biométricos (Cairns; Blake; Dowd, 2006; Plat, 2009).
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