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Esta tese tem por objetivo entender as relagdes entre a aceitagéo de riscos ambientais,
sociais e de governanca (ASG) e a gestdo operacional dessas questfes nas Seguradoras no
Brasil. Para atingir este objetivo foram desenvolvidas estruturas de avaliagdo da aceitacdo
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associados as mudancas climéticas. Foram identificados lapsos entre o reconhecimento de
materialidade e oferta de seguros principalmente em relacdo responsabilidade ambiental,
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emergentes provocados pelo homem que sinalizam oportunidades para o desenvolvimento
de produtos. O modelo integrado indicou que a indUstria incorpora as questdes
sustentabilidade do negdcio principalmente em funcéo do porte das empresas e da gestédo
interna de questdes ambientais. A partir dos resultados, sdo apresentadas recomendacdes
para promover o desenvolvimento de novos produtos e métricas mais robustas do progresso

da sustentabilidade na industria de Seguros.
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1. INTRODUCAO

“A mensagem das Seguradoras é alta e clara - as Seguradoras estéo
comunicando fortes sinais de riscos decorrentes de uma vasta gama
de fatores ambientais, sociais e de governanga - envolvendo
mudancas climéticas, perda de biodiversidade, degradacdo dos
ecossistemas, escassez de agua, pobreza, até riscos emergentes a
salde provocados pelo homem, o envelhecimento da populacdo, uso

de trabalho infantil e a corrupgao. (Achin Steiner)”*

Sustentabilidade e desenvolvimento sustentavel, sdo conceitos cuja definicdo ficou
largamente conhecida através do relatério da Comissao Brundtland em 1987. O nucleo do
conceito trata da garantia dos interesses de geragfes futuras, do ponto de vista ambiental,
social e econdmico; sem reduzir o desenvolvimento econdmico atual, embora na literatura

pode-se encontrar diversas definicbes (PEZZEY, 1997).

O mercado de seguros se insere no mercado financeiro como fornecedor de produtos e
servigos para mitigagcao e transferéncia de riscos. No estudo “Ecological Viability or Liability,
Insurance System Response to Climate Risk” sobre o papel da industria de Seguros em
relacdo as mudancas climéticas globais, PHELAN, ET AL. (2011) compilam descri¢cdes do
sistema de seguros citando DENENBERG (1963) e HECHT (2008) com diferentes
abrangéncias, desde um simples comércio de servicos, passando por um sistema de gestado
de riscos e ativos até um sistema social de compartilhamento de responsabilidades comuns.
Ao realizar essas a¢cfes as companhias de seguros impactam a sociedade (SCOTT, 2003).

Existe uma abundante literatura atestando que o sistema financeiro tem um papel relevante

Diretor executivo da UNEPFI (United Nations Finance Initiative — prefécio da pesquisa da UNEPFI (2009),
traduc¢do do autor.



no desenvolvimento econdmico (Levine, 2004; Beck ET AL., 2010) afetando, portanto, a

sociedade.

A primeira vista, a sustentabilidade para o setor de servicos financeiros parece buscar
apenas sustentar o valor monetario dos bens, permitindo desenvolver poupancas e
investimentos e evitando riscos (WEF, 2013). Entretanto, desde o final dos anos 90 ocorreram
varias iniciativas nesta industria para integrar questfes sociais, ambientais e de governanga

(ASG) em seu “core business” (cora¢ao do negdcio).

Em Seguros, a sustentabilidade corporativa exige o gerenciamento estratégico de riscos
ambientais, sociais e de governanca (ASG) (Scordis et al., 2014). Particularmente os riscos
climaticos sdo uma questdo estratégica para o setor de Seguros (Geneva Association,
Climatewise, 2012; SwissRe, 2016), assim como 0S riscos sociais relacionados ao
envelhecimento da populagcdo e as prote¢cdes as comunidades de baixa renda -
"microinsurances”" (ARUN ET AL., 2012).

Entre 2006 e 2009, UNEPFI realizou uma série de estudos sobre riscos e oportunidades
no negdcio de seguros associados a questdes de ASG levando ao estudo "A pesquisa global
sobre Seguros sustentaveis” (UNEPFI, 2009), que avaliou o nivel de incorporagéo de riscos
ASG no processo de aceitacdo de seguros. Os resultados e contribuicdo tedrica desse

trabalho seréo detalhados no capitulo sobre o contexto teérico.

Esses estudos, com o apoio dos departamentos de responsabilidade social corporativa
de véarias companhias de seguros, levaram ao desenvolvimento dos Principios para
Sustentabilidade em Seguros (PSI), lancados na Conferéncia Rio +20, no Rio de Janeiro,
(UNEPFI, 2012a). A partir de 2013, o grupo de seguros da UNEFI passou a produzir uma série
de relatérios sobre o papel da industria de seguros para aumento da resiliéncia em relagcédo a
eventos climéticos (UNEP, 2015). Em outubro de 2015, foi distribuido o relatério “BUSINESS
UNUSUAL”: Why is the climate changing the rules for our cities and SMEs?” (AXA E UNEPFI,
2015) mostrando o aumento da vulnerabilidade nas comunidades urbanas e para as

pequenas e médias empresas, em especial nos paises em desenvolvimento.

No Brasil, 0 movimento para incorporacédo de questdes ASG no negocio de Seguros
comegou com a assinatura do protocolo do seguro verde (MMA, 2009) entre o Ministério do
Meio Ambiente e as autoridades de seguros, atualizado pelo (MMA, 2012). Durante a
Conferéncia Rio + 20, a industria nacional adotou o PSI proposto por UNEPFI (2012a);

definindo RSC em Seguros como:

"Sustentabilidade em Seguros é uma abordagem estratégica em que
todas as atividades da cadeia de valor de seguro, incluindo interacéo
com o publico, sdo conduzidas de forma responsavel e prudente, que

envolve a identificacdo, avaliacdo, gestdo e monitoramento dos riscos



e oportunidades em relacdo ao meio ambiente, sociais e de
governanca." (CNSEG, 2013, p.10)

O porte da industria de Seguros é essencial para compreender o seu papel no
desenvolvimento sustentavel. Globalmente, sua gestdo de fundos de investimento atingiu
USD 144,9 trilhdes em 2012 e os fundos de seguros chegaram a USD 26,8 trilhbes
(MASLAKOVIC, 2013). De acordo com STAIB e PUTTAIAH (2014), em 2013, os prémios
(montante pago pelo segurado ao segurador) de seguros subscritos globalmente atingiram
USD 4,641 trilndes, e continua crescendo, tendo chegado a USD 5,29 trilhdes em 2016
(SWISSRE, 2017). As projecdes dos ativos totais da industria de seguros no Brasil, em 2016
foi de R$ 1 trilhdo, arrecadando R$ 403,4 bilhdes em prémios, atingindo 6,4% do PIB, quando
ultrapassou a média mundial de 6,3%. Retornou para a sociedade R$ 259,8 bilh6es na forma
de indenizacdes, sorteios, resgates e beneficios (CNSEG, 2017).

Ao avaliar riscos, definir mecanismos para sua mitigacdo e aceitar a transferéncia de
riscos ASG a industria de seguros assume seu papel em relagdo ao desenvolvimento
sustentavel. Outra dimensdo relevante é atuacdo das empresas de Seguros como
investidores institucionais, particularmente as resseguradoras que tém adotado politicas de
investir diretamente em projetos como, por exemplo, de energia sustentavel. A Munich Re
adquiriu, em setembro de 2014, um parque edlico de 228.6 megawatts nos EUA (MUNICHRE,
2015). A Swiss Re oferece uma série de solu¢des para o gerenciamento de riscos em parques
edlicos e de energia solar além de ter uma estratégia definida voltada para mudancas
climéticas envolvendo a producdo de relatorios para disseminagdo de conhecimento bem

como acoes de reducao das proprias emissfes de GEE (SWISSRE, 2013).

Sustentabilidade em Seguros foi definida por UNEPFI (2009) através dos pilares

ambiental, social e de governanga caracterizados através das seguintes variaveis:

Ambientais: mudanca climatica; perda de biodiversidade e degradacdo dos

ecossistemas; gestao da agua; poluicao.

Sociais: envelhecimento populacional; riscos emergentes de saude causados pelo

homem; direitos humanos; incluséo financeira.
Governanca: alinhamento de interesses; ética e principios; transparéncia; regulacéo.

Riscos ASG (ambientais, sociais, governanca) representam oportunidades para a
indastria de seguros tanto para o desenvolvimento de novos produtos como também
responsabilidades na mitigacdo desses riscos. Como investidor institucional, sua atuacéo
pode afetar ndo s6 a promocéo do desenvolvimento sustentavel como também a preservacao

da sustentabilidade financeira dos negécios.
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A dimenséo dos impactos econdémicos da manifestagdo desses riscos demonstra sua
relevancia. Desastres naturais, ao nivel global, fizeram do ano de 2016 os 12 meses mais
caros para perdas de catéstrofes naturais nos ultimos quatro anos. As perdas totalizaram USD
175 bilhdes, a parcela de perdas ndo seguradas manteve-se substancial em cerca de 70%,
cerca de USD 50 bilhdes, foram seguradas (MUNICHRE, 2017).

No presente estudo, ao se avaliar o nivel de incorporacdo de questdes ASG na
subscricdo de riscos das seguradoras e no negdcio de seguros de forma abrangente,
envolvendo operacbes das seguradoras, relacionamento com prestadores de servigo e
investimentos, pretende-se contribuir para o desenvolvimento de métricas e praticas para uma
indUstria de Seguros sustentavel. Em relacdo aos riscos associados aos efeitos das
mudancgas climaticas globais o estudo busca identificar a percepcdo dos profissionais da
indastria e os processos de inclusédo desses riscos na subscricdo de seguros. A mitigagéo e
a adaptacao aos riscos emergentes representam uma contribuicdo relevante da industria para

sociedade.

O problema:
... Para alguns, o icone de maior significado é aquele da imagem azul
e branca da Terra vista pela primeira vez do espaco pelos astronautas.
Aguele icone estd sofrendo uma mudanca sutil & medida que o gelo
branco desaparece gradualmente, o verde das florestas e das
pastagens se transforma lentamente no tom pardo das regides
desérticas e os oceanos perdem a tonalidade azul-esverdeada,

passando para um simples azul-piscina a medida que se tornam
desertos ( Martin Ress).?

No seu papel de aceitar e aceitar riscos bem como investidor
institucional a industria de seguros esta no coragdo de um sistema

financeiro sustentavel (Bacani).3

O crescimento econdmico e a urbanizacdo no Brasil nas dltimas décadas fizeram
aumentar a concentracao de pessoas e bens nas cidades e a demanda por recursos naturais
e energia. Para atender a demanda nacional e internacional intensificaram-se a producédo
tanto na agroindustria quanto a exploracdo de commodities como minério de ferro, aluminio e
petroleo. Nas paginas do IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica) encontram-se
dados que mostram essas tendéncias. No grafico a seguir mostra-se o avanco da urbanizacéo

no Brasil.

2 Introducdo de (LOVELOCCK, 2009) por Martin Ress, traduzido por Assis, J.P.; Assis, V.P.
3 Destaques (BACANI, MCDANIELS, E ROBINS, 2015), relatério de pesquisa UNEPFI, traduc3o do autor
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Gréfico 1 — Distribuicdo das populagdes urbana e rural no Brasil, fonte (IBGE, 2015)

O rompimento da barragem de Funddo da mineradora Samarco, controlada pelas
multinacionais BHP Billiton Brasil Ltda. e Vale S.A., ocorrida dia cinco de novembro de 2015,
ilustra bem essa gestao. Existem muitas versGes e niumeros contraditérios sobre este evento
tdo recente, recomendando cautela na interpretacdo dos valores. Entretanto, vale ressaltar a
acao judicial movida pelo governo federal pedindo a criagdo de um fundo de R$ 20 bilhdes

para revitalizagéo da bacia do Rio Doce (MMA, 2015).

Parte desse prejuizo seré transferido para a industria de Seguros uma vez que, segundo
fontes do setor a empresa contratou coberturas responsabilidade civil, lucros cessantes e
danos materiais que chegaria a USD 600 milh6es (ALVES E BAUTZER, 2015). Tragédias
deste tipo envolvem riscos ambientais tais como seguranca hidrica e perda de biodiversidade,
riscos sociais (perdas de vidas e condigdes de sobrevivéncia das comunidades afetadas) e
de governanca implicando ndo s6 a mineradora, como de 6rgaos publicos e da propria

indastria de seguros.

Neste cenario de incertezas e rapidas mudancas, tanto ambientais como sociais e de
governanga corporativa, o papel da industria de Seguros, tanto pelo seu porte quanto por sua
expertise em gestdo tornam essa problematica relevante, ndo sé para industria de Seguros

como para sociedade como um todo.

Objetivos
O objetivo principal desta tese € entender as relacdes entre a aceitacdo de riscos
ambientais, sociais e de governanca (ASG) e a gestdo operacional dessas questbes nas

Seguradoras no Brasil.

Para alcancar esse objetivo, objetivos intermediarios foram tragados na seguinte ordem:
1. Revisar a literatura sustentabilidade corporativa na industria de Seguros;
2. Desenvolver instrumentos de pesquisa para avaliagdo aceitacdo de riscos
ambientais, sociais e de governanca e da gestao operacional dessas questdes

nas Seguradoras no Brasil;



Aplicar a pesquisa e tratar os dados obtidos;
Validar a estrutura de mensuracéo de incorporacgéo de riscos ASG na subscrigdo
de seguros, proposta em UNEPFI (2009);

5. Propor e testar uma estrutura de mensuracao de incorporacéo de questdes ASG
na gestéo operacional de questdes ASG na Seguradora no Brasil,

6. Diagnosticar a percepcao dos profissionais da industria de seguros em relagao

aos riscos associados as mudancas climaticas globais.

As hipoteses a serem testadas consideram que existe uma relacdo positiva e causal
entre a evolugcdo da subscricdo de riscos ASG e a gestdo operacional desses riscos pelas
Seguradoras. As hipéteses serdo testadas a partir do modelo teérico de cada um dos

construtos como sera apresentado no capitulo de procedimentos metodoldgicos.

Delimitagédo do estudo

Este estudo trata de sustentabilidade corporativa apenas para a indastria de seguros.
Dada a complexidade desta industria (ver figura 1) deve-se observar que o publico alvo da
pesquisa foram representantes de Seguradora, ndo envolvendo outros atores (stakeholders)

relevantes para o negdécio como consumidores e reguladores (SUSEP).

O processo de subscricdo de riscos envolve as etapas de identificacdo, avaliacéo,
mitigacdo e finalmente a transferéncia do risco que ocorre quando uma apélice de seguro é
emitida. A pesquisa aborda apenas a etapa de identificacdo, no que concerne aos riscos ASG
de forma abrangente e riscos climaticos em particular e a etapa de transferéncia dos riscos

ASG, de forma geral.

Quanto as analises sobre questdes associadas as mudancas climéticas globais, pelo
fato de ndo haverem estudos anteriores com a abordagem utilizada neste estudo, os

resultados devem ser considerados exploratorios.

Existem estudos anteriores (OBALOLA, 2008; OLOWOKUDEJO E ADULOJU, 2011;
SCHOLTENS, 2011; SCORDIS ET AL., 2014; LAPINSKAITE E RADIKAITE, 2015), que
buscaram avaliar RSC (Responsabilidade Social Corporativa) ou a sustentabilidade no setor
de Seguros, entretanto esses estudos ndo abordam a subscricdo de risco, que € 0 negdécio
principal das seguradoras, nem fornecem um modelo integrativo para avaliar e mostrar do
progresso de subscricdo de riscos ASG (ambientais, sociais, governanca) e suas relacdes
com o gerenciamento das questdes ASG nas operacdes das seguradoras. O modelo proposto
nesta tese visa preencher essa lacuna na literatura, avancar no conhecimento do problema e

servir de referéncia para estudos futuros. Desta forma se pretende aumentar o nivel de



conhecimento sobre a gestdo de riscos ASG e contribuir na formacao de estratégias para as

empresas do setor.

Estrutura da tese

Esta tese esta organizada em cinco capitulos, incluindo a introducdo, em que se
apresenta o tema, oferece uma visdo geral da industria de seguros bem como os elementos
gue motivaram a pesquisa e apresenta o problema especifico da pesquisa, seus objetivos, a
delimitagéo e a relevancia do estudo.

No segundo capitulo é apresentada a fundamentacao teorica através de uma revisao
da literatura sobre sustentabilidade e a incorporacdo do tema na industria de Seguros. Sdo
discutidos os fatores de risco ASG e sua adogdo na industria de Seguros na subscri¢do e
gestdo operacional (interna) desses riscos. Em seguida é apresentado um panorama sobre
fatores de risco associados ao aquecimento global e seus impactos na sociedade e na
indUstria de Seguros. Conclui-se o capitulo com os “gaps” identificados na literatura e as
perguntas que nortearam a pesquisa.

O terceiro capitulo descreve o0s procedimentos metodoldgicos envolvendo a
classificacdo do tipo de pesquisa, os procedimentos amostrais e de captacdo de dados.
Discute-se o papel das andlises univariadas, bivariadas e multivariadas para os métodos
utilizados em particular a analise fatorial exploratéria e confirmatéria e a modelagem de
equacgles estruturais. Com base na revisdo de literatura foram elaborados o modelo

conceitual proposto e os testes de hipéteses.

No quarto capitulo séo apresentadas as estatisticas descritivas da amostra da pesquisa,
as comparacoes dos resultados obtidos no Brasil com os da pesquisa global realizada por
UNEPFI (2009). Os resultados da andlise fatorial exploratéria e confirmatéria do construto
(“tipo especifico de conceito que existe em um nivel mais alto de uma abstracdo do que
conceito corriqueiros”, MALHOTRA, 2012 p. 226) de sustentabilidade (ASG) bem como as
conclusdes que permitiram a analise do modelo de mensuracéo, do modelo estrutural e os

testes de hipéteses.

Finalmente no quinto e ultimo capitulo sdo apresentadas as conclusfes do estudo, as

sugestdes para industria de seguros e para estudos futuros.

Em seguida, os anexos fornecem informacdes complementares, estatisticas adicionais

da pesquisa bem como o questionario utilizado para coleta de dados.



2. CONTEXTO TEORICO

Esta tese trata de sustentabilidade corporativa na industria de Seguros. Os principios
para sustentabilidade em Seguros (PSI) apresentados por UNEPFI, (2012 a) em vez de
definir, indicam o que o seguro sustentavel deve ser: "O seguro sustentavel é uma abordagem
estratégica em que todas as atividades ao longo da cadeia de valor do Seguro, incluindo a
interagdo com o publico, devendo ser conduzida de forma prudente, envolvendo a
identificac@o, avaliagdo, gestdo e monitoramento dos riscos e oportunidades em relagéo a
questdes ambientais, sociais e de governanca”* (SCORDIS, ET AL., 2014, p. 267).

Este capitulo se inicia com uma apresentacdo do mercado de seguros, particularmente
quanto a gestdo de riscos ASG. A seguir se discute a revisdo da literatura que embasou o
desenvolvimento do modelo tedrico testado através deste estudo.

E descrita a estrutura do mercado de seguros, seus principais atores e porte, no Brasil

e no mundo. Em seguida sé&o apresentados os estudos sobre sustentabilidade em Seguros.

Conclui-se este capitulo com a identificacdo das lacunas na literatura e as perguntas

de pesquisas que buscam preencher algumas dessas lacunas.

2.1. O mercado de seguros

Para efeito deste estudo, a industria de seguros sera tratada como um elemento do
sistema financeiro global de gestdo e transferéncias de riscos bem como um relevante

investidor institucional.

No Brasil compete ao governo federal formular a politica de seguros privados,
estabelecer suas normas e fiscalizar as operagdes no mercado. O decreto-lei n° 73, de 21 de
novembro de 1966 - alterado pela lei n°® 9.656/98 e lei n® 10.190/2001, que rege as operacdes
de seguro, instituiu o Sistema Nacional de Seguros Privados, integrado por Conselho Nacional
de Seguros Privados (CNSP), Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) e sociedades
autorizadas a operar em seguros privados e capitalizagcdo, entidades abertas de previdéncia

complementar e corretores de seguros habilitados. A hierarquia diretiva pode ser vista no

4 Traduc3o do autor.



organograma abaixo. Integram ainda o mercado o IRB Brasil Resseguros S/A — IRB-Brasil
Re, a Agéncia Nacional de Saude Suplementar — ANS e a Escola Nacional de Seguros —
Funenseg. Esta estrutura € mostrada na figura 1 abaixo.

MINISTERIC
DA FAZENDA

CNSP
Conselho Nacional
de Sequros Privados

SUSEP
Superintendéncia
de Sequros Privados

Emprasas de Sequrs Empresas Corretores
Previdéncia Privada de de
e Capitalizacio Ressaquro Seguro

Figura 1 - Estrutura do mercado de Seguros no Brasil. Fonte (CNSEG, 2015b)

Como investidor institucional, as seguradoras precisam manter carteiras que reflitam a
temporalidade dos contratos de seguros que diferem significativamente nos ramos
elementares (patrimoniais), com maior demanda por liquidez e nos ramos de vida e

previdéncia com dinamica distinta, com peso maior no longo prazo.

As altas taxas de juros no Brasil nos ultimos anos favoreceram uma politica
conservadora. Analisando as aplicactes das Seguradoras (METTE E MARTINEWSKI, 2009)
mostram que, no periodo entre 2001 e 2007, a composicdo média dos ativos garantidores das
provisdes técnicas foi de 93,92% em renda fixa, 1,38% em renda variavel e 4,7% em imoveis.
Essa composicado, particularmente em renda variavel e iméveis, inferior aos limites maximos
estabelecidos pela legislacdo (49% e 8% respectivamente) atesta esse fato. A resolucéo
3.308 do CNSP de 31/08/2005 definiu os parametros de alocacéo de ativos que podem ser

revistos de acordo com as mudangas no mercado (BCB, 2015).

Em 2016 haviam no Brasil 115 seguradoras supervisionadas pela SUSEP
(Superintendéncia de Seguros Privados) das quais 74 de Vida e Previdéncia (pessoas) ,75 de
Seguros Gerais / Ramos Elementares (coisas), destas algumas operam nos dois segmentos
— Pessoas / Seguros Gerais. Ha ainda 23 entidades abertas de Previdéncia Complementar e
17 empresas de Capitalizagdo. Das empresas reguladas pela ANS (Agéncia Nacional de
Saude Suplementar) 11 séo seguradoras especializadas em saude e 1.070 sdo operadoras
de planos de saude e 128 empresas de resseguros. A distribuicdo é feita através 101 mil

corretores (pessoas fisicas e juridicas) e o setor emprega 151 mil pessoas (CNSEG, 2017).
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Na introdugéo foram apresentados nos numeros da industria global onde se destacou
gue a arrecadagdo média de prémios em relagdo ao PIB é de 6.3%, e o Brasil pela primeira
vez ultrapassou este patamar em 2016, chegando a 6,4% do PIB nacional. O gréfico 2 a seguir

apresenta a evolugdo da arrecadacao da industria nos ultimos.
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Gréfico 2 — Arrecadacao e crescimento da industria de seguros (CNSEG, 2017a)

O gréfico 3 a seguir mostra que o mercado brasileiro tem crescido rapidamente

ultrapassando paises da América Latina como México e Chile.
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A industria de seguros absorve e distribui riscos através de uma complexa rede de
atores e instrumentos financeiros com distintos papéis seja na avalia¢do, aceitacéo, gestao,
transferéncia dos riscos e aplicacdo das reservas como mostra a figura 1 abaixo.
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Figura 2 - Atores de transferéncia de riscos no mercado segurador. Fonte (UNEPFI, 2009) adaptado

pelo autor.

Reguladores sdo agéncias governamentais que definem as regras para o
funcionamento e fiscalizacdo do mercado. No Brasil este papel é representado pela SUSEP.
As operadoras de planos de salde séo fiscalizadas pela Agéncia Nacional de Saude
Suplementar (ANS). J& as entidades fechadas de previdéncia complementar (fundos de
pensdo) sdo reguladas pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
(PREVIC), uma autarquia vinculada ao Ministério da Previdéncia Social (FUNENSEG, 2015).
As empresas de previdéncia complementar abertas séo reguladas pela SUSEP.

Seguradoras sdo as empresas fornecedoras de produtos e servicos de mitigacdo e
transferéncia de riscos aos segurados que adquirem as apdlices cujo valor pago é
denominado prémio. Ao pagar o prémio o segurado transfere o risco para a seguradora que
aceitou sua proposta de seguro e subscreveu uma apolice de seguro. As Seguradoras, por
razbes mercadologicas ou técnicas, podem transferir parte do risco aceito para outras

Seguradoras, em operacao denominada cosseguro (FUNENSEG, 2015).

As resseguradoras tém como clientes as seguradoras. O resseguro costuma ser
chamado de seguro do seguro. Tecnicamente, o0 resseguro é um contrato que visa manter a
solvéncia dos seguradores, através da diluicdo dos riscos, quando ha a possibilidade de um
sinistro muito grande, como na ocorréncia de grandes tragédias, ou risco de valores muito
elevados, como plataformas de petroleo, por exemplo. Em alguns casos, por for¢ca de contrato

ou regulagéo, o resseguro passa a ser obrigatorio (FUNENSEG, 2015).

A abertura do mercado ressegurador brasileiro teve inicio no dia 15 de janeiro de 2007,
com a publicagdo da lei complementar 126, e foi respaldada pela resolugéo 168 da SUSEP,
de 17 de dezembro do mesmo ano. Até entdo, o monopdlio era exercido pelo Instituto de
Resseguros do Brasil (IRB), autorizado a operar nesse setor desde 1939 (FENABER, 2015),
atualmente atuam no Brasil ha 128 empresas de resseguros atuanado. De forma analoga as
seguradoras, as resseguradoras podem transferir para outras resseguradoras parte dos riscos
assumidos em operacdo denominada retrocessao. A resseguradora que aceita parte do risco

de outra € identificada como retrocessionaria na operagéo.

A contratacdo de seguros usualmente é intermediada por um corretor de seguros. Em
alguns mercados existe a figura do agente de seguros que é um profissional ligado a uma
Unica seguradora. No Brasil a figura do agente ainda nédo esta plenamente regulamentada. A
intermediacdo entre uma seguradora e uma resseguradora € realizada pelo corretor de

Resseguros.
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O corretor de seguros € um profissional habilitado, através de certificacdo emitida apos
provas na Funseng, para intermediar a comercializacdo de Seguros. A habilitacdo pode ser
para venda de todo tipo de Seguros, o chamado “corretor todos os ramos” ou somente seguros
de “vida”, o chamado “corretor de vida”. Apds a habilitagdo técnica e credenciamento junto a
Susep o corretor pode atuar como pessoa fisica ou juridica. Ja o corretor de resseguros
precisa necessariamente ser uma pessoa juridica, cujo representante técnico, deve ser

obrigatoriamente um corretor de seguros habilitado (SUSEP, 2008).

O agente de subscrigdo € uma empresa habilitada para avaliar e subscrever riscos em
nome de diferentes seguradoras. Esta figura ndo existe no mercado brasileiro. O mercado de
capitais é o gestor da maior parcela dos ativos das seguradoras além de prover uma série de
produtos e mecanismos para protecao de riscos financeiros associados a diferentes regibes,

moedas e outros ativos.

Apresentada a indUstria quanto a estrutura e porte se discute a seguir 0s impactos de
catastrofes globais, que embora de origem ambiental, em alguns casos sédo potencializadas
por agdo humana, como no caso das mudancas climaticas globais, e cujas a¢des de mitigacado
de riscos envolvem questdes de sociais e de governanga no que concerne a empresas,

inclusive as de seguros, e os estados.

Os dados a seguir ddo a dimenséo dos efeitos econémicos de catéstrofes naturais (nem
todas relacionadas com questfes climaticas). As perdas cobertas por Seguros chegaram a
USD 101 bilhdes em 2005 (devido aos furacdes Katrina, Wilma e Rita). O ano de 2011 foi
recorde em perdas com catastrofes naturais, com perdas econdmicas ultrapassando USD 330
bilhGes (causadas principalmente pelo terremoto seguido de tsunami no Japao e enchentes
na Asia), (GENEVA ASSOCIATION, 2012).

Em 2014 e 2015, o Sudeste do Brasil enfrentou uma de suas piores secas da historia,
afetando 27 milhBes de pessoas, causando perdas econbmicas de USD 5 bilhbes
(MUNICHRE, 2015). A magnitude desses eventos, muito superior ao das experiéncias

anteriores, destacaram a necessidade de medidas de adaptagéo e mitigagdo desses riscos.

O estudo “Extreme events and insurance: 2011 annus horribilis” (GENEVA
ASSOCIATION, 2012) destaca que os efeitos de eventos naturais extremos sao influenciados
por uma série de fatores locais. Esses fatores incluem medidas preventivas como técnicas de
construcdo, treinamento e informacdo prévia para comunidades. O estudo destaca a
necessidade dos Estados, de forma analoga as empresas, desenvolverem programas
nacionais de gerenciamento de risco, as técnicas e ferramentas para este fim estdo
disponiveis, entretanto poucos governos investem neste processo. A caréncia nesta area no
Brasil fica clara quando ocorrem eventos como o rompimento da barragem da mineradora

Samarco em Mariana Minas Gerais em 2016.
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Os Seguradores podem contribuir para reducdo de perdas em eventos climéaticos
extremos através de sua atuagao junto aos seus clientes, comunidades e autoridades através
de sua expertise no gerenciamento de riscos.

A natureza e a escala dos impactos das catastrofes ambientais sdo significativamente
maiores do que a industria de seguros mundial pode arcar. Esta situacao requer uma nova
visdo, que considera a colaboracéo de governos, industria e seguradoras na reducao de riscos
de catastrofes ndo sé ambientais, como as causadas por interven¢gfes humanas. Segundo
UNEPFI (2009), este deveria um imperativo moral e econémico. Em 2016, as indenizactes
s6 com catastrofes ambientais globais chegaram a USD 46 bilhdes (28%) de um total de USD
167 bilhdes de perdas, (SWISSRE, 2017). A figura a seguir apresenta uma visao global de

eventos extremos em 2016 onde se salienta as enchentes ocorridas no Brasil.
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Figura 3- Mapa das Catastrofes em 2016. Fonte (MUNICH RE, 2017, p.73) , traduzido pelo autor.

Os eventos marcados em verde, azul e amarelo estdo relacionados a questbes
climaticas. A frequéncia e magnitude de eventos hidroldgicos (hidrological events) como as
enchentes e os climatolégicos (climatological) como as secas podem ser relacionados as
MCG, embora nédo se possa afirmar categoricamente esta relagéo.

A industria de Seguros, particularmente as reseguradoras que absorvem uma parte dos
riscos catastréficos, mantém uma série historica de dados desses eventos compilando mais

de 30.000 eventos e as perdas (econémicas, vidas e saude) e seus efeitos sobre prémio e
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sinistros de Seguros. Os gréficos 4 e 5 a seguir ddo uma perspectiva da evolugdo desses
eventos a partir de 1980, atingindo um patamar mais elevado, em quantidade, na ultima
década.

Quantidade de eventos com perdas 1980-2016
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Graéfico 4 — Quantidade de eventos com perdas, relacionados a questdes climaticas entre 1980 e
2016 (MUNICHRE, 2017, p.56) , traduzido pelo autor.
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Gréfico 5 — Perdas econémicas (totais e seguradas) em eventos entre 1980 e 2016 (MUNICHRE,
2017, p.56) , traduzido pelo autor.

A reducdo das perdas econbmicas nos Uultimos anos, malgrado o aumento da
gquantidade de eventos, esta associada ao valor dos ativos das areas afetadas. Note-se que
em 2005 a quantidade de eventos ndo foi tdo significativa, entretanto os furacdes Katrina,
Wilma e Rita ocorridos nos EUA produziram perdas econémicas e seguradas significativas,
bem como e o terremoto seguido de tsunami no Japéo que ainda produziu o acidente nuclear
em Fukushima no Japéo. Deve-se observar que o “gap” entre o total de perdas e as
indenizagbes seguradas tem uma tendéncia de aumento, refletindo a atuagdo cautelosa da
indastria de seguros, que tende a reduzir a aceitacao de riscos que se tornam mais frequentes.

Desastres climéticos além da perspectiva econdmica devem ser considerados pelos
seus impactos sociais, sendo 0 mais grave deles a perda de vidas humanas. Embora a
cobertura de seguro por morte em catastrofes naturais venha a auxiliar a familia que sofreu a
perda o valor de uma vida jamais sera resposto.

Entre 2005 e 2015 mais de 700 mil pessoas perderam a vida, 1,4 milhao ficaram feridas
e 23 milhdes perderam suas residéncias em desastres naturais ou causados pelo homem.
Neste periodo o total das perdas econ6micas foi de USD 2,5 trilhdes dos quais USD 900
bilhdes foram cobertos por seguros (BACANI, MCDANIELS E ROBINS, 2015).

Embora sinistros de riscos ASG afetem ndo s6 o0 meio ambiente como também a saude
das pessoas e os ativos econdmicos de pessoas e empresas, € interessante observar a
evolugéo da participacdo de Seguros no PIB do Brasil; nos seguros gerais que cobrem riscos
de coisas principalmente (englobam também a responsabilidade civil no caso de sinistros com
essas “coisas”) e sua comparagao com outros paises, uma vez que este € um segmento que

mais rapidamente reflete a manifestacao desses riscos.

O processo de geracdo de valor na industria de Seguros passa pela identificacéo,
gquantificacdo, mitigacdo e transferéncia de riscos (UNEPFI, 2009). Tomando o caso do
acidente da barragem de Fundao da mineradora Samarco, em novembro de 2015, pode-se
perguntar. todos os elementos do risco estavam identificados? os riscos foram
adequadamente quantificados? as providéncias de mitigacéo foram definidas e monitoradas?
0s mecanismos de transferéncia de risco (coberturas de seguros, resseguros) estavam

adequados ao risco? Pelos impactos causados se pode supor que nao.

A estrutura de produtos de seguros € ampla e complexa, categorizada por grupos de
seguros: de seguros gerais (ramos elementares), pessoas (vida e saude) e acumulagéo
(capitalizacdo e outros). Os eventos associados aos riscos ambientais, sociais e de
governancga produzem efeitos que se manifestam de forma cruzada nas diferentes categorias
de produtos (UNEPFI, 2009). Uma grande enchente, por exemplo pode causar danos em

veiculos, tirar vidas e afetar a satde de milhares de pessoas bem como afetar negdécios que
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podem ter sua sobrevivéncia ameagada. Entender melhor esses riscos e seus efeitos auxilia,
pessoas, empresas e até mesmo nagdes a estarem mais bem preparadas AXA E UNEPFI.
(2015).

Concluimos assim esta breve apresentacdo da industria de seguros no Brasil onde
foram discutidos os papéis dos principais atores, estrutura de regulagéo, os grandes nimeros
e a relevancia do tema sustentabilidade para o neg6cio e para sociedade.

2.2. Sustentabilidade Corporativa

O conceito de Sustentabilidade é amplo e complexo. Tanto a comunidade académica,
gquanto entidades empresariais tém buscado métricas que permitam avaliar o estagio e o
avanco de naclOes, regifes, industrias até em empresas especificas em relacdo a
sustentabilidade. A incorporagdo de questbes de sustentabilidade nas organizagbes
empresariais € referida como responsabilidade social corporativa (RSC), ou somente como
sustentabilidade corporativa (Scholtens, 2011; Metcalf e Benn 2013).

Sustentabilidade e desenvolvimento sustentavel foram, pela primeira vez
internacionalmente apresentados em IUCN (1980), e amplamente reconhecidos através do
relatorio da comissédo Brundtland (BRUNDTLAND, 1987).

Ha muitas definicdes de sustentabilidade, e seus pilares também pode ser definido de
diferentes maneiras (PEZZEY, 1997). Muitas pesquisas em relacdo ao desenvolvimento
sustentével ainda consideram sustentabilidade um conceito indefinivel que consiste em quatro
pilares integrados: econdmicos, ambientais, institucionais e sociais (KARLSSON ET AL.,
2007).

Romeiro no primeiro capitulo de (MAY, 2010) introduz as discussdes que embasam a
chamada economia ecolégica em contraponto a visdo neoclassica. No esquema analitico
convencional o problema da sustentabilidade € visto como uma questdo de alocagéo
intertemporal de recursos entre consumo e investimento, cujas motivagdes visam maximizar
a utilidade dos agentes econdmicos. Neste esquema a agéo coletiva se dé através do estado
que visa corrigir as falhas de mercado (custos/beneficios ndo precificados) que ocorrem,
particularmente no uso de bens publicos (ar, agua, capacidade de absor¢éo de residuos) que
envolvem os servicos ambientais.

No esquema analitico da economia ecolégica o problema avanca para a chamada
economia politica da sustentabilidade onde o problema de alocacao intertemporal de recursos
considera a finitude dos recursos naturais, além disso considera que acao dos agentes
econdmicos tem motivacdes complexas além da maximizacdo da utilidade, abrangendo
guestdes culturais, morais e ideolégicas. O processo das escolhas envolve todos os agentes,
ndo s6 o Estado, onde os parametros de escolha, em ultima instancia tem como base

consideracdes morais e éticas.
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Uma das ambic¢des dos estudos sobre sustentabilidade foi a busca de um indicador que
pudesse mensurar o conceito no ambito do desenvolvimento sustentavel. Um indicador € uma
medida que busca expressar um conjunto de informagdes sobre um determinado conceito ou
fendbmeno seja ele fisico ou social. VEIGA (2010) apresenta uma resenha do longo debate
cientifico sobre a elaboragéo de indicadores de sustentabilidade tendo suas raizes cientificas
na economia e na ecologia discutindo a eficicia de indicadores compostos; avancando na
direcdo de indicadores especificos para cada uma das dimens6es ASG (ambiental, social,
governancga) da sustentabilidade conforme sugerida por (STGLITZ ET AL., 2009) no relatério
“Report by Commission on the Measurment of Economic Performance and Social Progress”
elaborado para governo Francés.

Esta multidimensionalidade deslocou ao longo do tempo o eixo da analise, do terreno
econbmico para o fisico e o social. A revista “Ecological Economics”, nUmero 22 de 1997,
publicou uma série de artigos motivados por uma critica aos modelos da chamada
sustentabilidade fraca (CUTLER e MATHIAS, 1997) com base na visdo da termodinamica
aplicada a capacidade da substituicdo continua de recursos naturais, introduzida por
ROEGEN, (1971) bem como argumentacdes contrarias de STIGHLITZ (1997) dentre outros.

As diferentes metodologias para mensuragdo do desenvolvimento sustentavel podem
ser classificadas segundo um paradigma reducionista ou holistico (GASPARATOS ET AL.,
2009).

O paradigma reducionista segundo MUNDA, (2006) faz uso de indicadores mensuraveis
(ex.: PIB per capta); das dimensdes econdmica, ambiental e social; visando a maximizacao
da eficiéncia econdmica num horizonte temporal definido e se dividem em trés categorias de
ferramentas monetarias, biofisicas de indicadores especificos e indices compostos para
sustentabilidade.

A partir da conferéncia da Cupula da Terra, promovida pela ONU no Rio de Janeiro em
1992 as questdes do desenvolvimento sustentavel comecam a se expandir do ambito dos
Estados para o das corporacdes empresariais.

Estudo de caso sobre indicadores de sustentabilidade empresarial e gestao estratégica
desenvolvida com base em relatérios de sustentabilidade de empresas do setor de petréleo
(CANTARINO ET AL., 2007) analisa critérios para sele¢cédo e avaliacdo de indicadores de
sustentabilidade para grandes empresas do setor de energia.

POMBO E MAGRINI (2001) indicam o aumento do interesse das empresas brasileiras
com a questdo ambiental através da busca de certificagdo e da introdugdo de sua
consideracdo nos objetivos estratégicos das empresas. DELEGADO (2007) em sua
dissertacdo de mestrado cita TRENNEPHOL (2006), procurando mostrar que 0S riScos
ambientais podem ser cobertos através seguros basicos de responsabilidade civil, voltados

para indenizagdo de prejuizos sofridos por terceiros em casos de poluigdo acidental, sem
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considerar possiveis efeitos de poluicdo continua como, por exemplo, a emisséo de gases de
efeito estufa.

Essa literatura permite concluir que sustentabilidade é um conceito multidimensional
cuja mensuracgao ainda ndo esté pacificada, seja no @mbito das na¢des seja no ambito das
empresas.

A seguir se discute a literatura a respeito incorporacédo das metas do desenvolvimento
sustentavel, nas organizagcbes empresariais; referida como responsabilidade social
corporativa (RSC).

Duas teorias principais suportam conceitos e procedimentos de RSC : a teoria do agente
(agency theory) e a teoria das partes interessadas (stakeholders theory) (OBALOLA, 2008).
O conceito de RSC na teoria do agente esta relacionado as politicas de governanca que
promovem valor para os acionistas (shareholder). No entanto, quando a governanca privilegia
a geracgao de valor para diversos stakeholders ela € considerada menos efetiva para a geragédo
de valor para o acionista (TIROLE, 2001). Acrescente-se a isso a complexidade de entender
os interesses das diferentes partes interessadas (EPSTEIN E WIDENER, 2010). A teoria do
agente baseia-se na existéncia de um contrato entre o principal e o agente, ou entre 0s
acionistas e os executivos. A assimetria da informagéo entre gerentes e acionistas pode levar
0S gerentes a agir mais em seu proprio interesse do que no interesse dos acionistas. A
governanga corporativa busca acomodar esses conflitos para assegurar aos acionistas o
retorno sobre seus investimentos na empresa (SCORDIS ET AL., 2014). A teoria das partes
interessadas foi introduzida por JOHNSON (1971), em seguida, revisada por FREEMAN
(1984) e posteriormente refinada através de contribuigdes de outros autores. De acordo com
essa teoria, uma empresa socialmente responsavel deve equilibrar maltiplos interesses, ndo
s6 aumentando a riqueza de seus acionistas, mas também levando em consideracao
empregados, fornecedores, revendedores, as comunidades locais e a nacéo.

Duas escolas distintas de pensamento, dentro da dessas teorias, parecem dominar a
literatura sobre RSC. Uma considera que os investimentos em RSC séo justificaveis apenas
se eles melhoraram o valor para 0s acionistas; a outra argumenta que esses investimentos
devem gerar resultados também para as demais partes interessadas tanto dentro como fora
da empresa (OBALOLA, 2008). Na teoria da maximizac¢éo do valor das partes interessadas,
as empresas devem demonstrar o chamado resultado triplo (triple botton line), ou seja, nas
areas ambiental, social além da financeira sendo a governanca o pilar que garantiria a
efetividade desses resultados (ELKINGTON, 1998). A necessidade de gerenciar o
desempenho em investimentos em ac¢des de sustentabilidade corporativa requer que este
desempenho avaliado. Embora alguns autores (LELE, 1991; JACOB, 1994) tenham
desenvolvido de ferramentas de avaliacao, ainda ndo ha um método que seja aceito como
efetivo (SCORDIS ET AL., 2014).
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Com base em vérios autores, CALLADO E FENSTERSEIFER (2011) fornecem uma
sintese dos motivos por tras da dificuldade em se mensurar o desempenho em RSC, sendo
0s principais: a falta de uma definicdo consensual de sustentabilidade, auséncia de uma base
de dados histérica e as diferengas entre os setores industriais ou mesmo entre as diferentes
empresas dentro do mesmo setor. A gestdo da RSC e a mensuracdo do seu desempenho
devem ser ajustados por setores da industria e por pais (EPSTEIN E ROY, 2003; LEMME E
WAJINBERG, 2009; SHALCHIAN ET AL., 2015). Em servigos financeiros, além desses
métodos, a avaliacdo e 0 gerenciamento de riscos ambientais, sociais e de governanca
ganharam relevancia (VOSE, 2008), particularmente em relacao a industria de Seguros, cujo
negaocio é avaliar, precificar, mitigar e aceitar a transferéncia desses riscos.

Neste item podemos concluir que sustentabilidade corporativa analogamente ao
conceito de desenvolvimento sustentavel, do qual deriva, também é multidimensional cuja

mensuracao deve ser feita por industria e regido.

2.3. Sustentabilidade Corporativa em Seguros

O conceito de Sustentabilidade tem uma relagéo estreita com o de Seguros, uma vez
gue o segurado abre mao de recursos financeiros no presente que permitirdo protecéo a bens
e pessoas (atendimento médico, pensdes) ou indenizagdo no caso de um evento futuro e
fortuito (sinistro), para o préoprio ou seus beneficiarios. Ou seja, envolve uma alocacao
intertemporal de recursos, podendo ser inclusive intergeracional, no caso das indenizactes
por morte, de forma analoga a da Sustentabilidade em sentido mais amplo.

Seguro é baseado em mutualismo, isto é, a contribuicdo de muitos permite a reparacéo
(financeira) dos danos provocados em um. Os danos provocados por um evento podem gerar
danos ambientais, sociais e econbmicos que, a depender das coberturas de seguro
contratadas, poderdo ser cobertos (indenizados), ou dito de outra forma contribuir para
adaptacdo a mudanca provocada. A finalidade do Seguro esta vinculada a protecdo dos bens,
individuos, da familia e da propria sociedade, podendo, assim, ser dita de natureza particular,
mas que atinge, consequentemente, objetivo de ordem social, ao preservar as condi¢des de
sustento individual ou familiar, restabelecendo o equilibrio econdmico perturbado (LEITE E
VARANDA, 2007).

Entretanto quando se trata de riscos ambientais, ou sociais e de governanca o
restabelecimento deste equilibrio, € mais complexo e controverso. Como apresentado na
introdugéo, no mercado de Seguros nacional existe previséo para cobertura de polui¢éo subita
e acidental (por exemplo pelo derramamento de 6leo de uma embarcacdo) similar aos
mecanismos ao seguro de responsabilidade civil por acidentes. Porém existem resisténcias,
na industria, para cobertura por polui¢cdo continua ou gradual, ou seja, contaminacdo derivada

da dispersao permanente e gradual de poluentes, resultando na contaminac&o do ar, solo ou
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cursos d"agua provocando danos a empresas ou pessoas, fauna e flora, no espaco de anos.
A dificuldade de mensuracédo desse tipo de ocorréncia, sua definicdo temporal e alcance do
evento que demande a indenizacdo, gera conflitos em todo o mundo. Embora, em alguns
paises da Europa e nos Estados Unidos da América ja existam coberturas para este tipo de
poluicdo (PINHEIRO, 2011).

A de emissdo de gases de efeito estufa se insere neste caso, uma vez que provoca
efeitos (externalidades) que podem ser positivos ou negativos, por exemplo algumas regides
da Groelandia e da Sibéria tém se beneficiado com um clima mais ameno, por conta do
aguecimento global, enquanto muitas outras sofrem com diferentes efeitos negativos como
arquipélago de Tuvalu na Polinésia, que corre risco de submergir com o aumento do nivel dos
mares, dentre muitos outros.

As mudancgas do ambiente aumentam a responsabilidade e criam oportunidades para a
Industria de Seguros que gerencia riscos e administra a poupanca de milhdes de pessoas e
empresas cujo patrimbnio, salude e a propria vida, sdo afetadas diretamente por essas
mudangas. A incorporacdo de questbes de sustentabilidade na indastria de seguros foi
motivada inicialmente pela atencéo global para as questdes ambientais, notadamente a partir

dos anos 90.

O coracédo do negdcio de Seguros € a gestao de riscos, 0 que coloca a inddstria numa
posicao diferenciada em relagdo ao gerenciamento dos riscos emergentes relacionados a
guestbes ASG (ambientais, sociais, governanca). Tanto a expertise em gestao de risco quanto
o0 volume de recursos administrados levaram a indUstria a assumir compromissos em relagao
ao desenvolvimento sustentavel (UNEPFI, 2009; SCHOLTENS, 2011).

A pesquisa “The global state of sustainable insurance: Understanding and integrating
environmental, social and governance factors in insurance” (A situacdo Global da
Sustentabilidade em Seguros: Entendendo e integrando fatores ambientais, sociais e
governanga em seguros” coordenado por UNEPFI (2009) foi elaborada a partir de uma série
de estudos anteriores envolvendo um grupo de cientistas e profissionais do mercado de
seguros, coordenado pelo grupo de seguros da UNEPFI que propds uma taxonomia para
caracterizacdo dos elementos dos riscos ASG bem como uma escala ordinal tipo® Likert
(LIKERT, 1931) para avaliar o avanco no processo de aceitagcdo desses riscos pelas

seguradoras.

Esta taxonomia® que pretende representar o conceito de sustentabilidade em Seguros,
esta estruturada em quatro niveis: o primeiro nivel macro (sustentabilidade em seguros); o

segundo composto por trés macro variaveis, que seriam melhor caracterizadas como fatores

5> A escala utilizada foi uma adaptacdo da LIKERT tradicional
6 Taxonomia é um termo que pode ser utilizado como uma estrutura de classificac3o de conceitos



22

(uma vez que representam uma combinacdo de outras variaveis) , chamadas de pilares na
pesquisa, (ambiental, social, governanca); o terceiro nivel € composto por doze variaveis,
chamadas de fatores de sustentabilidade na pesquisa, sendo quatro delas para cada fator, e
0 quarto e ultimo nivel composto por 34 variaveis, chamadas de “issues”, que traduzimos

como questdes as quais detalham cada um dos fatores de cada pilar.

A adocao de fatores ASG como definidores de sustentabilidade em Seguros foi
originada em um estudo encomendado pelo grupo de gestdo de ativos da UNEPFI a empresas
de corretagem de investimentos para avaliagdo da materialidade de questdes ASG no prego
das acdes (UNEPFI AMWG, 2004). Essa pesquisa realizada em 2003 foi feita apds um
levantamento documental sobre o assunto pelo grupo da UNEPFI. As principais conclusbes
do estudo foram que as questdes ASG tem potencial de afetar positiva ou negativamente o
valor para os acionistas e que os governos podem reduzir as barreiras para adogéo desses
critérios pelas empresas através da criagdo de padrdes obrigatorios de apresentacdo dessas
guestBes nos relatérios financeiros internacionais. A forma final da taxonomia ASG para
Seguros, foi desenvolvida por uma equipe da Fox School of Business da Universidade Temple

por encomenda do grupo de Seguros da UNEPFI.

A pesquisa da UNEPFI (2009) foi estruturada em quatro blocos principais com
informacg®es distintas, porém integradas. Bloco | — dados do respondente e da empresa onde
trabalha; bloco Il - andlise quantitativa das 34 questdes relativas ao nivel quatro da taxonomia;
bloco Il — andlise quantitativa dos doze fatores relativos ao nivel trés da taxonomia; bloco IV

- andlise qualitativa da integracao dos fatores ASG no negdcio de seguros (questdes abertas).

Nas respostas descritivas da pesquisa UNEPFI (2009) alguns entrevistados questionam
se a regulacdo é um pré-condicao para segurabilidade, ou se é apenas um dos elementos
gue influenciam o processo de subscri¢cdo de riscos ASG. ISsoO ocorre porgque riscos, Como 0S
de catéastrofes climéticas, tem caracteristicas sistémicas e apresentam um elevado potencial
de perdas, que vao além da capacidade da industria requerendo a participacao do estado nas

indenizag6es fomentando assim o desenvolvimento sustentavel (SHEA E HUTCHIN, 2013).

O progresso da subscri¢cdo dos riscos ASG foi avaliado por UNEPFI (2009) através de

uma escala do tipo Likert com sete niveis , como descrito a seguir:
1. N&o € um fator
2. Preocupacéo emergente ndo suportada por evidéncias
3. Preocupacéao social de poucos
4. Preocupacao social de muitos

5. Movimento suportado por evidéncias
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6. Estrutura legal ou regulatéria em desenvolvimento
7. Estrutura legal ou regulatoria desenvolvida

A premissa desta escala supde que o0s riscos ASG tém um padrao histoérico consistente
de evolugao ao longo do tempo até que se tornem “seguraveis”. Por exemplo: a seguranga no
trabalho, nos tempos medievais ndo era uma preocupacao social, ja no século 19, tornou-se
uma preocupacao relevante até ser um risco percebido por muitos e perfeitamente regulado
do ponto de vista legal e da industria de seguros (UNEPFI, 2009).

Um bom exemplo recente € aceitacdo de riscos de pessoas e propriedades de
populacBes de baixa renda, eventualmente habitando comunidades chamadas favelas. O
produto micro seguro, cujo processo se desenvolveu por mais de uma década de pesquisas
na industria nacional, se beneficiou de experiéncias em paises como a india, mas somente
em 2012 foram devidamente normatizados (SUSEP, 2011).

O questionario da pesquisa foi respondido por 260 pessoas, 156 das quais completaram
todas as partes dos quatro blocos. Os dados foram coletados a partir de 60 territorios
diferentes, sendo 6% da Ameérica do Sul e 2% da América Central. Para as analises dos 12
fatores ASG foram utilizados todos o0s questionarios (mesmo incompletos) apresentando, por
este motivo, uma variagdo da quantidade de respostas, de um maximo de 188 (para o fator
mudanca climética) para um minimo de 167 (para todos os trés fatores de governancga). No
capitulo 4 serado discutidos os resultados obtidos no Brasil em comparac¢éo aos desta pesquisa
global.

As conclusdes da pesquisa foram abrangentes apresentando diretrizes para industria.

Os resultados principais foram agrupados nos seguintes temas:

1 — Os fatores ASG influenciam a aceitacdo dos riscos de forma diferenciada para
diferentes grupos de produtos, por exemplo o envelhecimento da populagdo é muito mais
relevante para os seguros de vida do que para os seguros de residéncia. A falta de histérico
de dados sobre sinistros desses riscos inibe sua utilizacdo através de critérios formais na

subscricao.

2 — A gestdo adequada de fatores de risco ASG tem potencial para melhorar os ganhos
de longo prazo das seguradoras através da criagdo de novos produtos e reducao de perdas.
A pesquisa indicou que existe a necessidade de maior transparéncia e informacgéo periddica

sobre o gerenciamento de riscos ASG pelos segurados.

3 — Na avaliagdo dos seguradores, principalmente dos subscritores de riscos, a
percepc¢do dos riscos ASG pela sociedade ainda € baixa, isto é, o risco é subavaliado. Essa
questdo requer criatividade da industria para suprir essa necessidade do mercado ainda

pouco percebida por seus consumidores. Nesse contexto cresce a importancia da adogéo de
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principios pela industria como os definidos pelo “ClimateWise” (CLIMATEWISE, 2007) que
dentre os seus principios traz 0 aumento da conscientizacdo da sociedade em relagdo aos
riscos associados as mudancgas climaticas. Como investidor institucional a adocdo de
principios de investimento responsavel (UNEPFI e UN-GLOBAL COMPACT, 2006) se insere
no contexto de demonstracdo da incorporacdo dos riscos ASG no negacio.

4 — O grau de evolugao da subscricdo dos riscos ASG é maior nos paises desenvolvidos
do que nos em desenvolvimento, porém existem aspectos comuns. Essa conclusdo sera

analisada em relagéo aos resultados obtidos no Brasil.

5 — E necessario acelerar os processos de incorporac¢éo dos riscos ASG no negdécio de
seguros, passando por acdes coletivas da industria, divulgacao de estudos para dos diversos

atores do mercado dentre outras, agoes.

A pesquisa fornece um conjunto de estatisticas descritivas, sobre o progresso da
subscricdo de riscos ASG (ambientais, sociais, governanga) em mercados maduros e em

desenvolvimento.

SHEA E HUTCHIN (2013) expandiram os resultados fornecidos no relatério da UNEPFI
(2009) ao analisar a narrativa das respostas descritivas sobre a integragéo de fatores ASG no
negocio de seguros. Os autores utilizaram a técnica de “centering resonance analysis” para
identificar temas que emergem das respostas dos individuos com respeito a materialidade
financeira e o gerenciamento de riscos ASG. Suas descobertas apoiam a concluséo de que
existe materialidade financeira dos riscos ASG e devem influenciar na precificacdo de
coberturas desses riscos. Outra questdo levantada estd relacionada a reputacdo das
companhias. A ma gestao desses riscos pelas Seguradoras, segundo os autores, pode afetar
inclusive a capacidade de uma Seguradora sobreviver. A observacdo do autor esta
respaldada no potencial de perdas com sinistros em eventos catastroficos e em acdes judiciais

que podem ser movidas por segurados ou governos.

Posteriormente a pesquisa seminal de 2009 a UNEPFI langcou o PSI - Principios de
Sustentabilidade em Seguros. Algumas das maiores empresas globais de Seguros
(representando mais de 10% do total prémios emitidos e com um total de ativos que supera
os cinco trilhdes de USD) se tornaram signatarias dos Principios para Sustentabilidade em
Seguros — PSI (SCORDIS ET AL., 2014).

No Brasil a maioria das grandes Seguradoras é signataria do PSI (CNSEG,2017),
totalizando 11 Seguradoras, além da SUSEP e da Cnseg. Esses numeros indicam que o PSI
se consolida como diretriz de implementacéo de sustentabilidade corporativa para a industria
de Seguros, entretanto ainda persiste a necessidade de uma estrutura que permita mensurar

a efetiva adocao desses principios (UNEPFI, 2015).
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As bases para o desenvolvimento do PSI foram construidas através de diversos
estudos, particularmente o relatorio “A situacdo Global da Sustentabilidade em Seguros”
organizado por UNEPFI, (2009), fonte principal da estrutura conceitual desta tese. A mudanca
de cenério de riscos ambientais, sociais e de governanga, interconectados e complexos,
indica que € prudente que o setor de seguros considere esses riscos na gestao de seus
negécios (UNEFI, 2012a). A elaboragéo dos Principios de Sustentabilidade em Seguros(PSI)
foram estabelecidos nesse contexto pelo grupo de Seguros da UNEPFI, lancados globalmente
durante a Rio + 20, em conferéncia hospedada pela CNseg no Rio de Janeiro.

A seguir a descricdo dos principios UNEFI (2012a, p. 4-5), traduzidos pelo autor:

Principio 1 - Nés vamos incorporar em nossos processos de decisdo questbes

ambientais, sociais e de governanga ambiental relevantes para a nossa atividade de Seguros.
A implementagé&o deste principio requer agdes relacionadas a:

e Estratégia das Seguradoras: inserir questdes ambientais, sociais e de governanca
(ASG) no painel de decisdes dos executivos de topo (board) das companhias;

e Gerenciamento e subscricdo de riscos: estabelecer um processo de identificacéo,
guantificacéo de riscos ASG e seus potencias impactos no portfélio de produtos,
incluindo pesquisa e modelagem analitica, adequar o processo de subscri¢cdo de
riscos e a estrutura de capital;

o Desenvolvimento de produtos: desenvolver produtos e servicos para mitigar o0s
riscos ASG e o melhor gerenciamento desses riscos, incluindo a educacéo de
profissionais da industria, segurados e a sociedade;

o Vendas e marketing: educar os profissionais da area em questdes ASG relevantes
para o desenvolvimento de produtos, clarificar as informagdes de produto relativas
a custos e beneficios associados;

e Gestdo de investimentos: levar em consideracdo questfes ASG nas decisdes de
investimentos e aquisicdes, por exemplo implementando os Principios para

Investimentos Responsaveis (PRI);

Principio 2 - Vamos trabalhar juntos com nossos clientes e parceiros de negdécios para
aumentar a conscientizacdo sobre as questbes ambientais, sociais e de governanca,

gerenciamento de riscos e desenvolvimento de solugdes.

e Clientes e fornecedores: dialogar com clientes e fornecedores sobre os beneficios
do gerenciamento de questbes ASG e as expectativas e requerimentos das
seguradoras em relacdo a essas questbes, fornecer informacdes ao mercado
visando para auxiliar o gerenciamento de questdes ASG, incentivar fornecedores e

clientes a divulgar questfes ASG relativas aos seus negocios;
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e Seguradores, resseguradores e intermediarios: promover a adog¢do do PSI,
incentivar a inclusdo de questdes ASG na formagéo dos profissionais e padrbes

éticos da industria;

Principio 3 - Vamos trabalhar em conjunto com governos, reguladores e outras partes
interessadas (stakeholders) para promover acdes abrangentes em toda a sociedade sobre as

questdes ambientais, sociais e de governanca.

e Governos, reguladores e legisladores(policymakers): incentivar uma politica
prudente, critérios de regulacédo e legislacdo que permitam a reducdo de riscos
ASG, inovacao e melhor gerenciamento de questdes ASG;

o Partes interessadas: dialogar com organizacbes governamentais e nao
governamentais para incentivar o desenvolvimento sustentavel através do
fornecimento de servicos e conhecimento de gerenciamento e transferéncia de
riscos ASG, dialogar com a academia, associa¢cdes da industria e midia para
promover consciéncia de questdes ASG e seus riscos;

Principio 4 - Vamos demonstrar responsabilidade e transparéncia através da divulgacao
publica e regular do nosso progresso na implementacéo desses principios.

e Progresso na adogéo do PSI: avaliar e mensurar o progresso das companhias no
gerenciamento de questbes ASG, divulgar espontaneamente e regularmente essas
informacoes;

e Participar da divulgacado e relato de acbes ASG: dialogar com toadas as partes

interessadas sobre a importancia da divulgacao as acdes relativas ao PSI.

A incorporacao de inovacao na denominagdo da comissdo da CNseg responsavel pelo
tema que passou a ser chamada de Comisséo de Sustentabilidade e Inovag&o no inicio de
2016 e a adocao do padrdo GRI (Global Reporting Initiative- Iniciativa Global de Relatorio)
para producéo do relatorio de sustentabilidade da inddstria divulgado pela primeira vez neste
padrdo em 2017 (CNSEG, 2017), refletem a influéncia do PSI na confederagéo que representa

a industria de seguros no Brasil.

A tabela 1 abaixo, designada por matriz de materialidade onde estéo relacionados os
segmentos de seguros e aspectos relacionados aos riscos ambientais, sociais e de

governanca e 0s impactos que podem causar na industria de seguros.
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Tabela 1 — Matriz de materialidade’. Fonte (CNSEG, 2017) p. 78.

Segmento Aspecto Impactos

Podem impactar os sinistros pelo aumento de desastres naturais e
mudancas nos padrdes climaticos e pluviométricos de determinadas
regioes

Os altos indices de roubos e furtos nas regiées metropolitanas
Violéncia urbana |brasileiras geram um grande impacto nas carteiras de Seguros
Gerais

Questobes
ambientais

Gestio de Em funcéo do risco de corresponsabilizacdo das seguradoras pelos
salvados, no contexto da Politica Nacional de Residuos Sélidos, a
destinacdo adequada de residuos de sinistros deve receber atengéo
O aumento da longevidade da populacédo imp6e desafios a gestao de
Questodes produtos de previdéncia complementar; e a inclusao financeira e a
demogréaficas |promogéo do acesso ao seguro para as camadas de renda mais
baixa da populacao trazem oportunidades relevantes para o setor
A gestao de reservas é ponto de atengéo, com a inclusdo de aspectos

residuos

Gestéo de ; . o . ;
. . ambientais, sociais e de governancga corporativa em metodologias e
investimentos ; '
processos de investimento.
Gestio de O monitoramento dos procedimentos de descarte de residuos
res{dUOS hospitalares pelos prestadores é de grande importancia para as
empresas que atuam neste segmento
Saude Mudancas A alteragdo dos padr@es climaticos e pluviométricos pode influenciar
Suplementar climaticas na sinistralidade dos planos de salde
A aten¢do a medicina preventiva e as praticas de salude e seguranga
Saude do trabalho pode reduzir a sinistralidade, gerar aumento da receita e
fidelizacdo de clientes
Educacéo . N . N
T ) -a§ O esclarecimento a sociedade sobre os produtos de capitalizagéo,
Capitalizacdo | financeira e em . o . N
sequros sua finalidade e condi¢des é de grande importancia para o segmento

SCORDIS ET AL. (2014) discutem sustentabilidade para companhias de seguros com
base no PSI, ressaltando que esses principios estabelecidos pela UNEPFI, ndo indicam um
apelo a um projeto de governanca corporativa que promova valor para todas as partes
interessadas, ou seja, ndo contrapde a visdo de geracao de valor direcionada prioritariamente
para os acionistas; em vez disso, o PSI € mais sobre internalizar reivindicacdes tacitas, que
podem ser explicadas como reivindicagdes feitas por outros stakeholders, que ndo participam
diretamente do contrato de Seguro. Um exemplo disso seria a obrigagdo de uma Seguradora
se responsabilizar por danos causados & comunidade, por consequéncia da polui¢do continua
provocado por um dos seus segurados. Nos Estados Unidos da América ja ha varios casos
desta natureza, onde o estado acionou Seguradoras por danos causados a comunidade
(IRMI, 2012); um caso classico da industria € o de doengas causadas pelo uso de asbestos
ou amianto que geraram bilhdes de USD de reivindicacbes contra empresas e suas
Seguradoras em varias partes, particularmente nos EUA, na Europa e na Italia em particular
(THE ACTUARY, 2017).

7 Materialidade financeira, neste estudo, significa importancia ou o valor de mercado dos ativos em risco
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A visdo corrente no mercado € que atender a demandas de terceiros, ndo envolvidos
diretamente no contrato de seguro (reivindicacdes tacitas), ndo atenderia aos interesses dos
acionistas; entretanto, argumentos conceituais e evidéncias empiricas sugerem que 0S
gerentes maximizam o valor para o acionista se eles se comprometerem primeiro a honrar
reivindicagfes tacitas, em sua empresa (HANSEN E LOTT 1996; GORDON, 2003; SCORDIS
ET AL., 2014). Um desses argumentos é que 0s acionistas de uma empresa tém multiplas
necessidades, além dos resultados financeiros, dos, uma vez que acionistas também podem
ser clientes, funcionérios e cidadaos. Sua concluséo foi que sé é possivel maximizar o valor
para os acionistas se 0s gestores atenderem as suas diferentes necessidades (JENSEN 2001;
PORTER E KRAMER, 2011).

Ao aceitar o risco de um segurado ao emitir uma apdlice de seguro, o seguro interage
com a sociedade e cria reivindicagfes tacitas e externalidades, isto ocorre em funcdo da
interdependéncia dos riscos na economia. A decisdo do consumidor controlar seu préprio
risco afetarq as probabilidades de perda dos demais consumidores; 0s consumidores, no
entanto, ignoram os beneficios que a sua decisao de controlar o risco confere para outros, ou
no prejuizo no caso de se investir muito pouco na prevengao de riscos em relagdo a um nivel
socialmente eficiente (HOFFMANN, 2009).

Esta base tedrica sugere que para implementar o PSI, as Seguradoras devem atender
as reclamacdes, ou necessidades, tacitas dos demais stakeholders, além dos acionistas e
segurados (SCORDIS ET AL., 2014).

Algumas das maiores empresas globais de Seguros (representando mais de 10% do
total prémios emitidos e com um total de ativos que supera os cinco triihBes de USD) se
tornaram signatarias do PSI (SCORDIS ET AL., 2014). No Brasil a maioria das grandes
Seguradoras € signataria do PSI (CNSEG,2017). Esses numeros indicam que o PSI se
consolida como a principal diretriz de implementacéo de sustentabilidade corporativa para a
indastria de Seguros, entretanto ainda persiste a necessidade de uma estrutura que permita

mensurar a efetiva adogao desses principios (UNEPFI, 2015).

Anteriormente a criacao do principios para sustentabilidade em seguros pesquisadores
africanos, estudaram o estagio de desenvolvimento da RSC (Responsabilidade Social
Corporativa) no setor de Seguros na Nigéria. OBALOLA (2008) realizou pesquisa exploratéria
obtendo 62 respostas, utilizando questionario estruturado que procurou avaliar, através de
estatisticas descritivas, argumentos a favor e contra adocdo de RSC corporativa, nas
Seguradoras. Sua principal conclusdo é que as Seguradoras locais ainda identificam RSC

como filantropia.

J4& OLOWOKUDEJO E ADULOJU (2011), em pesquisa realizada com Seguradoras

sediadas em Lagos, capital da Nigéria, buscaram testar hipoteses, através de correlacdes de
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Pearson, entre 0 envolvimento com RSC e eficacia organizacional. RSC foi caracterizada
através de: ética nos negocios, relagdo com a comunidade, relagdo com consumidores e com
0 meio ambiente. A concluséo principal foi de que envolvimento das Seguradoras locais com
RSC, na maioria dos casos é satisfatoria, entretanto o autor ndo deixa claro o que seja
satisfatorio. Quanto a relagdo entre envolvimento com RSC e a efetividade organizacional,
foram encontradas correlagdes positivas. A pesquisa foi respondida por 80 empregados de
Seguradoras, de diferentes niveis (o objetivo da pesquisa foi atingir 20% das 47 Seguradoras
registradas em Lagos). As concluses devem ser avaliadas com cuidado, tanto em funcéo da
amostra, quanto pela avaliacdo da efetividade organizacional, obtida através de informactes

auto declaratérias sem avaliagdes quanto a performance das empresas no mercado.

Esses estudos, anteriores ao PSI, foram exploratérios, em um mercado que, embora
relevante na regido, tem pouca representatividade no cenario global. As estruturas utilizadas
para avaliar RSC ainda estavam distantes da percepc¢do atual da industria do que seja

sustentabilidade para a industria de Seguros, com base no PSI.

LAPINSKAITE E RADIKAITE (2015) fizeram uma analise comparativa da performance
de RSC em uma maior (em parcela de mercado) das Seguradoras da Lituania (Republica
Béltica) com base em indices de sustentabilidade de mercado e em painéis de avaliagcdo de
RSC com base sistemas de indicadores de sustentabilidade. O artigo apresenta uma revisao
dos diferentes indices de sustentabilidade corporativa disponiveis no mercado (Dow Jones
Sustainability Index — DJSI; STOXX — Sustainability Indexes; FTSE4Good Index Series,
Domini 400 Social Index (DSI)) e de estruturas (frameworks) e sistemas de indicadores de
sustentabilidade corporativa (Corporate Sustainability Grid (CSG); Sustainability Evaluation
and Reporting System; Sustainability Maturity Model (SMM); Adaptive Quadruple Bottom Line
Scorecard (AQBLSC)). Os autores utilizaram um resultado publico do DJSI e aplicaram o0 CSG
elaborado por CALLADO E FENSTERSEIFER (2011), em uma das maiores Seguradoras da
Lituania (Republica Béltica).

Os métodos apresentaram resultados distintos, com uma posi¢cdo mais favoravel pela
classificagdo do CSG, que indicou uma boa performance em RSC e o0 DJSI uma performance
apenas satisfatéria. Cabe ressaltar que os padrdes sao distintos e os resultados foram
ajustados para permitir a comparacao entre os dois métodos. O autor cita como limitacdes o
fato de ter utilizado dados de periodos distintos para elaborar os indicadores CSG e da
posicdo do DJSI obtida através de dados publicos; além das diferengas dos métodos de
avaliagdo a defasagem de quatro anos entre as observacdes compromete uma comparagao

efetiva entre os resultados.

Agéncias de classificacdo especializadas fornecem servicos de avaliagdo de

performance em RSC de empresas. Usualmente essas agéncias utilizam alguma estrutura
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geral de avaliagdo quando diversos autores, como discutido na introducdo, consideram que
os “frameworks” devem ser especificos por industria e mesmo por pais. SCHOLTENS (2011),
com base nesta observacdo propde uma estrutura especifica para industria de Seguros. O
autor propds e testou um quadro composto por 23 indicadores, distribuidos em quatro
categorias: 1) relatorios de CSR, cédigos conduta e sistemas de gestdo ambientais; (2) acbes
protecdo ambiental; (3) atividades socioecondémicas; e (4) governanga, corporativa. A
proposta foi testada através de dados publicos de 153 Seguradoras da Europa, América do
Norte e Japéo. As formas de avaliar os a maioria dos indicadores foi (sim/n&o), por exemplo
se a empresa € signataria dos principios de investimentos responsaveis, classificada no grupo
1 de divulgacgédo. Os resultados foram apresentados através de estatisticas descritivas gerais
e por paises. Para validar os resultados o autor fez uma andlise de correlacdo entre os
resultados obtidos na sua classificacdo e a inclusdo das empresas pesquisadas em indices
de sustentabilidade como DJSI, FTSE4GOOD. Resultados indicaram que as Seguradoras
estavam mais ativas em questfes sociais, como incentivo ao trabalho voluntario dos seus
funcionérios e também com maior participacdo nos indicadores relativos a governanga
corporativa; como é de se esperar em um setor altamente regulado e com muitas companhias
de capital aberto. O autor testou a correlagé@o entre a performance em RSC, com base em sua
estrutura e o porte das empresas, avaliado individualmente através da quantidade de
funcionérios, volume de prémios emitidos e ativos. Embora apresente uma estrutura mais
robusta que as utilizadas nos demais estudos ainda nao incorporava a efetiva insercao das

questdes ASG no negécio de Seguros.

No Brasil a avaliacdo da performance em RSC (Responsabilidade Social Corporativa)
no mercado financeiro se concentrou na inddstria de Bancos, buscando correlacionar
performance em RSC com o desempenho financeiro dos Bancos. Diversos estudos revisados
por BRITO (2005) e MAROM (2006) encontraram correlagbes positivas, outros neutros e
outros ainda negativos o que, segundo os autores, ndo permite uma concluséo sobre arelacdo
entre 0o desempenho financeiro e a performance em RSC das empresas. LEMME E
WAJINBERG, 2009 avaliaram esta relagéo através de documentos publicos do setor Bancario
brasileiro buscando uma justificativa de negécio para as acdes de RSC. A pesquisa selecionou
uma amostra de 45 Bancos, que representavam mais de 95% do total de ativos da indUstria.
A pesquisa utilizou a divulgacdo feita pela industria de Bancos que relaciona pouco as
iniciativas em sustentabilidade com o desempenho financeiro, concluindo que o setor divulga
muito pouco as relagdes entre sustentabilidade e o desempenho financeiro ficando restrito a
praticas de ecoeficiéncia gerando um questionamento nos autores sobre a efetiva atratividade

financeira dessas iniciativas.

A trajetoria do Brasil para o Seguro sustentavel se insere no processo de avanco dessa

discussdo na industria financeira, de forma similar ao ocorrido em outros mercados, foi
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posterior aos Bancos e gestores de ativos. A seguir se apresenta 0s principais marcos desta

trajetoria.

Langamento do primelro Lancamento do ISE

fundo de Investimentos

Responsavels do Brasll Lancamento dos Principlos

(Ethical) para o Investimento
Responsivel (PRI)

1995 2001 2003 2005 2007 2009 20m 2013

Marco da Industria
de investimentos

Assinatura do Protocolo Verde

— Langamento dos entre os bancos e o Ministério
1{ Py
Principios do Equador do Melo Amblente
Industria de crédito I L Eq
Assinatura do
Marco da industria Protocolo Verde pelos Criacdo da rede
de seguros bancos publicos Brasileira do PRI

Gréfico 6 — Marcos da incorporacao de fatores ASG no mercado financeiro. Fonte (GVCES/FGV-
EASP,Centro de estudos em sustentabilidade da Fundacao Getulio Vargas, 2014) p. 40.

O Protocolo Verde Seguros (MMA, 2009) atualizado em (MMA, 2012), tem por objetivo
de tracar diretrizes para a implementacdo de acOes de responsabilidade socioambiental,
reforcando o posicionamento do setor na preservagdo ambiental, é considerado o primeiro

marco de um compromisso publico da industria de Seguros brasileira com sustentabilidade.

Os estudos sobre sustentabilidade em Seguros no Brasil, foram desenvolvidos
principalmente através de entidades da industria, notadamente a CNseg, visando
fundamentalmente avaliar o nivel de adocao a principios. A avaliacéo inicial verificou o grau
de adesao aos principios estabelecidos protocolo do Seguro Verde (ndo confundir com os
Principios para Sustentabilidade em Seguros (PSI) da UNEPFI estabelecidos em 2012). A
avaliacdo foi feita através de uma escala ordinal de trés niveis (atende, atende parcialmente,
nao atende) (CNSEG E BSD, 2012). A pesquisa foi realizada através de um questionario
aberto declaratério sobre entendimento de cada um dos principios e o grau de atendimento
do de acordo com uma escala ordinal indicando se a empresa atende, ndo atende ou atende
parcialmente ao principio. As empresas que responderam geraram 80% dos prémios emitidos

na época.
Foram obtidos os seguintes resultados, sobre adeséo aos principios do Seguro Verde:

Principio 1 — Oferecer produtos de seguros, de previdéncia e capitalizacdo que
fomentem a qualidade de vida da populacdo e uso sustentavel do meio ambiente: 32%
atendem, 18% atendem parcialmente, 24% nédo atendem e para os demais a questdo ndo se

aplica ou néo foi respondida. Resultados obtidos a partir de 84 respostas.

Principio 2 — Considerar os impactos e custos socioambientais na gestdo dos seus

ativos e gestdo de risco, tendo por base as politicas internas de cada organizacdo: 26%
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atendem, 8% atendem parcialmente, 23% n&o atendem e para os demais a questdo nao se

aplica ou néo foi respondida. Resultados obtidos a partir de 112 respostas.

Principio 3 — Promover o consumo consciente de recursos naturais, e de materiais
derivados, nos processos internos: 49% atendem, 23% atendem parcialmente, 23% n&o
atendem e para os demais a questéo nao se aplica ou ndo foi respondida. Resultados obtidos
a partir de 84 respostas.

Principio 4 — Informar, sensibilizar e engajar continuamente as partes interessadas nas
politicas e praticas de sustentabilidade da instituicdo:17% atendem, 35% atendem
parcialmente, 29% ndo atendem e para 0s demais a questdo ndo se aplica ou nao foi

respondida. Resultados obtidos a partir de 84 respostas.

Principio 5 — Promover a cooperagédo e a integracdo de esforgos entre as organizagdes
signatarias deste protocolo. Para este principio ndo foram apresentados resultados objetivos.
Porém destacando que a maioria dos respondentes pretende desenvolver agbes para

atendimento do principio.

Nas conclusdes foram sugeridas 18 praticas envolvendo os principios deste protocolo
que podem ser vistas em detalhes no relatério da pesquisa (CNSEG E BSD Consulting,
20012, p. 35).

Para avaliar o nivel de conhecimento e implementacdo do PSI na industria brasileira a
BSD Consulting realizou uma pesquisa para através de um questionario on-line patrocinado
pela CNSeg, em 2012 (CNSEG E BSD, 2012a). A avaliacao do estagio de implementacao de
praticas de negdcios relacionadas com PSI utilizou uma escala de cinco niveis sendo o inicial:
1 — Ndo mantém nenhuma prética em relacdo ao item questionado; e o final 5 - Demonstra
exceléncia nas suas praticas e tem reconhecimento externo do seu compromisso A definicéo
de cada nivel considera integralidade da realizagdo dos requisitos de cada principio. A
pesquisa foi realizada através de uma plataforma online com um questionario com perguntas
auto declaratorias sobre o conhecimento dos principios do PSI com respostas sim; nao; ou
ainda ndo, mas gostaria de conhecer. Para avaliar o nivel de implementacao foi uma escala
ordinal de cinco niveis variando de 1 — Ndo mantém nenhuma pratica em relagdo ao item
questionado até 5 — Demonstra exceléncia nas suas praticas e tem reconhecimento externo

comprovado em relagéo a elas.

A pesquisa, envolveu 28 grupos de seguros que representavam cerca de 80% das
receitas da industria na época e mostrou que 59% tém um departamento que cuida de
responsabilidade social e / ou sustentabilidade. O resultado geral para o nivel de adoc¢ao do
PSI mostra uma concentragdo em torno de estagios 2 (mantém praticas pontuais ou

atendimento parcial, mas inicial, ao item) e 3 (mantém préticas formalizadas como parte da
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gestao e tenta integrar o item na gestéo), que correspondem as melhores préaticas especificas
e préaticas formalizadas apenas em algumas areas (CNSEG E BSD Consulting, 2012a). Deve-
se destacar que esta pesquisa foi anterior ao lancamento oficial o PSI e buscou informar e
prover um diagndstico sobre praticas associadas aos principios de sustentabilidade que foram
langados alguns meses depois durante a Rio +20.

Dentre as conclusdes da pesquisa, destaca-se que a identifica que a melhoria da gestéao
das questdes ASG na industria de Seguros faz parte do papel do setor tanto como gestor de
riscos como investidor institucional e como um sistema de divulgac&o sobre a necessidade de
conscientizacdo desses riscos. A partir de 2016 a CNSEG passou a produzir um relatério de
Sustentabilidade, no padrdo do GRI para toda industria (CNSEG, 2017). O relat6rio apresenta
estatisticas descritivas, obtidas através de perguntas diretas sobre as questdes relacionadas

aos principios do PSI.

Em 2016 a SUSEP se tornou uma das instituicbes apoiadoras do PSI, integrando o
grupo de reguladores (UNEPFI, 2012a). SUSEP (2017) elaborou uma pesquisa com o objetivo
de obter uma compreenséo geral do grau de maturidade do mercado segurador no que tange
as questdes ambientais. A conclusao mais geral foi que industria de Seguros entende que as
gquestdes ambientais sdo importantes para sua estratégia de negdcios, uma vez que 80%
(oitenta por cento) das instituicdes responderam afirmativamente a essa questdo. Entretanto,
a maioria das empresas supervisionadas ndo estd preparada para enfrentar os desafios
relacionados com a sustentabilidade, principalmente os relacionados com as mudancas

climéaticas.

Em relacdo aos investimentos das Seguradoras, um estudo patrocinado pela
Federacédo Brasileira de Bancos (GVCES/FGV-EASP, 2014) realizado como preparacéo para
pesquisa global a ser realizada pela UNEPFI para identificacdo de politicas publicas e
inovacdes para incentivo a destinacdo de recursos financeiros para projetos da chamada
economia verde, informa que no Brasil este movimento tem como referéncia legal a resolucdo
4.327 do BACEN (BCB, 2014) que trata da implanta¢do de politicas de responsabilidade
socioambiental das instituicdes financeiras e no seu capitulo IV trata do gerenciamento do

risco socioambiental, que é estreitamente ligado ao negécio de Seguros.

Para avaliacdo do gerenciamento de reservas em relacdo aos riscos ASG os autores
propdem uma escala de quatro niveis (1 — Ser signatario do PRI no Brasil; 2 — Integrar riscos
ASG, 3 - Investimentos empresas do ISE da Bovespa, 4 — Produtos e Servigos Tematicos).
A pesquisa soO pode aferir os valores associados ao item 1 sem, entretanto, explicitar a parcela
aplicada em fundos ou gestores aderentes a esses principios. Com a pesquisa desta tese
lancaremos sobre as questdes relacionadas a integracdo de riscos ASG nos negdocios de

Seguros.
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Este item da revisédo de literatura apresentou diversos estudos sobre sustentabilidade
corporativa em seguros, tanto no cenario global quanto no Brasil. Se pode concluir que existe
um certo consenso que sustentabilidade corporativa envolve questbes ambientais, sociais e
de governanca e que essas questdes geram riscos emergentes para industria de seguros. A
busca da identificacdo, avaliagdo e mensuracdo se deu através de diversos estudos
destacando-se UNEPI (2009,2012a); SCHOLTENS, (2011); SHEA E HUTCHIN, (2013);
SCORDIS ET AL., (2014) e (CNSEG E BSD, 2012,2012a).

Ha muito tempo que a indUstria de seguros esta na vanguarda em
termos de entendimento e gerenciamento de risco, e tem servido como
um importante sistema de alerta precoce para a sociedade ao
amplificar sinais de risco. Por meio da preven¢do e atenuacdo de
perdas, compartilhando riscos entre varios atores do mercado, e como
importantes investidores, a indlstria de seguros tem protegido a
sociedade, modelado mercados e servido de base para o
desenvolvimento econdmico. Hoje, o cenario de risco esta evoluindo
com rapidez, gerando novos e complexos riscos gue ameagam NOsSsos
cada vez mais escassos ativos naturais minando o futuro de todos nos.
(Achin Steiner)?

Do ponto de vista metodoldgico, gerenciar riscos em geral pode ser entendido um
processo que envolve: ldentificar, analisar, avaliar e tratar o risco (INTERNATIONAL
STANDARD - ISO 31000, 2009). O processo nha industria de seguros segue 0S passos
similares com destaque para mitigacdo e transferéncia do risco, envolvendo uma cadeia

complexa de agentes, conforme pode ser visto na figura 1 na introdugéo deste trabalho.

A pesquisa “A situagdo Global da Sustentabilidade em Seguros” (UNEPFI, 2009);
apresenta uma escala que visa avaliar a evolugdo no processo de subscricdo dos riscos

ambientais, sociais e de governanga (ASG), ou seja, ndo faz uma mensuracdo desses riscos,

Esta escala é um dos elementos centrais da pesquisa UNEPFI (2009). A escala foi
estabelecida apds uma pesquisa auxiliar, coordenada pelo grupo de seguros da UNEPFI que
mostrou que riscos ASG, historicamente, obedecem a uma ordem, ou uma sequéncia de
sensibilizacao da industria que comeca com o reconhecimento do risco pela sociedade, passa
pelo reconhecimento da comunidade cientifica até chegar regulamentacdo através de

estruturas legais do estado e regulatérias do mercado.

Este processo estd de acordo com um dos pilares da induUstria de seguros; a
segurabilidade (possibilidade de um risco ser segurado), cujos principios estabelecem que:

para que um risco avance no processo de aceitacdo, este deve ser quantificado, ocorrer

8 Diretor executivo da UNEPFI — prefacio da pesquisa da UNEPFI (2009), traduc3o do autor.



35

aleatoriamente e poder ser compartilhado por muitos. A industria adota este método por duas
razbes principais, a precaucao, buscando garantir que os prémios arrecadados cubram os
sinistros ocorridos e a regulacdo; que garante a devida base institucional para os produtos de
seguros (UNEPFI IWG, 2007).

No processo de geracao de valor para as Seguradoras apoés a identificacao do risco,
devem ser estabelecidos critérios de mitigacdo seguidos pela quantificacdo, até a
transferéncia do risco, que ocorre quando uma apdlice de Seguros é emitida. Segundo
(FILHO, 1990) a mensuracao do risco esti associada a possibilidade ou probabilidade de
ocorréncia de algum dano a pessoas, estruturas fisicas, ou sistemas produtivos ou
simplesmente ativos. Interessante se observar que, embora se possa considerar, em sentindo
amplo, os servicos ambientais bem como outros ativos intangiveis como modo de vida e
cultura como sistemas produtivos, raramente esses riscos ficam explicitamente mencionados.

Este estudo se limita as etapas de identificacéo e transferéncia de riscos.

Nos ultimos anos a indastria de seguros, mais especificamente as resseguradoras tém
desenvolvido novos produtos para enfrentar eventos extremos, particularmente em
comunidades vulneraveis tanto na América Central quanto na Africa. Esses produtos foram
chamados “index-based insurance” nos quais a apélice é acionada quando um indicador fisico
(volume de chuvas no tempo, velocidade de ventos, intensidade de tremores de terra) atinge
um limite superior (tempestades, ventos, terremotos) ou inferior (secas). Esses produtos sdo
de baixo custo e de indenizacao rapida em valores também baixos, mas que minimizam os

impactos em comunidades vulneraveis.

Esses produtos tém sido implementados através de parcerias publico privadas
envolvendo ONG’s como a OXFAN (confederacgédo internacional de ONG’s para o combate a
fome, pobreza e violéncia, (OXFAM, 2015)); comunidades locais, governos, seguradoras e
resseguradoras no ambito de programas de sustentabilidade da ONU como o “Rural

Resilience Initiative (R4) “ com projeto piloto na Africa “Horn of Africa Risk Transfer for

Adaptation (HARITA)’ (SWISSRE, 2011).

Ao concluir esta etapa da revisao verificamos que os estudos sobre riscos ambientais,
sociais e de governanca (ASG) no ambito da responsabilidade social corporativa (RSC) em
seguros ndo buscaram quantificar esses riscos. Alguns trabalhos como SCHOLTENS, (2011);
SHEA E HUTCHIN, (2013); SCORDIS ET AL., (2014), discutidos no item anterior desta
revisdo, inserem as questdes ASG no processo de RSC das Seguradoras sem se aprofundar

no gerenciamento desses riscos.

O estudo da UNEPFI (2009) tratou especificamente dos riscos ASG contribuindo na
definicdo da estrutura (taxonomia) definidora de sustentabilidade para seguros bem como

introduzindo uma escala para avaliacdo do progresso da subscricdo desses riscos no



36

mercado de seguros, uma vez que envolve desde a percep¢do dos consumidores até a

estrutura legal e regulatoria.

2.4. Questdes de risco climético

Muitas mudangas tém sido observadas em extremos do clima e seus
eventos desde 1950. Algumas delas relacionadas a influéncia humana,
incluido ai a reducéo dos extremos de frio e aumento dos extremos de
calor, aumento das elevacfes maximas dos mares e aumento de

chuvas extremas em muitas regides. (IPCC, 2014)°

A industria de seguros percebe a mudanca climatica como um desafio
real que ja estd aumentando risco dos seus clientes nos dias de hoje.
As ameacgas sdo mais aparentes nos seguros de coisas (property),
onde os efeitos ja sdo sentidos nos sinistros. A expectativa é que esses
efeitos se espalhem nos préximos anos para os demais ramos de

seguro como os de vida, acidentes e satde. (UNEPFI, 2013)°

O potencial de contribuicdo da indlstria de seguros no suporte a

adaptacdo e mitigacdo das MCG é altamente subestimado. (Dr.
Nikolaus Von Bomhard) (GENEVA ASSOCIATION , 2009 p. 47).

O primeiro grande estudo buscando quantificar os efeitos econémicos das mudancas
climéticas foi o “Stern Review on the Economics of Climate Change” (Relatério Stern sobre a
Eoconomia da Mudanca Climéatica) elaborado em 2006 por Nicholas Stern para o governo do
Reino Unido. Estudo similar foi aplicado no Brasil, organizado por MARGULIS ET AL., (2011),
por proposta da embaixada britanica. O trabalho, envolveu diversos pesquisadores no
mapeamento dos efeitos dos eventos climaticos em diferentes recursos naturais e servigos
ambientais nos biomas brasileiros e seus impactos na economia, ho meio ambiente e na

sociedade.

As andlises e proje¢fes econdmicas para o Brasil foram feitas com base nos cenarios
A2 (alta quantidade de emissdes de gases de efeito estufa (GEE)) e B2 (baixa quantidade de
emissfes de GEE) do AR4 (assessment report 4- Relatorio de avaliagdo 4) do IPCC
disponiveis. Esses cenérios quando traduzidos para o Brasil foram identificados com A2BR e
B2BR. Os autores ressaltam que os resultados devem ser vistos como uma primeira
aproximacao, tanto pelo pioneirismo quanto pela complexidade do tema. Os resultados foram

organizados em perspectivas, resumidas a seguir:

9 Sumario para governantes (policymakers) — IPCC AR5, traducdo do autor
0 Traducdo do autor
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Perspectiva macroeconémica:

Estima-se uma reducao de 0,5% até 2,3% do PIB até 2050 no cenérios A2BR e
B2BR respectivamente;
Mesmo com a mudanca do clima o PIB continua crescendo, entretanto hd um

aumento, embora desprezivel da pobreza.

Perspectivas regionais:

As regides mais vulneraveis a mudanca do clima no Brasil seriam a Amazénia e
o Nordeste;

Na Amazobnia, o aquecimento pode chegar a 7-8°C em 2100, o que prenuncia
uma alteracao radical da floresta amazbnica a chamada “savanizacao”;

No Nordeste, as chuvas tenderiam a diminuir 2-2,5 mm/dia até 2100, causando
perdas agricolas em todos os estados da regido. O déficit hidrico reduziria em
25% a capacidade de pastoreio de bovinos de corte, favorecendo assim um
retrocesso a pecuaria de baixo rendimento;

O declinio de precipitacdo afetaria a vazdo de rios em bacias do Nordeste,
importantes para geragao de energia, como a do Parnaiba e a do Atlantico Leste,
com reducgédo de vazdes de até 90% entre 2070 e 2100;

Haveria perdas expressivas para a agricultura em todos os estados, com
excecdo dos mais frios no Sul-Sudeste, que passariam a ter temperaturas mais

amenas.

Perspectivas setoriais:

Recursos hidricos. Alto impacto para algumas bacias, principalmente na regido

Nordeste, com uma diminui¢do brusca das vazdes até 2100;

Energia. Perda de confiabilidade no sistema de geracdo de energia hidrelétrica,
com reducéo de 31,5% a 29,3% da energia firme, maiores impactos ocorreriam
nas regides Norte e Nordeste. No Sul e no Sudeste os impactos se mostrariam
minimos ou positivos, sem, entretanto, compensar as perdas do Norte e do
Nordeste;

Agropecudria. Com excecdo da cana-de-acUcar, todas as culturas sofreriam
reducdo das &reas com baixo risco de producdo, em especial soja (-34% a -
30%), milho (-15%) e café (-17% a -18%);

Zona costeira. Considerando o pior cenario de elevagédo do nivel do mar e de
eventos meteorologicos extremos, a estimativa dos valores materiais em risco

ao longo da costa brasileira é de R$ 136 bilhdes a R$ 207,5 bilh&es.
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O capitulo 3 “Impacto econdmico e social” detalha os impactos tanto do ponto de vista
setorial quanto regional avaliando, por exemplo; o aumento da vulnerabilidade de ativos em
zonas costeiras de determinadas regides como o Rio de Janeiro, a frequéncia e severidade
das secas no Nordeste dentre outros.

O relatorio AR5 (assessment report 5- Relatério de avaliacdo 5) do IPCC (IPCC, 2014),
atualizou os dados do relatério anterior AR4. O relatério sintetiza os estudos de diversos
cientistas e permite concluir que existe uma mudanca climética global (MCG) em curso e que
suas principais causas sdo ac¢des produzidas pelo homem que levaram a um aumento sem
precedentes das emissdes de gases de efeito estufal’ e sua consequente concentracdo na
atmosfera. Entretanto existem vozes discordantes na comunidade cientifica, como a do
cientista brasileiro Luiz Carlos Baldicero Molion, apresentada no livro “Aquecimento Global,

frias contendas cientificas” organizado por José Eli da Veiga (VEIGA J. E., 2008).

Para ilustrar o aumento médio da temperatura global e do nivel médio dos oceanos se

inclui aqui os gréaficos sete e oito, bastante ilustrativos.
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Gréfico 7 — Variacdo média combinada da temperatura das superficies da terra e dos oceanos. Fonte
(IPCC, 2014).

11 pidxido de carbono (CO2), Metano (CH4), Oxido nitroso (N20), Hexafluoreto de enxofre (SF6),
Hidrofluorcarbonos (HFCs), Perfluorcarbonos (PFCs)
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Grafico 8 — Variagdo média do nivel do mar no planeta. Fonte (IPCC, 2014)

Para promover a adaptacdo a mudanca do clima o IPCC ( Intergovernmental Panel on
Climate Change — Painel Intergovernamental sobre Mudancas Climaticas) elaborou o
relatorio especial sobre gerenciamento de riscos de eventos extremos e desastres (SREX)
(IPCC, 2012). O modelo abaixo, apresentado, mostra que a vulnerabilidade (propenséo ou
predisposicao para ser afetado negativamente) e exposicao (presenca de pessoas, meios de
subsisténcia, servigos e recursos naturais, infraestrutura, ambientais e ativos sejam
econdmicos, sociais ou culturais que possam ser afetados negativamente) sdo componentes
do risco de desastres.

As interconexdes entre os principais conceitos do SREX Desastre

]

Gestéo de risco
de desastre
Adaptacao a
mudanca climatica

CLIMA

Variabilidade
natural

Jempo RISCO DE

eclima
‘ DESASTRE

Mudanca climatica
antropogénica

Emissdes de gases de efeito estufa

Figura 4- Elementos definidores do risco de desastres climaticos. Fonte (REDE DE CONHECIMENTO
de CLIMA e DESENVOLVIMENTO, 2012), p.2)

O relatério elaborado pela REDE DE CONHECIMENTO de CLIMA e
DESENVOLVIMENTO (2012) analisou 0 SREX para América Latina e Caribe sintetizou o que
considerou serem as dez mensagens principais do relatorio, algumas fortemente relacionadas

a industria de seguros e ao Brasil que ressalto a seguir:
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e De acordo com os dados a partir de 1950 houve um aumento de frequéncia e
magnitude de alguns eventos extremos, como as enchentes no Brasil em 2006, que
foram recordes em relacdo aos ultimos 106 anos;

¢ Altos niveis de vulnerabilidade a eventos climéticos extremos podem fazer com que
alguns lugares se tornem muito dificeis para viver ou trabalhar;

e E preciso alcancar um novo equilibrio entre medidas de reduc&o e transferéncia de
riscos (através de seguro, por exemplo) que ja tem exemplos no México e Colémbia
e outros paises do Caribe que preveem contingéncias no orgcamento do Estado para
eventos extremos;

o Devem-se melhorar as medidas existentes de gerenciamento de riscos em paises
nao suficientemente adaptados aos riscos atuais de eventos extremos;

¢ Qualquer demora na mitigagéo de emissfes de gases de efeito estufa provavelmente

levara a eventos climaticos extremos mais severos e frequentes.

A industria de Seguros foi chamada a se envolver no debate em relacao as mudancas
climéaticas (MCG), de forma mais estruturada a partir celebragédo do protocolo de Kyoto em
1997 (UNFCCC, 1977) . No ambito da Insurance Industry Iniative (Iniciativa da industria de
Seguros) da UNEPFI que gerou um primeiro relatério sobre as implica¢des do protocolo para
0S negocios de Seguros (SALT, 1998). Além de apoio aos mecanismos para reducao das
emissOes de gases de efeito estufa (GEE) destaca-se a manifestacdo da propria industria no
sentido de reducéo de emissdes de GEE através da busca de eficiéncia energética nas suas

operacdes e de seus fornecedores.

As consequéncias das mudancas climéticas podem aumentar 0s custos das
Seguradoras e reduzir a segurabilidade colocando os seguradores no lado errado da resposta
da sociedade a essas mudancas. As Seguradoras precisam enfrentar o problema com agdes
através do gerenciamento de questdes climaticas que irdo melhorar as financas das
Seguradoras e reduzir os riscos de imagem. Liderar a aplicacdo dos principios de
guantificacéo e gerenciamento de riscos e incentivar a mitigagdo desses riscos. Politicas mais
cautelosas na subscricdo de riscos, com maiores requisitos de prevencao do risco, vao nessa
direcdo. Incentivar a economia de baixo carbono através do desenvolvimento de novas
solucBes de seguro que favorecam, por exemplo, investimentos na producao de energia limpa
(GENEVA ASSOCIATION , 2009). Pela sua natureza os eventos climaticos afetam a industria
de seguros em todas suas carteiras, requerendo diversas acdes. A figura 4 abaixo ilustra essa

abrangéncia através dos pontos considerados relevantes em relagdo as MCG.
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Figura 5- Frentes de atuacgdo da industria de seguros. Fonte (MILLS 2009, p.1), traduzido pelo autor.

UNEPFI (2011) desenvolveu uma pesquisa para avaliar o nivel de conhecimento sobre
a mudanca climatica global na industria de servicos financeiros global. O objetivo do estudo
foi determinar quais séo os tipos de informacdes que as instituicdes financeiras exigem para
colocar seus conhecimentos de gerenciamento de risco a servico da adaptacdo as mudancas.
Embora reconhega claramente, que ha muitos problemas para o setor relacionados a
mitigacdo, que continua a ser a principal prioridade, esse estudo em particular foi exclusivo

em relacéo a adaptacao.

Um total de 60 instituicdes de todos os continentes incluindo paises desenvolvidos e em
desenvolvimento, responderam ao questionario, apenas duas da América do Sul. Onze

instituicdes eram do mercado de Seguros, sem que fosse especificado de qual regiéo.

A pesquisa foi realizada através de um questionério, distribuido através da UNEPFI,
com perguntas objetivas do tipo sim ou ndo, e outras onde o respondente avalia a relevancia
de riscos relacionados ao clima nos processos de subscrigdo através de uma escala ordinal

de quatro niveis.
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As principais conclusdes da pesquisa foram:

e A maioria dos participantes da pesquisa espera que 0s riscos diretos e indiretos
relacionados a mudanca climatica aumentem e sejam mais relevantes no futuro
para o setor financeiro;

e A maioria dos entrevistados classificou dados meteoroldgicos histéricos quase tao
importantes como as previsfes climaticas;

e Apenas um terco sente-se "suficientemente informado" sobre as mudancas
climaticas;

e As previsbes de mudanca climética para o nivel local e regional e o horizonte
temporal dos préximos 10 a 30 anos ndo estao disponiveis ou sdo confiaveis o
suficiente para muitos fins do setor financeiro e as informacdes disponiveis ndo sdo
de féacil utilizagdo.

e Os resultados da pesquisa mostraram uma “imensa” lacuna de informacéo para
paises em desenvolvimento, mas a demanda por melhores informacgdes climaticas

se aplica a todas as regides, inclusive as mais desenvolvidas.

A tendéncia de conscientizacdo da realidade das MCG se consolida, na inddstria de
Seguros global, como se pode notar pela citagao “os sinistros pagos pela industria de seguros
tém crescido significativamente nos Gltimos anos por causa de perdas e danos por conta de
eventos climaticos extremos, o0 que parece confirmar que os efeitos das mudancas ja estédo
em curso™? (UNEPFI, 2013).

Através da aplicacdo das reservas a industria de seguros tem facilitado investimentos
para o desenvolvimento de novas tecnologias em direcdo da economia de baixo carbono.
Segundo UNEPFI (2013) a industria de Seguros e 0s governos tém um interesse comum na

resposta aos riscos das MCG, particularmente em relacdo as comunidades mais vulneraveis.

A partir do inicio do século XXI diversos estudos foram publicados (DLUGOLECKI E
KEUKHAH, 2002, UNEPFI IWG, 2007, GENEVA ASSOCIATION, 2009, 2012, IPCC, 2012),
tanto por atores do mercado como pela comunidade académica indicando que o principal
papel da industria esta mais relacionado a adaptacdo aos efeitos das MCG do que a sua

mitigacao.

Em 2013 a industria de Seguros se posicionou para a conferéncia clima da UNFCC em
VarsOvia através de quatro instituicdes (ClimateWise; Geneva Association; MCIl — Munich
Climate Insurance Initiative; UNEPFI) as quais agregam lideres da indulstria, combinado suas
“expertises” para destacar o potencial de colaboracdo da industria e governos no

planejamento e execucdo de mecanismos que contribuam para adaptacdo as mudancas

2 Traducdo do autor
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climéticas nos paises em desenvolvimento incluindo a implementacdo de processos de

gerenciamento de riscos nacional.

A pesquisa apresentada no relatorio “BUSINESS UNUSUAL”: Why is the climate
changing the rules for our cities and SMEs? — Negdcios ndo usuais: Porque as mudancas
climéticas estdo mudando as regras para nossas cidades e pequenas e medias empresas”
(AXA E UNEPFI, 2015) mostrou um aumento da vulnerabilidade nas comunidades urbanas e
para pequenas e médias empresas, sugerindo que a contribuicdo da industria de seguros
continua oportuna. Apenas 26% das pequenas e médias empresas consideram necessario
ter um plano para lidar com riscos climéticos, embora nos mercados emergentes 75% dessas

empresas demonstraram preocupagéo com esses riscos.

Este debate, entretanto, ndo é recente, em 1885 a Encyclopédie des Travaux Publics
(Librarie Polytechinique 1885, citado em Geneva Association, 2012, p. 17) destaca “As varias
tentativas de lidar com as enchentes parecem mostrar gue ndo somos capazes de lidar com
este fenbmeno natural. As perdas seriam muito menores se 0s seres humanos hao

modificassem o ambiente através de operacées imprudentes™?

Esta revisdo de literatura permite sintetizar a questao destacando:

* A indastria tem um papel tanto na mitigagdo quanto na adaptagéo as MCG;

» Para mitigacdo, embora haja véarias acbes de reducdo de emissdes de GEE na
indastria, tais como eficiéncia energética, digitalizacdo de processos operacionais; reducéo
de viagens aéreas através de tecnologias como vide conferéncias; a maior contribuicédo é o
investimento direto no desenvolvimento de tecnologias e projetos de geracdo de energia
limpa;

* Na adaptacdo, a industria desempenha seu papel operacional envolvendo a
identificacdo de riscos, a definicdo e divulgacdo de medidas reducdo de riscos, ha
guantificacéo e finalmente no desenvolvimento de produtos para transferéncia desses riscos;

* Tanto para mitigacdo quanto para adaptacdo a agdo conjunta com governos e a
divulgacao de riscos e boas préticas para sociedade, através de geracao de relatorios técnicos
e fornecimento de “know-how” para por exemplo o desenvolvimento de planos de estado para
gerenciamento de riscos climaticos;

* As MCG trazem oportunidades e ameagas para industria de seguros;

« Como ameacas foram identificadas questdes que vado desde o risco de imagem,
passando pelas perdas (sinistros) significativas com desastres e reducdo da segurabilidade
de alguns negdcios e regides;

* As oportunidades estdo no desenvolvimento de produtos e servi¢cos para mitigacao e

transferéncia de riscos climaticos.

13 Traducdo do autor
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Ao tornar mais clara a relagédo entre as praticas que permitem mitigar os efeitos das
mudancgas climaticas e as iniciativas de adaptacdo aos seus efeitos, sejam econdmicos,
sociais ou ambientais pretende-se contribuir com a industria de Seguros para 0
desenvolvimento de produtos e disseminacdo dessas praticas entre seus clientes. Para
simplificar a referéncia a essas questdes sera utilizada a sigla PRC (percepcao de riscos

climaticos).

2.5. Lacunas da literatura e perguntas de pesquisa

A motivacao inicial para esta tese se fundamenta na percepcao do autor sobre a relagédo
intrinseca ente sustentabilidade e o setor Seguros, que se formou com fusdo da experiéncia
de mais de 20 anos nessa industria e o estudo sobre Sustentabilidade nos campos da fisica,
biologia e na economia, como abordado na introducdo. A questdo norteadora da pesquisa foi:
Quais as relacfes entre a industria de Seguros e o0 desenvolvimento sustentavel? Mais
especificamente: Quais as relacdes entre a aceitacdo (subscricdo) de riscos ambientais,
sociais e de governanca e a incorporacdo desses riscos na gestdo dos operacional das
seguradoras no Brasil.

Através da revisao da literatura realizada identificou-se os as seguintes lacunas:

UNEPFI (2009) propbs a taxonomia seminal para sustentabilidade em seguros sem
fornecer analises de validade, confiabilidade e confirmag&o da estrutura conceitual. O PSI se
tornou uma diretriz para uma parte significativa da industria, sem fornecer uma estrutura de
mensuracgdo para RSC em seguros, caréncia destacada por UNEPFI (2015).

As pesquisas realizadas no Brasil (CNSEG E BSD, 2012, 2012a; SUSEP, 2017), através
de entidades da industria oferecem apenas estatisticas descritivas relacionadas a adogéo de
principios e préticas.

Os demais estudos (OBALOLA, 2008; OLOWOKUDEJO E ADULOJU, 2011;
SCHOLTENS, 2011; UNEPFI, (2011); SCORDIS ET AL., 2014; LAPINSKAITE E RADIKAITE,
2015) nao abrangem a subscri¢do de risco; “core business” das seguradoras, nem fornecem
um modelo integrativo para avaliar e mostrar a influéncia do progresso de subscri¢éo de riscos
(visdo externa) na gestdo dessas questdes nas operacdes (visdo interna).

Essas lacunas provocaram as seguintes perguntas de pesquisa:

e A taxonomia proposta por UNEPFI (2009) se verifica na indUstria de Seguros no
Brasil?

e Qual o estégio da subscri¢cdo de riscos ASG no Brasil?

o Existe relacdo entre a aceitacdo(subscricdo) de riscos ASG e a gestao interna
de questdes associadas a esses riscos?

e Como os seguradores brasileiros percebem as questdes relacionadas as MCG?

e Quais riscos climaticos sao identificados pelos seguradores?
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e Osriscos climaticos individuais sao percebidos como fatores de risco especificos

(ex. costeiros, rurais, energéticos)?

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Na introducédo foram apresentados os objetivos da pesquisa bem como os “gaps” em
relagdo ao conhecimento cientifico atual, particularmente em relacdo a realidade do tema no
Brasil. No contexto teérico foram discutidos os estudos anteriores que permitiram formular o

modelo e as hip6teses propostas.

Muito embora exista uma ampla literatura sobre ado¢éo de questdes de sustentabilidade
em investimentos, este trabalho se limitou a uma andlise descritiva desta questdo no ambito
de Seguros. Tendo em vista a abrangéncia da pesquisa sobre a adogcdo de questbes
ambientais, sociais e de governanca pela industria de seguros e a diferenga dos estagios de

conhecimento sobre cada um deles pode-se considerar a pesquisa como:

e Exploratéria — Pela revisdo da literatura e no uso dos dados secundarios
disponiveis;

e Descritiva — No estudo do estagio de adocéo de fatores de sustentabilidade na
subscricéo de risco das Seguradoras bem como a adogao desses fatores na gestédo
operacional, relacdo como prestadores de servigo e investimentos. No estudo da
relacdo da industria de seguros brasileira em relagéo as MCG;

e Causal* — No estudo das relacdes entre a percepc¢édo de riscos pelo mercado e a

incorporacédo dessas questdes na gestdo operacional das Seguradoras.

Estes tipos de pesquisas sdo o0s mais conhecidos no campo de estudos sociais

(BABBIE, 2001), no qual se enquadra esta pesquisa; uma vez que trata da percepcdo de

14 As limitacdes da analise de causalidade através do método escolhido serdo discutidas no final deste capitulo.
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profissionais do mercado de seguros sobre o estagio do progresso da subscricdo dos riscos
ASG na industria e sua incorporagdo na gestao das Seguradoras.

As pesquisas do tipo “survey” que envolvem a coleta de dados primarios, podem incluir
uma etapa inicial qualitativa, para compreensdo do contexto e geracdo de “insights” que
permitam a definicAo dos elementos do problema que serdo submetidos a uma andlise
quantitativa, isto €, que procura quantificar os elementos problema, usualmente através de
analise estatisticas (MALHOTRA, 2012). As andlises desenvolvidas para os trés tipos de
pesquisa aplicadas nesta tese sdo quantitativas; embora as avaliagfes prévias com diversos
profissionais do mercado sobre o tratamento a ser dado ao tema possam ser consideradas

uma etapa qualitativa.
3.1. Modelo conceitual e formulag&o de hipoteses

No capitulo 2 foram apresentadas as bases teodricas para definicdo dos construtos e
para a elaboragdo do modelo testado nesta tese.

O modelo de equagdes estruturais permite estudar as relagdes entre construtos criados
com base na teoria e desenvolvidos através de andlise fatorial confirmatéria. A base teorica
para relagdo entre os construtos que retratam o progresso da subscrigdo de riscos ASG e a
gestao operacional das Seguradoras é suportado pela definicdo do PSI “seguro sustentavel é
uma abordagem estratégica em que todas as atividades ao longo da cadeia de valor do
Seguro” Essa relacao é expressamente manifesta no PSI nos principios 1 (quando trata da
gestdo e subscricdo de riscos, no desenvolvimento de produtos e servicos e gestdo de
investimentos) como no principio 2 (integracao de questdes nos processos de selecao de
fornecedores e intermediarios) e no principio 3 quando trata da governanga corporativa.

O método de analise utilizado; modelagem de equacdes estruturais (MEE), pressupbe
uma relacédo de causalidade entre os construtos. O modelo considera que a percepc¢ao de
riscos ASG no mercado, que se reflete na progressao da subscricdo de Seguros; provoca nas
Seguradoras a necessidade de gerenciar esses riscos nos seus proprios negoécios. Esta
relac@o se fundamenta na escala de incorporacao de riscos ASG na industria, que evolui com
a percepcao do mercado conforme a pesquisa da UNEPFI (2009). A orienta¢do da industria
para o consumidor (CNSEG, 2014, RESULTANTE CONSULTORIA ESTRATEGICA, 2015)

reforcam esta hipétese.
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Figura 6- Modelo tedrico. Fonte autor.

As setas indicam caminhos de causac¢éo entre 0s construtos associados a evolugéo da
subscricdo de riscos ASG e a incorporacdo dessas questdes na gestdo operacional das
Seguradoras, essas relacfes sdo suportadas por diversos estudos (VAN MARREWIJK 2003;
WADDOCK, 2004; OBALOLA, 2008; UNEPFI 2009). Teoricamente sdo nove relacdes entre
0s construtos de subscri¢cdo de riscos e gestao operacional. Serdo avaliadas também as trés
relagdes entre os construtos de gestéo operacional a partir da gestao de questfes ambientais,
pioneira na introducao de sustentabilidade nas empresas. As hipoteses a serem efetivamente
testadas serdo fruto do melhor modelo encontrado.

Os construtos que definem a evolugéo no processo de subscri¢éo de riscos ASG (ERP)
séo identificados pelo prefixo MKT (mercado) porque séo avaliados com base na percepcao
desses riscos em relacdo aos segurados que sdo atores do mercado. Os contrutos que
definem a incorporaréo de questdes ASG nas operacdes Seguradoras (IEM) séo identificados
pelo prefixo Oper (operagfes) porque sdo avaliados com base na existéncia de politicas e

programas para o gerenciamentos dessas questdes nas operac¢des das seguradoradoras.

Tanto os construtos que definem a evolucéo no processo de subscricdo de riscos ASG
(ERP) quanto os que definem a incorporardo de questdes ASG nas operacBes Seguradoras
(IEM) sao definidos através de fatores ambientais, sociais e de goveranca. Entretanto cada

uma das variaveis caraterizadoras dos contrutos sao avaliadas através de questdes distintas
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sobre 0 mesmo conceito, por exemplo, mudanca climatica € uma variavel presente tanto no
construto ERP quanto IEM, entretanto no primeiro € feito uma pergunta e no segundo uma

afirmacao.

Para a evolucdo no processo de subscrigdo de riscos ASG (ERP) a pergunta é: Como
0 segurado gerencia os riscos associados as mudancas climaticas (por exemplo, adaptagcéo
de construcdes a vendavais, tempestades e outros eventos climaticos), incluindo a gestédo de
suas emissdes de gases de efeito estufa? J& para a incorporardo de questdes ASG nas
operacOes Seguradoras (IEM) a pergunta é: A empresa/mercado onde trabalho tem politicas
especificas para: Reducéo das suas emissdes de GEE (Gases de Efeito Estufa) em suas
operacdes. As perguntas sobre as variaveis de todos os construtos ERP podem ser vistas no
bloco 2 do anexo I. Essas perguntas foram traduzidas pelo autor com base no questionario
proposto por UNEPFI (2009). A escala utilizada (ver item 2.5 no contexto tedrico) também
proopsta por UNEPFI (2009) e traduzida pelo autor. A utilizacdo das mesmas perguntas e
escala permitiu uma comparagdo entre os resultados obtidos no Brasil e os obtidos por
UNEPFI (2009) para outros mercados.

Para a incorporardo de questdes ASG nas operacg6es Seguradoras (IEM) as perguntas
foram definidas pelo autor com base na literatura (GENEVA ASSOCIATION, 2012; IPCC
(2014)) e na sua escolha de um critério que fosse relevante para a questdo e compreensivel
pelo publico alvo. No exemplo citado a questdo aborda a reducao das suas emissées de GEE
em suas operagoes. A escala de avaliacao foi do Likert tradicional com o mesmo numero de
niveis (7) daquela utilizada para avaliar ERP. As perguntas sobre as variaveis de todos os
construtos ERP podem ser vistas no bloco 3 do anexo |. As variaveis definidoras de cada

construtos foram apresentadas na introducéo e consideram a proposta de UNEPFI (2009).

Esta modelagem permite um avanco no nivel atual de conhecimento, contribuindo para:

e Validar a estrutura tedrica (taxonomia) de sustentabilidade para o setor de seguros
com base na percepcao da industria brasileira de seguros;

e Criar e validar uma estrutura para avaliar a incorporagdo de questdées ASG nas
operagOes das Seguradoras

e Testar hipéteses da relacdo entre percepgéo da evolugdo da subscri¢cdo dos riscos

ASG no mercado e sua gestao nas operactes das Seguradoras.

Pela apresentacao dos estudos ja realizados podem-se identificar as fronteiras que a

pesquisa desta tese procurou expandir. Destacando:

¢ Diagnosticar a posi¢do do Brasil em relacdo ao mercado global na incorporacéo

dos riscos ASG no processo de subscricao;
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e Verificacdo da taxonomia de sustentabilidade em seguros proposta por UNEPFI
(2009);

e Confirmar a taxonomia na industria de seguros brasileira;

e Criar uma métrica para incorporacdo das questdes ASG no negoécio das
Seguradoras;

e Avaliar a relacdo entre o avanco na subscricdo dos riscos ASG e sua incorporagao
nas operacdes das Seguradoras, relagdo com prestadores de servico e

investimentos.

3.2. Questionario e processos de validacao e captacdo de dados

O questionario foi dividido em quatro blocos. No primeiro o respondente, identificado
através de CPF e email informa seus dados particulares tais como: género, faixa etéria, tempo
de experiéncia e empresa onde trabalha dentre outros. Os dados de identificagdo visam
eliminar participantes fora do publico alvo desejado e, dependendo da quantidade de
respostas, segmentar as analises por distintos grupos de profissionais, por exemplo gestores
de produto e subscritores de risco.

O segundo bloco avalia o progresso da subscrigdo de riscos ASG conforme estrutura e
escalada propostos por UNEFI (2009), descrito no item 2.3. O terceiro bloco avalia a
incorporacado de questdes ASG no negdcio das Seguradoras através de 36 perguntas sendo
uma para cada um dos 12 fatores de riscos derivados da taxonomia proposta por UNEPFI
(2009) aplicados as operagOes internas das seguradoras, relagdo com prestadores de
servigos e investimentos institucionais. A avaliacao foi realizada através de uma escala Likert,
onde o respondente manifestou seu grau de concordancia conforme a escala abaixo:

1. Se estiver totalmente em desacordo com a afirmagéo
. Se estiver em desacordo com a afirmacgéo
. Se estiver ligeiramente em desacordo com a afirmacgéo
. Se estiver indiferente & afirmacéo

. Se estiver ligeiramente de acordo com a afirmagéo

o 00 A WD

. Se estiver de acordo com a afirmacao

7. Se estiver totalmente de acordo com a afirmacao

O quarto e ultimo bloco se refere as questdes relativas as MCG, sendo dividido em trés
blocos de perguntas; o primeiro avalia os fatores que compdem a crengca do respondente
sobre as MCG; o segundo sobre as mudancas nos processos de subscricdo de riscos
climaticos e o terceiro bloco avalia se o0s respondentes identificam riscos especificos

associados as MCG.
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A etapa exploratoria envolveu entrevistas com onze profissionais da area de Seguros e
uma ampla revisao de literatura, referida no capitulo anterior, entretanto merecem destaque o
relatorio “A situacao Global da Sustentabilidade em Seguros” (UNEPFI, 2009); a proposta de
guestionario para avaliacdo da relagdo da industria de seguros com a questdo climatica
(UNEPFI, 2011) e o relatério de impactos econémicos das MCG no Brasil (MARGULIS et al.,
2011) utilizado para definicdo dos riscos climaticos com materialidade financeira no Brasil.

Os procedimentos para concepcao de pesquisas deste tipo envolvem um planejamento
com etapas exploratéria e conclusiva (MALHOTRA, 2012). As principais etapas do processo,

deste estudo, estdo apresentadas na figura abaixo:

Desenvolvimento do questionario

Identificacdo Avaliacdo ERP ‘ Avaliacédo IEM Avaliacdo PRC

\Z

Validac&o do Questionario

Selegdo do publico Entrevista pessoal ‘ Revisao do contetdo Reviséo do processo

\Z

Distribuicdo do questionario

Apresentacéo para a Cnseg Divulgacao no site da Cnseg Convite por Email

\Z

Limpeza dos dados

"Follow up" das respostas Descarte blocos incompletos Formatacgéao dos dados

\Z

Analise de dados

Estatisticas descritivas Analise fatorial Modelagem MEE Analise de resultados

Figura 7 — Principais etapas do planejamento da pesquisa. Fonte autor.

As etapas de desenvolvimento do questionario correspondem a cada um dos blocos da
pesquisa apresentados no ANEXO |. Sendo o tema novo para a industria, no corpo do
questionario foram incluidos textos explicativos e durante o preenchimento os respondentes
podiam pedir esclarecimentos através de email.

O modelo integrativo desenvolvido explorou somente a dimensdo das operac¢des das
Seguradoras sendo os construtos identificados pelo prefixo “Oper” no modelo. Para simplificar
a citacdo ao conjunto das percepcdes sobre o gerenciamento do conjunto das questdes ASG
nas operacdes das Seguradoras utilizara a sigla IEM.

Escalas LIKERT sao utilizadas amplamente em modelos de equacdes estruturais
(BYRNE, 2001). Embora escalas ordinais ndo possam ser consideradas como métrica de
observacao intervalar, na pratica ha um consenso de sua utilizacdo como se intervalar fossem
(MAZZON, 1981, PARASURAMAN, 1991, AAKER ET AL. ,1995).
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CHIMENTI (2010) no capitulo cinco de sua tese de doutorado, faz descrigdo detalhada
de cada um dos tipos de pesquisa e, citando (CHURCHILL, 1999), mostrando que um estudo
descritivo requer especificacdes claras sobre quem, onde, por que e como a pesquisa sera
realizada. Neste processo também devem ser definidos os métodos estatisticos a serem
utilizados.

Para esta tese foram definidos:

¢ Quem - Profissionais da area de seguros (seguradores, resseguradores, corretores
de seguros e demais profissionais do mercado);

e Onde — No Brasil, através da internet, “website” da CNseg. Os respondentes ndo
seguradores (corretores, professores de Escola Nacional de Seguradores, SUSEP,
foram convidados através de suas entidades de classe);

e Por que - HA um grande interesse da inddstria no tema como demonstra a
assinatura de termos de compromisso com o “Protocolo do Seguro Verde” (MMA -
Ministério do Meio Ambiente, 2009, 2012) e PSI (UNEPFI, 2012a);

e Como - Com apoio da CNseg, foi possivel envolver o mercado e acessar 0s
representantes das Seguradoras através de email enviado pela prépria instituigéo.
A pesquisa foi “online” e ficou hospedada no site da CNseg.

O método de observagdo adotado foi um levantamento (survey), por meio do qual foi
selecionada uma amostra de respondentes potenciais, cadastrados na CNseg. Ndo houve
uma estratificagédo da amostra, buscando-se aleatoriedade dentro do universo de profissionais
do mercado. Na etapa de analise de resultados sera apresentada a representatividade da
base de profissionais cadastrados na CNseg em relagéo a industria de Seguros brasileira. Os
objetivos e escopo foram apresentados previamente em comissfes da CNseg relacionadas
com o tema incluindo, sustentabilidade, resseguros, seguros de coisas, vida, previdéncia,
saude e capitalizacao.

Os demais profissionais (corretores de seguros, académicos e profissionais do
mercado) foram convidados através da ENSS (Escola Nacional Superior de Seguros) e da
Fenacor (Federagdo Nacional dos Corretores de Seguros) e o regulador do mercado SUSEP,

diretamente pelo pesquisador. Os métodos para andlise de dados estéo descritos no item 3.3.

3.3. Tratamento dos dados

Apos a coleta, os dados foram tratados e preparados para analises. O processo de
tratamento envolveu uma inspecdo nos dados, identificando-se ambiguidades e erros nas
respostas. O processo seguiu as recomendacdes de CHURCHILL (1999), produzindo-se
codificacdes, transformacdes e tabulacdes dos dados para gerar entendimento dos dados e

eficacia das analises.
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As andlises estatisticas, descritas abaixo, foram realizadas através dos softwares Excel
e SPSS (Statistical Package for the Social Sciences). Para modelagem de equacdes

estruturais foi utilizado o AMOS (Analysis of MOment Structures).

3.4. Andlises univariadas, bivariadas

As andlises univariadas sdo as mais simples formas de analise quantitativa, que
envolvem a descricdo de apenas uma variavel através de estatisticas como média, mediana,
moda e distribuigdes de frequéncia.

As andlises bivariadas permitem estudar o relacionamento entre duas variaveis
(regressdes simples, por exemplo) (BABBIE, 2001). Neste estudo as andlises univariadas
foram utilizadas no tratamento dos dados para um melhor entendimento da base dados bem
como para geracao de estatisticas descritivas. Cabe ressaltar foram utilizadas médias de
variaveis ordinais (escala Likert), para efeito de comparagdo com os resultados da pesquisa
da UNEPFI (2009) muito embora nesses casos a estatistica apropriada fosse a mediana e a
moda, que foram utilizadas nas analises ndo comparativas.

Para avaliar o potencial de desenvolvimento de novos produtos foi utilizada uma
distribuicdo de frequéncias por grupo de produtos e riscos comparando-se o percentual de
respondentes que consideraram que um risco tem materialidade financeira, condig¢&o critica
para segurabilidade, e que ndo haveria um produto disponivel para “cobrir’ o risco. De forma
simples, um “gap” entre existéncia de materialidade financeira e oferta de produto indica uma
oportunidade que, para ser aproveitada requer que sejam cumpridas as demais etapas de

aceitagao de riscos (ver item 2.1).

3.5. Andlises multivariadas

Andlise multivariada, de forma geral, se refere a todas as técnicas estatisticas que
analisam simultaneamente multiplas medidas em cada individuo ou objeto investigado (HAIR
ET AL., 1998). Neste trabalho foram utilizadas as técnicas de analise fatorial exploratéria,
andlise fatorial confirmatéria e modelagem de equagdes estruturais.

Todos esses métodos possuem uma ampla literatura e suas formula¢cdes matematicas
estdo claramente documentadas. Para esta tese as principais referéncias dessas técnicas
foram os livros: Pesquisa de Marketing, uma orientagdo aplicada (MALHOTRA, 2012) e
“Multivariate Data Analysis” (HAIR ET AL., 1998) .

Esses métodos se mostraram apropriados, uma vez que as variaveis que compdem o
construto de sustentabilidade em Seguros estédo claramente inter-relacionados (HOSSEIN E
KANEKO, 2011). Uma vez que ja havia uma pesquisa anterior estabelecendo uma taxonomia
para sustentabilidade (UNEPFI, 2009); foi utilizada a técnica de analise fatorial confirmatoria

(AFC), entretanto a AFC é mais apropriadamente aplicada a medidas que foram totalmente
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desenvolvidas (BYRNE, 1988, TABACHNICK E FIDELL, 2007). O conceito de
sustentabilidade corporativa definido a partir de pilares ambiental, social e de governanca é
amplamente aceito e documentado para aplicacdo em organizacdes, entretanto suas métricas
ainda estdo em processo de desenvolvimento, porém sua estrutura de mensuracao ainda esta
em desenvolvimento, particularmente para Seguros.

Para avaliagdo do construto de questfes de riscos associados as mudancas climaticas,
foi utilizada a analise fatorial exploratoria (AFE), uma vez ser esta avaliagdo € pioneira. Na
maioria dos casos, este método é usado para reduzir o nimero de o niUmero de ndmero de
variaveis interdependentes. Nosso principal objetivo foi verificar se, na percepcédo dos
respondentes, os diferentes riscos relacionados a questfes climatica, se agregariam em
fatores distintos.

As diferencas fundamentais entre AFE e AFC sdo os métodos analiticos tedricos e
mecéanicos (os algoritmos) utilizados para processar a estrutura fatorial. AFE é um modelo que
explica a covariancia entre os itens, enquanto AFC é uma abordagem teoricamente
desenvolvida para testar o0 qudao bem um modelo explica a covariancia entre itens
(MALHOTRA, 2012).

A analise fatorial € uma técnica para estudar varidveis observaveis, a fim de identificar
fatores que representam dimensdes (varidveis) latentes que manifestam através de uma
agregacdo de variaveis observaveis. Na maior parte dos casos, este método é usado para
reduzir a quantidade de variaveis interdependentes (HAIR ET AL., 1998; MALHOTRA, 2012).
A aplicacao deste método para reduzir o nimero de variaveis usualmente é utilizado em
pesquisas exploratérias, quando héa estudos anteriores se pode utilizar a AFC. O limite minimo
recomendado sdo 50 observacdes sendo amostras superiores a 100 consideradas ideais. O
total de observacdes também deve ser no minimo de 5 vezes a quantidade de variaveis
(TABACHNICK E FIDELL, 2007).

Matematicamente a analise fatorial € semelhante a regressdo mdltipla uma vez que
cada uma das variaveis é representada por uma combinacao linear de fatores subjacentes. A
gquantidade de variancia que uma variavel compartilha com as demais variaveis do modelo é
chamada de comunalidade, que serd uma das estatisticas utilizadas para andlise do modelo,
mantendo-se ou excluindo-se variaveis do modelo (MALHOTRA, 2012).

Considerando variaveis padronizadas, modelo fatorial pode ser representado como se
segue (MALHOTRA, 2012):

Xi = ApFy +ApF, + Al + ...+ A By +ViU;

X; = iésima variavel padronizada;

A;j = coeficiente padronizado de regressédo mdiltipla da variavel i sobre o fator comum j;
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F; = fator comum;

V; = coeficiente padronizado de regresséo da variavel i sobre o fator Gnico F; ;
U; = fator Unico para variavel i

m = numero de fatores comuns.

Os fatores Unicos, ndo sao correlacionados uns com 0s outros e com os fatores
comuns. Os fatores comuns podem ser expressos como uma combinacao linear de

variaveis observaveis.

Fi = Wile + WiZXZ +Wi3X3 + ...+ Wka

estimativa do iésimo fator;

o
I

W; = peso ou coeficiente do escore fatorial;
k = numero de variaveis

Segundo MALHOTRA (2012) as principais estatisticas associadas a analise fatorial sao:

Teste de esfericidade de Barlett. Testa a hipétese de que as varidveis nao sejam
correlacionadas na populagéo. A hipétese béasica diz que a matriz de correlagdo da populagéo
€ uma matriz identidade dessa forma, procura-se para um nivel de significancia assumido em
5% rejeitar a hipotese nula de matriz de correlacédo identidade.

Matriz de correlacdo. E o triangulo inferior da matriz de correlagbes simples entre as
variaveis.

Comunalidade. E a porgéo da variancia de uma variavel compartilhada pelas demais. E
também a proporcédo da variancia explicada pelos fatores comuns.

Autovalor. Representa a variancia total explicada por cada fator.

Cargas fatoriais. Sao as correlagdes simples entre os fatores e as variaveis.

Gréfico de cargas fatoriais. Gréafico das variaveis originais utilizando as cargas do dos
fatores como coordenadas.

Matriz fatorial. Contém as cargas fatoriais de todas as variaveis em todos os fatores
extraidos.

Escores fatoriais. Escores compostos estimados para cada observacdo nos fatores
extraidos.

Matriz de coeficientes de escores fatoriais. Contém os coeficientes de escores fatoriais,
utilizados para as variaveis padronizadas a fim de se obter os escores fatoriais.

Medida de adequac&o da amostra de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO). indice de avaliagéo da
adequacdo da andlise fatorial. Valores entre 0,5 e 1 indicam uma andlise fatorial adequada.

Percentagem da variancia. Percentagem da variancia total atribuida a cada fator.
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Para conseguir um bom modelo é recomendado que a maioria das correlacdes entre
variaveis esteja acima de 0,3 e o teste Kaiser-Meyer-Olklin (KMO) acima de 0,8, sendo 0,5 0
minimo aceitavel. O teste de esfericidade de Bartelett (BTS) deve ser significativo a 5% (p
<0,05) (MALHOTRA, 2012).

Para se considerar uma métrica de boa qualidade ela deve ser confidvel e valida.
Confiabilidade significa que se aplicado novamente, sobre as mesmas condi¢des, o
instrumento de medida (neste caso o questionario de pesquisa) produzira resultados
similares. J4 a validade da métrica € dada pela base tedrica que a sustenta bem como pela
similaridade de resultados obtidos em estudos similares (CHURCHIL, 1999).

A estatistica utilizada para o calculo da confiabilidade é o « de Chronbach cujo método

de célculo se mostra a seguir:

k ?:101'2
oc_(k_l)x<1— of )

onde:

k € o nimero de itens (questdes) do questionario;

al-z € a variancia de cada item;

gZé a variancia total, a variancia da soma dos escores de cada entrevistado

O « de Chronbach é aceitavel para valores superiores a 0,6 sendo considerado bom
acima de 0,8 e excelente acima de 0,9 (HAIR, 2005).

3.6. Modelagem de equacdes estruturais e teste de hipoteses

A modelagem de equacdes estruturais (MEE) envolve um procedimento para estimar
uma série de relacdes entres conceitos ou construtos representados por diversas variaveis e
incorporados em um modelo integrado. E uma técnica de analise multivariada que combina
elementos da regressdo multipla e da andlise fatorial e (HAIR ET AL., 1998; MALHOTRA,
2012).

Outro aspecto interessante do MEE é sua capacidade de representar processos causais
e a possibilidade de modelar as relagdes estruturais (BYRNE, 1988) citado por (CHIMENTI,
2010). O conceito de causalidade é complexo. Do ponto de vista cientifico uma causalidade
absoluta (X € a Unica causa de Y) € muito dificil de ser provada. O que as pesquisas, de uma
forma geral, permitem é se afirmar as relagfes sdo de causalidade (X é uma das causas
possiveis de Y) (BYRNE, 1988; JORESKOG E SORBOM,1989; MALHOTRA, 2012 ).
EVERITT E DUNN (1991) ressaltam que a modelagem de equacdes estruturais ndo
proporciona um teste de causalidade, sendo para esses autores, este teste, a Unica forma de
demonstrar causalidade através do controle de variaveis em experimentos separados no

tempo.
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O processo de construgdo do modelo, visando garantir a correta especificagéo e a
validade dos resultados, envolve sete passos (HAIR ET AL., 1998):

1: Desenvolvimento de um modelo teoricamente embasado. E a teoria que permite o

estabelecimento das relacbes de causalidade entre os construtos.

2: Construcdo de um diagrama de caminhos indicando as relacées causais. Para HAIR

ET AL. (1998) citado por CHIMENTI (2010), a construcdo deste diagrama é mais que um
artificio para se visualizar as variaveis que compéem o modelo, uma vez que permite
identificar, através de uma seta as rela¢des causais partindo da varidvel independente (causa)
chegando na variavel dependente (efeito). Permite ainda diferenciar as varidveis observaveis,
representadas por retangulos e 0s construtos, ou variaveis latentes sendo representados por

formas ovais.

3: Conversao do diagrama de caminhos no modelo estrutural e de mensuracdo. O

modelo de mensuragéo especifica que variaveis observadas estéo representando as variaveis
latentes e o modelo estrutural avalia as relagdes entre as variaveis latentes (BYRNE, 1988)
citado por (CHIMENT], 2010). A figura 8 mostra os componentes dos modelos de mensuragéo
e estrutural (MEE). O modelo de mensuragéo é composto pelas relagbes entre as variaveis
observaveis (v1, v2, v3, v4 e v5) e as variaveis latentes ou construtos (VL1 e VL2), levando
em consideracao também os erros (el, e2, €3, e4 e e5). Ja 0 modelo estrutural permite a
avaliacdo das relagcdes causais (paths) entre as variaveis latentes (VL1 e VL2).

MODELD DE MENSUTRACAD (AFC)
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MODELG ESTRUTURAL

Figura 8- MEE destacando os modelos de mensuracéo e estrutural. Fonte (BYRNE, 1988).

4: Escolha do tipo de matriz de entrada de dados e estimacdo. Segundo HAIR ET AL.

(1998) existem dois tipos de matrizes de entradas de dados: correlagdo e covariancia.
Entretanto pode-se utilizar como entrada os dados observados que serdo automaticamente

convertidos em matrizes de covariancia e correlacdo através de programas como SPSS para
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posterior execucdo do modelo no AMOS; este foi 0 método utilizado nesta etapa do trabalho
desta tese.
5: Obter identificacdo do modelo estrutural. O processo de identificagéo envolve garantir

gue hajam menos parametros a serem estimados que elementos na matriz de covariancia.
Eventuais problemas séo identificados e tratados pelo software utilizado (AMOS).
6: Avaliacdo das medidas de ajustamento do modelo. Inconsisténcias estatisticas como

variancias negativas ou coeficientes padronizados muito proximos ou acima de 1 sao
identificados pelo programa AMOS, indicando que a solugcdo do modelo ndo é admissivel.

Existem diversos testes estatisticos para se avaliar a qualidade de um MEE que estédo
descritos na literatura (HAIR ET AL., 1998; MALHOTRA, 2012). Nesta tese foi utilizado um
subconjunto dessas estatisticas apropriadas para o modelo desenvolvido apresentadas a
seqguir.

As medidas utilizadas para avaliar a adequacao do modelo séo de trés tipos, absolutos,
incrementais e de parcimbnia. Os indices absolutos avaliam o modelo sem considerar
modelos alternativos. Esses indices indicam até que que ponto o modelo especificado é
adequado aos dados observados. Foram utilizados (CMIN/DF, GFI, RMSEA). Ja as medidas
de adequacdo incremental avaliam o modelo especificado em relacdo a algum modelo
alternativo tratado como basico®®. Foram utilizados (AGFI, CFI, TLI). JA4 as medidas de
adequacdo de parcimbnia devem avaliar a adequacdo em relacdo a complexidade, sendo
adequados na analise de modelos concorrentes (MALHOTRA, 2012). Sendo esta andlise
pioneira ndo foram considerados modelos concorrentes e nao avaliadas medidas de
parciménia.

X 2 /GL (Qui-Quadrado sobre os graus de liberdade, CMIN/DF no AMOS): O valor
maximo recomendado na literatura € 5 (BYRNE, 1988).

GFI (Goodness-of-FIT Index): indice de ajuste absoluto baseado na percentagem das
covariancias observadas e pelas covariancias obtidas no modelo. O GFl varia de zero (sem
ajustamento) até 1 (ajustamento perfeito) ndo tendo sido definido um limite para aceitacéo do
modelo (HAIR ET AL., 1998).

AGFI (Adjusted Goodness-of-FIT Index): E o GFI ajustado pelo nimero de graus de
liberdade do modelo, valores maiores ou iguais a 0,9 sdo recomendados (HAIR ET AL., 1998).

CFI (Comparative Fit Index): Compara o resultado do modelo com um modelo nulo. E
menos afetado pelo tamanho da amostra sendo mais adequado para amostras pequenas.

Varia de zero a 1; valores maiores ou iguais a 0,9 sdo recomendados (HAIR ET AL., 1998).

150 modelo bésico é o modelo nulo, baseado na suposi¢do que as varidveis observadas nio sdo
correlacionadas entre si.
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| (Tucker-Lews Index): Combina uma medida de parcimbnia com um indice

comparativo entre o modelo proposto e modelo nulo. Varia de zero a 1; valores maiores ou
iguais a 0,9 sédo recomendados (HAIR ET AL., 1998).
RMSEA (Root Mean Square Error Approximation) : Medida utilizada para rejeitar o

modelo, Varia de zero a 1; valores menores que 0,08 indicam um bom ajustamento (HAIR ET
AL., 1998).
O estudo realizado apresenta limitacdes, inerentes a qualquer pesquisa desta natureza

que devem ser levados em consideracdo na generalizacao e andlise dos resultados obtidos.

As principais sao:

A avaliacdo da evolucao dos riscos ASG no processo de subscricdo de Seguros se
fundamenta em comportamentos dos segurados e esta pesquisa, assim como a da
UNEPFI (2009) foi respondida por seguradores, introduzindo um viés nos
resultados;

N&ao havia um modelo prévio que definisse 0 negdcio de seguros a partir de
operac0es, relacbes com prestadores de servigos e investimentos, por este motivo
se restringiu as hipoteses as relagdes entre a percepcdo dos riscos ASG no
mercado e as operacdes das Seguradoras;

A pesquisa presenta um corte transversal no tempo, baseando a anélise em um
anico momento. Um corte longitudinal agregaria informac¢des permitindo
comparagdes entre a percepgao e a efetiva incorporagcdo das questdes ASG nos
processos de subscricdo e gestao operacional;

A principal limitagdo do método adotado é a avaliagéo de relacdes causais através
de um levantamento de dados tipo cross-section. A analise temporal também
permitiria maior clareza sobre as relacdes de causa e efeito avaliadas. Para
EVERITT e DUNN (1991) a correlagéo nédo implica em relacdo de causa e efeito e
a MEE néo oferece um teste de causalidade. Para varios autores a Unica forma
satisfatéria de demonstrar causalidade é através do controle ativo de variaveis que
seria inviavel neste estudo;

HAIR ET AL. (1998) destacam, duas limitagbes importantes do MEE:
relacionamentos lineares e dados com distribuicio normal que nem sempre

ocorrem dessa forma nas relacdes obtidas nos dados pesquisados.

Conclui-se assim as consideracdes sobre o método iniciando-se a apresentacéo dos

resultados, comecando pela apresentacdo da amostra e o perfil dos respondentes.
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4. ANALISE DE RESULTADOS

O objetivo deste capitulo é testar as hipoteses e 0 modelo tedrico da tese. Os itens

iniciais (4.1 a 4.4) analisam a amostra e as compara¢gdes com os resultados em UNEPFI

(2009); atraves de analises univariadas e bivariadas. O item 4.5 mostra as oportunidades para

o desenvolvimento de produtos relacionados aos riscos ASG. Os demais itens trazem o0s

resultados das andlises multivariadas. Os itens 4.6 a 4.9 apresentam os resultados das

analises fatoriais dos construtos identificados como ERP, IEM e PRC. Finalmente, o item 4.10

apresenta o MEE e os teste de hipdteses da relacdo entre os construtos definidores do

progresso da subscri¢cdo de riscos ASG e sua incorporacao nas operagdes das Seguradoras.

Ao longo das discussdes dos resultados serdo avaliados os objetivos do estudo, aqui

revistos:
v

v

Aumentar o conhecimento sobre o uso de fatores ASG na inddstria de seguros
brasileira;

Comparar o nivel de progresso evolutivo da subscri¢cdo dos riscos ASG (ERP) no
Brasil com paises desenvolvidos e em desenvolvimento;

Validar a estrutura de mensuracao de incorporacédo de riscos ASG na subscricdo
de seguros, proposta em UNEPFI (2009);

Propor e validar uma estrutura de mensuracao para a incorporagao de riscos ASG
na gestao operacional; relacionamento com prestadoras de servico e
investimentos institucionais;

Diagnosticar a percepcao da industria de Seguros em relacao as MCG;

Avaliar a identificacdo questdes de risco associadas as MCG na industria de
seguros no Brasil;

Desenvolver e testar um modelo que procure mensurar as questdes de risco ASG

na subscricdo de risco e sua incorporagdo no negocio de Seguros
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4.1.Descricdo da amostra

O universo pesquisado foram os representantes das empresas disponiveis no banco de
dados da CNseg, que relne as federacdes, que representam os sindicatos das empresas do
setor, denominadas: FenSeg (ramos elementares); FenaPrevi (fundos de penséo e seguros
de vida); FenaSaude (seguradoras de salde) e FenaCap (empresas de capitalizacdo). Em
2016 existiam 954 empresas operando no pais, sendo: 97 para vida e fundos de penséo; 70
para o seguro geral; 17 para capitalizacdo e 812 para planos e seguro de salude (CNSEG,
2017). No segmento salde, h4d muitas pequenas cooperativas locais (por exemplo a Unimed).
A utilizacdo da base de dados da CNseg se deveu ao fato da possibilidade de acesso aos
profissionais da industria, porém levanta a questdo da representatividade desta base em
relacdo ao mercado. Nas tabelas um, dois e trés se mostra a relacdo da base de dados da
CNseg, e dos respondentes em relagdo a alguns critérios classificadores dessas empresas e
profissionais do mercado brasileiro como um todo.

Através da tabela 2 se nota que a base da CNseg reflete a assimetria de porte das
empresas, no mercado, particularmente no fragmentado segmento de seguros e planos de
saude, demonstrado pela concentracdo de faturamento, onde os 10 maiores grupos de
seguros emitem quase 80% do prémio total do mercado (RATING, 2015).

Através das tabelas 3 e 4 se pode observar que as bases da CNseg e dos respondentes
apresentou um perfil semelhante, com uma concentracdo maior de diretores e profissionais
com mestrado entre os respondentes. Em relacdo ao mercado a base da CNseg é constituida

por profissionais de cargos e formag&o académica mais elevados.

Tabela 2 — Quantidade de empresas e prémios — Cnseg x Mercado

CNseg % Empresas % Prémio

FenaPrevi 68% 99%
FenSeg 89% 98%
FenaCap 100% 100%
FenaSaude 3% 42%

Fonte: Elaboragao propria a partir de dados da pesquisa.

Tabela 3 — Cargos — Respondentes x CNseg x Mercado

Cargo Respondentes [CNseg Mercado

Diretor 16,8% 11,4% 2,8%
Gerente 30,7% 34,0% 7,7%
Técnicos 52,5% 54,6% 89,5%

Fonte: Elaboracao propria a partir de dados da pesquisa.
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Tabela 4 — Formacéo académica — Respondentes x CNseg x Mercado

Formacgdo académica |Respondentes [(CNseg Mercado
Doutor 2,0% 2,4% -
Mestre 24,5% 19,0%| 11,90%
Graduado 69,4% 74,4%| 46,10%
Demais 4,1% 4,2%| 42,00%

Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da pesquisa.

As decisbes relacionadas ao gerenciamento de questdes ASG nas seguradoras requer
o envolvimento de executivos de topo (SCHOLTENS, 2011; SHEA E HUTCHIN 2013;
SCORDIS ET AL., 2014) o que tende a tornar as respostas mais efetivas, para gestao das
companhias, em relagbes a essas questdes. Forma geral, podemos afirmar que a amostra
reflete as percepcgdes dos profissionais de maior senioridade e formagédo académica, das

maiores empresas, da industria de seguros brasileira.

4.2.Perfil dos respondentes

Nesta pesquisa somente os blocos de perguntas completos foram objeto de andlise
enquanto que na pesquisa global (UNEPFI, 2009) as estatisticas foram produzidas por
perguntas individuais. A estratégia adotada nesta pesquisa se deve ao fato de o objetivo
principal ser avaliar o construto definidor da evolugdo da subscricdo dos riscos ASG
considerando todas as variaveis observadas sem privilégio de nenhuma varidvel em
particular, o que poderia ocorrer ao se utilizar uma determinada questéo, relacionada a um
determinado risco, com uma quantidade maior de respostas que outra.

O processo de divulgacdo bem como a participagdo no processo de pesquisa permite
considerar o cumprimento do objetivo de contribuir para 0 aumento do conhecimento na
indastria sobre o tema. Ressalvando-se aqui o fato de que ndo houve qualquer avaliacao
prévia sobre o nivel de conhecimento da industria desta questéo.

A seguir uma visdo geral da distribuicdo e resposta aos questionarios:

e 2700 - Pesquisas enviadas.

e 288 (10,67% dos envios) — Concluiram o Bloco 1 (16 questdes)
e 98 (34,03% do anterior) — Concluiram o Bloco 2 (12 questfes)
e 85 (85,86% do anterior) — Concluiram o Bloco 3 (36 questfes)

e 77 (90,59 % do anterior) — Concluiram o Bloco 4 (24 questdes)

Os resultados acima indicam que, embora Sustentabilidade seja um tema recente na
indastria, o grau de interesse é alto, uma vez que mais de 10% iniciou a pesquisa. O escopo
da pesquisa, com elevado nimero de questdes, provavelmente inibiu uma quantidade maior
de respostas. No total 134 pessoas iniciaram o bloco 2, que avalia o progresso da subscricdo

dos riscos ASG, porém apenas 98 responderam todas as questdes. As demais taxas de
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resposta sugerem que ha um segmento importante de profissionais de seguros
significativamente interessados no tema.

Completaram o bloco 2 da pesquisa (ERP) 98 profissionais de 53 empresas distintas
sendo que os 77 que completaram todo o questionario estavam distribuidos em 47 empresas
distintas representando 30 grupos econdmicos, responsaveis por mais de 90% da emissao
de prémios em 2014, Todos os grupos econdmicos com mais de 5 respondentes estavam
na relagdo dos 10 maiores da industria. A tabela 5 apresenta a relagdo de respondentes por
empresas, onde se observa que a maior quantidade de respondentes de uma mesma
empresa (visdo de grupo econdmico) foi nove, embora na maioria das empresas (72% das
53) apenas um profissional respondeu ao questionario. E importante ressaltar que objetivo da
pesquisa foi avaliar a percepc¢éo dos profissionais do mercado, que em funcao da diferenca

de porte das empresas, era de se esperar este resultado.

Tabela 5 — Quantidade de respondentes por grupo econémico

Empresas | Respondentes
1 9

2 8

2 5

1 4

6 2

3 3

38 1

Fonte: Elaboracao propria a partir de dados da pesquisa.

No grafico 9, a seguir, se observa uma concentragéo de representantes de seguradoras,
gue em comparagao a pesquisa global no Brasil houve uma participacdo (proporcionalmente)
maior de seguradoras do que de resseguradoras, o que reflete a caracteristica do mercado
nacional, com pouca quantidade de resseguradoras. Destaca-se também a néo participacéo
do regulador entre os respondentes!’. A concentracdo de respondentes nos estados de SP e
RJ, mostrada no grafico 10, reflete a concentracé@o de profissionais nessas regifes que mais
contribuem para PIB nacional. O grafico 11 e a distribuic&o por faixa etaria reflete o perfil dos
representantes das Seguradoras na CNSEG, que sdo mais velhos, com maior participacao
de homens e gestores do que a média do mercado, uma vez que, o relatério de
sustentabilidade da CNSEG de 2016 (CNSEG,2017) a maioria dos profissionais (58%) sdo
mulheres e 30% tem 30 anos ou menos contra apenas 7,5% nesta amostra. A maior
concentracdo de homens esta associada ao cargo, uma vez que segundo a midia do setor a
chance de um homem se tornar executivo na industria é trés vezes maior que das mulheres,

distorgc&o observada no mercado em geral.

16 Banco de dados de estatisticas do mercado da SUSEP. Célculo do autor.
7 A Susep foi convidada a distribuir a pesquisa internamente, mas preferiu ndo participar.
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A seguir o perfil dos respondentes:

Corretora de Resseguros 0,7%

Resseguradora 1,8%

Académica 3,2%

Entidade Representativa 3,9%

Corretora de Seguros 3,9%
Seguradora 81,1%

Gréfico 9 — Participantes por tipo de organizagdo. Fonte: autor.

mAC
mBA
mOF
mES
EMG
mPE
PR
mRI
RS
msC
ESP

Gréfico 10 — Participagdo por unidade da federacao. Fonte autor.
3% Faixa etaria

e 7,5% menos de 30 anos
e 65% entre 30 e 50 anos
M Sem Resposta e 12,5% entre 50 e 55 anos
M Feminino e 13,5% mais de 55 anos
™ Masculino e 1.5% ndo respondeu

Gréfico 11 - Faixa etaria e género. Fonte autor.

As distribuicbes por faixa etaria e género séo similares ao observado na pesquisa da
UNEPFI (2009); merecendo destaque uma participacdo maior de mulheres no mercado
brasileiro que a observada na pesquisa global (27% no Brasil e 22% na pesquisa global).

A distribuicdo de respostas por tipo de fungédo, mostrada no gréafico 12, ndo permitiu uma
segmentacdo das demais andlises por esta caracteristica. Os 98 profissionais que
responderam o bloco 2 tinham em média 15 anos de experiéncia em Seguros. Em UNEPFI
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(2009) 13% dos respondentes trabalhavam com RSC; 11% com vendas e marketing; 30% na
subscricdo de riscos.

RSA — Responsabilidade Social e...
Vendas e Marketing

Subscritor de riscos

Gestor de Riscos
Desenvolvimento de Produtos

Executivo de Negdcio 35,3%

Gréfico 12 - Responsabilidade Funcional. Fonte autor.

A maior participacdo de respondentes de fung¢des tradicionalmente mais sensiveis a
RSC (marketing e RSC) em UNEPFI (2009) podem ter influenciado a percepgdo de uma maior
progressao da subscricdo dos riscos ASG, nagquela amostra.

Ja em relagdo a subscri¢cdo, uma parcela significativa dos respondentes no Brasil se
classificou com gestor de riscos, uma funcdo normalmente realizada por empresas
especializadas que prestam servigos diretamente aos segurados e eventualmente para as
Seguradoras. Uma possivel causa deste fato pode estar associada a profissionais do nivel
técnico (52,5% dos respondentes) se considerarem gestores de riscos, entretanto
subscritores de riscos é o publico mais qualificado para responder sobre ERP, e tendem a ser
mais restritivos em relacéo aos critérios de aceitacao desses riscos (SHEA E HUTCHIN 2013;
SCORDIS ET AL., 2014).

4.3. Andlise comparativa da evolucdo da subscri¢cdo dos riscos ASG: Industria no Brasil x
Global

Um dos objetivos desta pesquisa foi avaliar a progresséo da subscricdo dos riscos ASG
no Brasil e compara-la com a industria global, apresentados por UNEPFI (2009). Este estudo
permitiu melhorar o conhecimento sobre o avanco da adocdo de riscos ASG na subscricdo
nos paises em desenvolvimento particularmente da América do Sul, uma vez que a pesquisa
global obteve apenas 6% dos 167 questionarios na regiao.

Os resultados, mostrados no grafico 13, indicam uma distribuicdo semelhante dos
resultados obtidos no Brasil com os da pesquisa global com uma menor percepcao da
evolucéo da subscricdo dos riscos ASG pelo mercado brasileiro do que nos mercados de

paises desenvolvidos e maior que nos mercados de paises em desenvolvimento.
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A subscri¢do dos riscos relacionados as questdes de legislagdo/regulamentacéo é a
mais desenvolvida em todas as regides. Este resultado era esperado uma vez que 0O
cumprimento da legislagdo € um requisito basico para a industria, que eleva o nivel de
exigéncia em relagéo a aceitacdo desses riscos dos clientes. A perda de biodiversidade e a
degradacdo dos ecossistemas s&80 riscos que avangcaram pouco na subscricéo,
particularmente em paises em desenvolvimento.

J& eram esperados resultados mais elevados para os paises desenvolvidos, uma vez
gque seus mercados sdo mais maduros, com maior penetracdo da arrecadacgdo de prémios de
seguros no PIB (GENEVA ASSOCIATION; LLOYDS, 2014) do que no Brasil.

A “incluséo financeira” foi o Unico fator ASG que convergiu em paises desenvolvidos e
em desenvolvimento. Isto € coerente, porque nos paises desenvolvidos 0s consumidores
dispdem de recursos financeiros suficientes para comprar Seguro e tém acesso generalizado
a servicos bancarios (reduzindo a percepc¢ao deste risco), mas 0 mesmo néo é verdade nos
paises em desenvolvimento.

A introducdo do microsseguro, oferecendo produtos de seguros para pessoas de baixa
renda e o crescimento da economia podem ter influenciado a maior pontuacao para a inclusao
financeira no Brasil (CNSEG , 2102), ou seja, 0s respondentes percebem o mercado mais

ciente deste risco e efetivamente ha um processo de regulamentagcdo em andamento.

S4 - Evelhecimento populacional
S3 - Riscos satide provocados pelo homem

S2 - Direitos Humanos
UNEPFI em
Desensolvimento

# Brasil

S1- Inclusdo Financeira
G4 - Alinhamento de interesses

G3 - Etica e principios
B UNEPFI Desenvolvidos

G2 - Divulgacdo
G1 - Legislacdo/Regulacdo
A4 - Poluicdo

A3 - Gestdo de dgua

Al - Mundanca Climatica

0 1 2 3 4 5 6 7

Gréfico 13 — Comparacéo do progresso na subscrigdo de riscos ASG Brasil x UNEPFI (2009)

4.4. Analise comparativa dos fatores que influenciam a subscricdo dos riscos ASG:
IndUstria no Brasil x Global

Riscos emergentes sdo aqueles ainda pouco conhecidos pela indUstria e por isso, em

muitos casos, nao dispdem de produtos especificos, entretanto pelo principio da precaucéo e
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do conservadorismo a industria introduz elementos desses riscos no processo de subscrigdo
de outros riscos (UNEPFI, 2009).

No Brasil a maioria dos respondentes (53,50%) acredita que os fatores ASG influenciam
a subscricdo de risco, contra 59,92% na pesquisa global, embora a maior participacdo de
subscritores em UNEPFI (2009) possa ter influenciado este resultado. Entretanto ainda ha
uma grande incerteza; uma vez que 24% néo sabem ou ndo responderam a questéo. O fator
ASG com maior percepcédo de impacto na subscricdo foi a MCG com 73,47% enquanto
globalmente foram questdes legais e regulatérias com 79%, ainda assim a percep¢do dos
riscos climaticos é maior nos paises mais desenvolvidos.

Dentre os componentes do risco que influenciam a subscricdo de riscos ASG, a
exposicdo ao risco foi destacada pela maioria dos respondentes (47,62%). Ja
incontrolabilidade foi o componente de menor representatividade com 22,53%. Esses
resultados ndo sdo diretamente comparaveis com a pesquisa da UNEPFI (2009) uma vez que
esta ndo avaliou a exposicdo e a vulnerabilidade ao risco, critérios recomendados

particularmente em riscos ambientais (IPCC, 2012).

Tabela 6 — Fatores de influéncia na subscri¢éo de riscos

Al - Mudanca Climética 3,94] 36,73% 73,47%] 48,98%] 55,10%] 61,22%]44,90%| 39,80%

A2 - Perda de biodiversidade e

~ . 3,92 15,31% 42,86%]26,53%| 41,84%)| 48,98%|28,57%| 29,59%
degradacdo dos ecossistemas

A3 - Gestdo de agua 4,13 13,27%|  37,76%[22,45%| 35,71%] 39,80%|28,57%| 30,61%
A4 - Poluigdo 4,471 24.49%|  57,14%|37,76%| 43,88%]| 62,24%|41,84%| 31,63%
G1 - Legislagdo/Regulacio 4,80 41,84%|  71,43%[35,71%| 41,84%]|54,08%|32,65%| 18,37%
G2 - Diwlgagao 4,18 2551%|  47,96%]24,49%| 30,61%] 35,71%|27,55%| 15,31%
G3 - Etica e principios 4,57 31,63% 54,08%] 24,49%| 37,76%]| 42,86%]22,45%] 16,33%
G4 - Alinhamento de interesses 3,07 1531%|  34,69%[22,45%| 29,59%] 34,69%|23,47%| 17,35%
S1 - Incluséo Financeira 4,64] 39,80%|  61,2206[40,8200] 33,67%] 44,90%|15,31%| 17,35%
S2 - Direitos Humanos 4,37 27,55% 41,84%]) 22,45%] 35,71%)| 48,98%]|20,41%| 13,27%
ﬁ:n;:fcos saude provocados pelol | o 15 5700 45 9206| 28,5706  32,65%]| 47,96%]|24,4900| 20,419
S4 - Envelhecimento populacional | 4,54| 52,04%|  73,47%|53,06%| 37,76%| 50,00%|30,61%| 20,41%

Média Geral 4,3] 28,06% 53,49%]32,31%] 38,01%] 47,62%]28,40%| 22,53%

Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da pesquisa.

A tabela 6 acima reforca a observacéo de que riscos emergentes, influenciam mais a
subscricao dos demais riscos quando se nota que 53,5% dos respondentes afirmam que ha
influéncia na subscricdo do risco, embora somente 28% estejam cientes da existéncia de
produtos especificos. As demais colunas mostram os elementos do risco que estao
influenciando a avaliacdo do risco onde se destacam o0s elementos de vulnerabilidade e

exposicao, em relacdo aos riscos associados as mudancas climaticas globais.
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A andlise das correlacdes (tabela 39, ANEXO Il) entre a evolugdo dos riscos ASG e 0s
fatores que influenciam a subscrigdo mostrou valores negativos para entre ERP e alguns
elementos do risco particularmente a incontrolabilide o que sugere que riscos sobre os quais
se pode exercer algum controle (medidas mitigatorias) estdo mais proximos da regulacao e
portanto, da existéncia de produtos especificos. Esse resultado também é compativel com
UNEPI (2009).18

A consisténcia dos resultados observados para o Brasil e os de UNEPFI (2009) é mais
uma indicacdo de validade da métrica desenvolvida para ERP, conforme os critérios
recomendados por CHURCHILL (1979).

4.5.Oportunidades para o desenvolvimento de produtos relacionados aos riscos
ASG

A primeira etapa para transferéncia de um risco para industria de seguros € a sua correta
identificac@o; a segunda a avaliag&do, onde o critério inicial € o da materialidade financeira. A
tabela 7 abaixo relaciona a percepcdo do progresso da subscricdo do risco (ERP) com a
existéncia de produtos e a materialidade financeira do risco. A pergunta sobre o conhecimento
e a disponibilidade de produtos esta associada ao risco em si, enquanto a materialidade
financeira esta relacionada a um grupo de produtos, o que significa que um mesmo risco se
manifesta em relacdo a diversos grupos de produtos. Um “gap” positivo significa que ha riscos
identificados, com materialidade financeira e sem um produto disponivel, sugerindo uma
oportunidade de negécio. O grupo de produtos destacado, nesta tabela, foi 0 que registrou o

maior percentual de “gap” entre disponibilidade de produtos e materialidade financeira.

18 \er tabelas 5 e 6, anexo Il (UNEPFI, 2009).
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Tabela 7 — Oportunidades para o desenvolvimento de novos produtos

Existem Tem Grupo | "Gap" na
Risco ASG ERP | Produtos | materialidade de oferta de
afins financeira | produto | produtos
A1 - Mudanga Climatica 3,94 36,73% 62,24% GP 25,51%
A2 - Perda de biodiversidade e
degradagdo dos ecossistemas 3,92 15,31% 53,06% SRA 37,76%
A3 - Gestdo de agua 4,13 13,27% 44,90% SRA 31,63%
A4 - Poluicdo 4,47 24,49% 47,96% SRA 23,47%
G1 - Legislagdo/Regulacdo 4,89 41,84% 40,82% GR -1,02%
G2 - Divulgacido 4,18 25,51% 33,67% GP 8,16%
G3 - Etica e principios 4,57 31,63% 41,84% GR 10,20%
G4 - Alinhamento de interesses 3,97 15,31% 28,57% GR 13,27%
S1 - Inclusdo Financeira 4,64 39,80% 55,10% | Pessoas 15,31%
S2 - Direitos Humanos 4,37 27,55% 37,76% GR 10,20%
S3 - Riscos saude provocados
pelo homem 4,02 13,27% 48,98% | Saude 35,71%
S4 - Envelhecimento
populacional 4,54 52,04% 77,55% | Pessoas 25,51%
Média Geral
4,30 28,06% 47,70% 19,64%

Fonte: Elaboracao propria a partir de dados da pesquisa.

E de se esperar que riscos com maiores valores ERP, ou seja, que estio mais
avancados na dire¢cdo de uma regulagédo plena possuam produtos, bem como riscos com
materialidade financeira identificada disponham de produtos. Os graficos abaixo sugerem

coeréncia das respostas com esta l6gica de mercado.

Existem Produtos x ERP
60%
50% | .
. I
30% |
0% | T
10%

0%
3,5 4 4,5 5
ERP

Existem Produtos

Gréfico 14 —Ajuste de tendéncia exponencial ERP x Existéncia de Produtos. Fonte: autor.
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Existéncia de Produtos x materialidade financeira
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0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
Existem Produtos

Gréfico 15 —Ajuste de tendéncia exponencial Existéncia de Produtos x Materialidade Financeira.
Fonte: autor.

Esta analise pretende contribuir com o mercado no processo de priorizagdo para o
desenvolvimento de novos produtos para riscos ASG. Para um detalhamento da relacéo entre
materialidade financeira e todos os grupos de produto ver a tabela 28 no ANEXO Il. Alguns
subscritores de risco fizeram declaragdes sobre suas iniciativas em relagéo aos processos de
aceitacdo desses riscos que podem ser lidas no ANEXO III.

4.6. Andlise da taxonomia da evolucéo dos riscos ASG na subscricdo de seguros

O objetivo desta andlise € avaliar a estrutura tedrica (taxonomia) proposta por UNEPFI
(2009) em relacdo as percepcdes dos respondentes brasileiros. E importante salientar que,
na terminologia utilizada em UNEPFI (2009) as perguntas utilizadas para avaliar a percep¢ao
do progresso da subscricao dos riscos ASG (ERP) sdo designadas como fatores, entretanto;
para o processo de andlise fatorial cada uma das perguntas define uma variavel sendo o fator
uma dimensao latente obtida através do processo.

A primeira analise fatorial exploratéria foi realizada com todas as 12 variaveis presentes
avaliadas através das 12 perguntas (ANEXO | - bloco 2), com 98 observacdes. O « de
Cronbach geral foi de 0,91, indicando confiabilidade do instrumento de pesquisa. Das 66
diferentes possiveis correlacdes entre as 12 variaveis apenas 4 foram menores do que 0,3
todas estatisticamente significativas (p <0,05), demonstrando que as variaveis s&o
interdependentes, o que é adequado para a analise fatorial.

Inicialmente o niumero de fatores foi pré-definido em trés, com base na fundamentacao
tedrica e na pesquisa UNEPFI (2009). A solugdo com 3 fatores resultou um KMO = 0,895 e
estes 3 fatores foram responsaveis por 71% da variancia total. As tabelas 8 e 9 abaixo

mostram as analises da variancia, cargas fatoriais e comunalidade.
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Tabela 8 — Cargas fatoriais modelo ERP com 3 fatores rotacionados. Fonte SPSS

Componente Comuna
Variaveis observadas 1 2 3 lidade
O - A4 - Poluicéo ,909 ,889
O - A2 - A perda de biodiversidade ea
degradacéo dos ecossistemas 841 167
O - A3 - Gestao da Agua 824 729
O - Al - Mudancas Climaticas , 750 127
O - G2 - Divulgacéao ,868 , 765
O - G3 - Etica e principios ,813 742
O - G4 - Alinhamento de interesses ,659 ,580
O - S4 - Envelhecimento da populagéo ,593 ,521
O - S1 - Inclusao Financeira , 787 ,735
O - G1 - Legislacédo / Regulamento 428 ,718 ,699
O - S2 - Direitos Humanos ,611 ,584
O - S3 - Riscos a saude causados pelo homem ,634 ,546 ,660

Método de extracdo: Andlise do componente principal. Método de rotacdo: Varimax com normalizagéo
Kaiser. Fonte: SPSS.

Tabela 9 — Variancia acumulada por fator, modelo ERP com 3 fatores. Fonte: SPSS.

Soma dos quadrados dos Soma dos quadrados dos fatores
Componen fatores de carga de carga rotacionados
te % da |% Variancia % da |% da Variancia
Total A Total A

Variancia| acumulada Variancia| acumulada
1| 6,276/ 52,301 52,301 3,393 28,275 28,275
2| 1,378| 11,485 63,786 2,878 23,981 52,256
3| 0,856 7,13 70,916 2,239 18,66 70,916

Método de extracdo: Andlise do componente principal. Método de rotacdo: Varimax com normalizacao
Kaiser. Fonte: SPSS.

A analise dos resultados das cargas fatoriais demostram que existem variaveis dando
carga em dois fatores distintos (destaque em amarelo), indicando uma questéo de validade
discriminante. Esses resultados sugerem que ha um modelo melhor.

O passo seguinte do processo de refinamento do modelo envolveu definir o critério de
corte através do Eigenvalue > 1, e retirar variaveis com baixas cargas fatoriais (menor que
0,5) e baixa comunalidade (menor que 0,6). Além deste critério quantitativo foi feita uma
avaliagao tedrica da importancia de cada variavel para o construto, por este motivo foi mantida
a variavel responsavel pelos riscos associados as MCG. Esse processo levou a um modelo
com apenas dois fatores. As tabelas 10 e 11 a seguir mostram o as principais saidas desse
modelo.
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Tabela 10 — Estatisticas de adequacgdo da amostra ERP e da analise fatorial. Fonte: SPSS.

Testes de KMO e Bartlett
Medida de adequacdo da amostra : Kaiser-Meyer-Olkin. (KMO) 0,863
Chi-quadrado aproximado 505,069
Teste de esferecidade de Bartlett |df 36
Sig. ,000

O KMO é maior que 0,5 e o teste Qui-quadrado apresentou um valor alto e significante

a 0,1% indicando adequacédo da amostra e do modelo fatorial.

Tabela 11 — Varidncia acumulada por fator, modelo com 2 fatores. Fonte: SPSS.

Soma dos quadrados dos Soma dos quadrados dos fatores
fatores de carga de carga rotacionados
Componente % da |% Variancia % da |% da Variancia
Total A Total .
Variancia| acumulada Variancia| acumulada
1| 4,928| 54,757 54,757 3,429 38,104 38,104
2| 1,369 15,209 69,966 2,868 31,862 69,966

Método de extracao: Analise do componente principal. Método de rotacdo: Varimax com normalizagao
Kaiser. Fonte: SPSS .

Observa-se que o modelo explicou com apenas dois fatores 70% da variancia do
construto contra 71% no caso do modelo anterior com trés fatores, ou seja, um terceiro fator
contribuiu somente com 1% a mais na explicacdo da variancia do construto o que é pouco
relevante para ser mantido no modelo.

A tabela 12 apresenta as cargas fatoriais de cada variavel por componente e mostra um
modelo mais consistente que o anterior com cargas fatoriais maiores e sem questbes de
validade discriminante. O fator 2 (dois) € composto apenas de variaveis do pilar de governanca
0 que recomenda a denominacgéo de governanca. O fator 1 (um) & composto pelas variaveis
ambientais com a contribuicado o fator social “Riscos para a saude provocados pelo homem”,
indicando que os respondentes percebem riscos a saude associados também as mudancas
no meio ambiente causadas pelo homem. Embora a comunalidade da variavel associada as
MCG tenha sido inferior ao parametro de corte ela foi mantida por sua relevancia no contexto

tedrico e mercadoldgico®®.

1% MCG s30 uma das principais questdes para industria de seguros, como descrito na introduc3o.
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Componente .
Variaveis observadas 1 2 Comunalidade
A3 - Gestdo da Agua ,852 0,799
A2 - A_perda de biodiversidade e degradacdo dos 832 0,768
ecossistemas
S3 - Riscos para a saude provocados pelo 790 0.643
homem
A4 - Poluicao , 790 0,696
Al - Mudancas Climéaticas ,668 0,502
G2 - Divulgagéo 0,8612 0,752
G3 - Etica e principios 0,8166 0,768
G1 - Legislacdo / Regulamentacao 0,8119 0,722
G4 - Alinhamento de interesse 0,7102 0,647
Alpha de Chrombach 0.880( 0.865

Método de extracao: Analise do componente principal. Método de rotacdo: Varimax com normalizagao

Kaiser. Fonte: SPSS .

Modelo base para elaboracdo para elaboracdo do MEE, gerado posteriormente & uma

andlise fatorial confirmatéria (AFC) para confirmar a estrutura obtida. Os testes de hip6teses

da relacdo entre os construtos serdo realizados através do processo de MEE. Na figura 9

abaixo o modelo de AFC processado no AMOS.
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Figura 9- AFC modelo ERP com dois fatores, obtida através do AMOS. Fonte autor

das variaveis ver tabela 41 Anexo IIl)
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Na figura 9 (nove) os numeros sobre as setas representam as cargas fatoriais e os do
lado direito dos retangulos sdo as ccomunalidades.de cada variavel.
Na tabela 13 abaixo sao apresentados os indices de adequacéo da AFC.

Tabela 13 — indices de indices de adequac&o do modelo ERP de AFC . Fonte AMOS.

Indicadores AFC com dois fatores
Erro médio quadratico de aproximacdo (RMSEA) 0,084
CMIN/DF 1,68
indice de qualidade de ajuste (GFI) 0,913
indice de qualidade de ajuste ajustado (AGFI) 0,849
indice de ajuste comparativo (CFI) 0,964

Os indices acima indicam um modelo adequado. Os dois indicadores (RMSEA e AGFI)
gue ndo atingiram os patamares recomendados ficaram préximos e podem melhorar com
amostras maiores.

Esta analise demonstra que, na percepc¢ao dos respondentes da pesquisa, apenas 0s
dois fatores (ambiental e de governanca) sdo relevantes para variagdo do construto de
sustentabilidade para o setor de seguros. Como essas métricas sdo baseadas na percepgéo
do segurador sobre ac¢des dos segurados em relagdo aos riscos ASG, portanto pelo mercado,

no MEE esses construtos foram identificados pelo prefixo “MKT”.

4.7. Andlise da taxonomia da incorporacdo de questdes ASG no negocio das
Seguradoras

O objetivo desta sec¢do nao foi propor uma estrutura capaz de representar toda a
complexidade de uma Seguradora, mas apenas fazer uma analise exploratéria do que se
considerou serem 0s principais pilares do negécio, com base na literatura e na experiéncia do
mercado. Foram considerados com pilares do negdcio, em relagdo ao gerenciamento de
questdes ASG, as operacdes internas, as relacdes com prestadores de servico e 0s
investimentos. Restringindo-se, para efeito deste estudo da relagdo com a evolucdo da
subscricdo dos riscos ASG (ERP), exclusivamente as operacdes das seguradoras (IEM);
principal objetivo da tese.

N&o obstante, além das operagfes das Seguradoras, foram estudadas as relacdes com
prestadores de servico e investimentos. Observando-se a composi¢cdo do mercado, esta
estrutura faz sentido, porém néo se encontrou na literatura um modelo que congregasse essas

trés dimensdes ASG, cujo desenvolvimento podera ser tratado em outras pesquisas.
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O questionario para incorporagdo das questdes ASG no negocio de seguros foi
desenvolvido pelo autor, com base na estrutura proposta por UNEPFI (2009). Para cada um
dos 12 fatores de risco ASG foi definido apenas um elemento, considerado de maior
relevancia para o fator de risco, por exemplo: no caso da questéo relacionada as MCG, o
questionario proposto por UNEPFI (2009) utilizou a seguinte pergunta:

“Como o segurado gerencia os riscos associados as mudancgas climéticas (por
exemplo, adaptagdo de constru¢des a vendavais, tempestades e outros eventos climaticos),
incluindo a gestdo de suas emissdes de gases de efeito estufa?”

No questionario proposto pelo autor para avaliar a incorporacdo desta questdo nas

operacdes das Seguradoras, foi elaborada a seguinte pergunta:

“A empresa/mercado onde trabalho tem politicas especificas para redugédo de suas

emissdes de gases de efeito estufa?”

Note-se que o autor elegeu exclusivamente “politicas especificas para reducédo de suas
emissbes de gases de efeito estufa “, considerado ser esta a questdo de maior relevancia
para as operacdes das Seguradoras, em relagdo as demais questdes relacionadas as MCG.
O respondente manifestou sua percepgéo através de uma escala Likert tradicional de sete
pontos, como apresentada no capitulo 2. Esta forma permitiu a analise comparativa das
relacdes entre o construto que avaliou a evolugéo da subscricdo dos riscos ASG (que refletem
a percepcédo de risco pelo mercado - ERP) e o gerenciamento de questdes relacionadas a
este risco nas operacOes das Seguradoras (IEM).

Incialmente foram executadas uma série de analises através de estatisticas descritivas,
para um melhor entendimento da base de dados, composta por 36 perguntas (12 para
operacdes, 12 para relacdo com prestadores de servigo, 12 para investimentos); que foram
respondidas completamente (todas as 36 perguntas) por 85 respondentes distintos. Para uma
avaliacdo da igualdade entre as percepcdes em relacdo as trés dimensdes (operacdes,
relacbes com prestadores de servigco e investimentos) foi feito um teste de igualdade de
médias de cada uma das trés dimensbes, através de um teste t pareado, uma vez que o
mesmo respondente forneceu as informagdes para cada dimensdo. Rejeitamos a hipotese de
igualdade com 5% de significancia, concluindo que as médias ndo sao iguais.

A analise comparativa de cada uma das dimensdes demonstra que os profissionais da
indastria consideram que € nas operacdes onde as Seguradoras estdo mais avangadas no
desenvolvimento de politicas e a¢des relacionadas aos fatores ASG (média 5,58) seguida dos
investimentos média (5,12) e por ultimo os prestadores de servico (média 5,05).

Cabe ressaltar que a maioria (moda) se mostrou “indiferente” em relagcdo aos
investimentos em todos os fatores ambientais. Nas demais questdes a maioria das respostas

ficou na regido de concordancia.
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No caso de investimento se poderia tomar como um indicador as alocacdes de recursos
em projetos ligados ao desenvolvimento sustentavel através do percentual de aplicacbes em
papéis de renda variavel em empresas listadas no indice de sustentabilidade empresarial
(ISE) da Bovespa por exemplo. Entretanto uma consulta aos ativos vinculados as reservas
das Seguradoras (SUSEP, 2015), mostra que apenas 3% das reservas estdo aplicadas em
renda varidvel enquanto 96% em renda fixa.

O grafico 16 abaixo permite visualizar as médias das escalas para as percepgdes em
relacdo as trés dimensdes do negdécio de seguros em relagdo ao progresso da subscricdo dos
riscos ASG, bem como curvas de ajuste polinomial para uma visualizagdo do comportamento
de variacdo das respostas relativas a ERP e a gestdo dessas questbes nas opera¢cdes das
Seguradoras.

No grafico 16 nota-se um distanciamento maior das questdes ligadas a governanga (G1
a G4) nas operagbes da Seguradoras em relagdo a gestdo desses mesmos risco pelos
Segurados, isto faz sentido, na medida em que o mercado segurador é altamente regulado,
com varias empresas ligadas a Bancos e com regras rigidas de “compliance”, o que poderia
justificar que os respondentes considerem que as Segurados estdo mais “avangadas” no

gerenciamento dos riscos relacionados a governanga que ao mercado.
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Gréfico 16 — Média das percepc¢des de progresso na subscricdo de riscos ASG e sua gestdo nas
Seguradoras. Fonte: autor.

Para se verificar a existéncia de um conjunto de varidveis latentes que permitissem a
reducdo do numero de variaveis foi realizada uma AFE com as 36 variaveis, cujos resultados

se apresenta na tabela 14 a seguir.
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Tabela 14 — Estatisticas de adequacédo da amostra e da analise fatorial (operacdes + prestadores de

servicos + investimentos - OPI). Fonte SPSS

Testes de KMO e Bartlett
Medida de adequacéo da amostra : Kaiser-Meyer-Olkin. (KMO) 0,859
Chi-quadrado aproximado 3417,381
Teste de esferecidade de Bartlett Df 630
Sig. 0

Tabela 15 — Variancia acumulada por fator; Eigenvalue >1 (OPI). Fonte SPSS

Soma dos quadrados dos fatores | Soma dos quadrados dos fatores
de carga de carga rotacionados
Componente % da % da
% da Variancia % da Variancia
Total Variancia | acumulada | Total | Varidncia | acumulada
1 16,739 46,498 46,498 | 8,542 23,729 23,729
2 3,899 10,830 57,328 | 6,233 17,314 41,043
3 2,354 6,540 63,868 | 4,045 11,236 52,279
4 1,877 5,213 69,081 | 3,952 10,979 63,258
5 1,599 4,442 73,523 | 2,896 8,044 71,302
6 1,320 3,667 77,191 | 2,120 5,889 77,191

Método de extracdo: Andlise do componente principal. Método de rotacdo: Varimax com normalizacao
Kaiser. Fonte: SPSS .

A andlise convergiu apés sete interacdes com seis fatores distintos representando
77,19% da variancia do construto. Os indicadores de adequacdo da amostra, teste de
esfericidade de Bartlett e o KMO indicam uma amostra e um processo de andlise fatorial
adequados.

A tabela 16 abaixo oferece uma visédo resumida da matriz de cargas fatoriais, mostradas
em detalhe no ANEXO Il (tabela 32). O primeiro fator foi denominado como ambiental, por ser
composto por todas as quatro variaveis ambientais observadas nas dimensdes de operacdes,
relagdo com prestadores de servico e investimentos, demonstrando que os respondentes
percebem as questdes ambientais de forma semelhante (variando conjuntamente) nessas
dimensbes. Este fator foi responsavel pela explicagdo da maior parte da variancia de todo
construto.
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Tabela 16 — Sintese das variaveis que ddo carga nos fatores (OPI). Fonte: autor.

Pilar Componente
1 2 3 4 5 6

Oper

A 4

S 2 1 1
Relp

A 4

S 1 1 1
INV

A 4

1 1 1
6

S
‘ 31 12

O segundo fator foi denominado como governancga, embora as variaveis de governanga

4| 4| 3| 2

de operacdes ndo estejam presentes e carreguem 0 sexto e menos relevante fator. O terceiro
fator concentra no pilar social todas a variaveis que carregam o fator, embora outras variaveis
do pilar estejam dispersas nos demais fatores. A partir do terceiro fator a interpretacdo, ou
denominacado dos fatores passa ser arbitraria recomendando refinamentos do modelo, que

deixamos para estudos futuros, tendo em vista ndo ser este o objetivo principal desta tese.

4.8. Andlise da taxonomia da incorporacao de questfes ASG na operacgdo das
Seguradoras

Neste item se explora a andlise do construto de incorporacdo de questbes ASG nas
operacdes nas Seguradoras (IEM). O processo de analise foi similar ao executado para o
construto de percepcédo dos riscos associados a essas questdes pelas Seguradoras (ERP). A
primeira etapa do processo envolveu uma andlise das principais estatisticas descritivas, ja
discutidas no item anterior; execucdo de uma AFE com trés fatores e finalmente uma AFE
tendo como parametro Eigenvalue >1.

A seguir nas tabelas 17 e 18 s&o apresentados os resultados para AFE do IEM com 3
fatores. O objetivo de se pré-definir 3 fatores foi verificar se os pilares ASG se manifestavam

efetivamente como fatores, descritos pela teoria, na percepc¢do dos respondentes.



Tabela 17 — Estatisticas de adequacéo da amostra e da analise fatorial (IEM). Fonte SPSS

Medida de adequacéo da amostra : Kaiser-Meyer-OIkin.. 846
Teste de esferecidade de Bartlett Chi-
quadrado 574,121
aproximado
Df 66
Sig. ,000

Tabela 18 — Explicacdo da variancia total (IEM) com 3 fatores. Fonte SPSS

Soma dos quadrados dos Soma dos quadrados dos fatores de
fatores de carga carga rotacionados

Componente

% da | % Variancia % da % da Variancia

Total A Total A
Variancia| acumulada Variancia acumulada

1 5,748/ 47,899 47,899 3,499 29,155 29,155
2 1,727 14,388 62,286 2,708 22,566 51,721
3 ,923 7,690 69,977 2,191 18,256 69,977

de extracdo: Andlise do componente principal. Fonte SPSS
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Método

A analise convergiu apds cinco interacdes com os trés fatores representando 70% da

variancia do construto. Os indicadores de adequacgédo da amostra, teste de esfericidade de

Bartlett e 0 KMO indicam uma amostra e um processo de andlise fatorial adequados. A tabela

19 apresenta as cargas fatoriais das variaveis nos fatores identificados.

Tabela 19 — Cargas fatoriais modelo com 3 fatores rotacionados (IEM). Fonte: SPSS.

Componente Comunali

Variaveis observadas 1 2 3 dade

O - A4 - Poluicéo ,909 ,889
O - A2 - A perda de biodiversidade ea

degradacéo dos ecossistemas 841 767
O - A3 - Gestao da Agua ,824 ,729
O - Al - Mudancas Climéticas , 750 127
O - G2 - Divulgacéo ,868 , 7165
O - G3 - Etica e principios ,813 742
O - G4 - Alinhamento de interesses ,659 ,580|
O - S4 - Envelhecimento da populacdo ,593 ,521
O - S1 - Incluséo Financeira , 787 ,735
O - G1 - Legislacdo / Regulamento 428 ,718 ,699
O - S2 - Direitos Humanos 611 ,584
O - S3 - Riscos a saude causados pelo homem 534 546 ,660]

Método de extragdo: Analise do componente principal. Método de rotagdo: Varimax com
normalizagdo Kaiser. Fonte: SPSS . convergiu em 5 interacfes
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Embora as estatisticas indiguem um modelo aceitavel, a anélise das cargas fatoriais e
comensalidades indicam questdes da validade discriminante nas vaiaveis OG1, OS3 bem
como de baixa comunalidade nas variaveis OG4, 0S4 e OS2. Essas analises levaram a busca
de um melhor modelo. Como no caso de ERP, o primeiro fator pode ser denominado
ambiental, o segundo, governanca e o terceiro social com questdes de validade discriminante.

Os resultados natabela 20 a seguir foram obtidos através de uma AFE com o parametro
Eigenvalue > 1, que deixa que o software otimize a quantidade de fatores, gerando um modelo
com apenas dois fatores com indicadores adequados da amostra e do modelo.

Tabela 20 — Estatisticas de adequacdo da amostra e da analise fatorial (IEM 2 fatores). Fonte: SPSS

Medida de adequacéo da amostra : Kaiser-Meyer-Olkin. (KMO) 0,835
Chi-quadrado aproximado 395,072

Teste de esferecidade de Bartlett Df 36
Sig. 0

A tabela 21 mostra que o modelo conseguiu explicar 68% da variancia do construto
contra 70% no modelo de trés fatores, portanto o terceiro fator do modelo anterior contribuiu
apenas para um incremento de 2% na explicacéo da variancia sugerindo ser o modelo de dois
fatores mais adequado.

Tabela 21 — Explicacdo da variancia total (IEM) com 2 fatores. Fonte: SPSS.

Soma dos quadrados dos fatores| Soma dos quadrados dos
de carga fatores de carga rotacionados
% A
% da A % da |% Variancia
Total .~__._ | Variancia | Total .
Variancia Variancia | acumulada
Componente acumulada
1 4,417 49,078 49,078 3,231 35,903 35,903
2 1,700 18,887 67,966/ 2,886/ 32,063 67,966

A tabela 22 apresenta as cargas de cada variavel em cada um dos componentes ou
fatores. O fator 1; denominado ambiental foi composto por todas as variaveis do pilar
ambiental, indicando que os respondentes percebem essas varidveis como um grupo. Nota-
se que que no fator 2; denominado governanca, além das 4 varidveis do pilar de governanca,
foi incluida a variavel “O-S4 Envelhecimento da populagéo” do pilar social, porém com os
menores niveis de carga e comunalidade, o que recomendaria sua exclusdo do modelo em
um processo de refinamento do modelo, entretanto essa manipulagéo foi deixada para o MEE,

apresentado no item 4.10.
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Tabela 22 — Cargas fatoriais modelo com 2 fatores rotacionados (IEM). Fonte: SPSS.

Componente

Varidveis observadas 1 2 Comunalidade
O - A4 - Poluigcéo ,931 ,881
O - A3 - Gest&o da Agua 845 738
O - A2 - A perda de biodiversidade e

degradacéo dos ecossistemas 837 742
O - Al - Mudancas Climéticas 816 749
O - G2 - Divulgacéo 845 715
O - G3 - Etica e principios 833 723
O - G1 - Legislacdo / Regulamento 695 499
O - G4 - Alinhamento de interesses 688 579
O - S4 - Envelhecimento da populagéo 596 490

4.9. Andlise de questdes e percep¢édo em relacdo aos riscos climaticos

Os eventos climéticos séo reconhecidos como um dos principais riscos emergentes da
atualidade, afetando ndo s6 meio ambiente como o bem-estar humano e a economia, com
impactos em diferentes grupos de produtos de seguro (GENEVA ASSOCIATION, 2009 e
2012). Segundo os respondentes, a MCG é o risco que mais influencia a subscricdo e
apresenta materialidade financeira em relagéo aos demais riscos ASG. Foram identificadas a
exposicao, a vulnerabilidade e o aumento da frequéncia de eventos como 0s elementos que
mais influenciam os demais riscos?.

Este estudo permitiu um diagnéstico mais detalhado da relag@o da industria de Seguros
brasileira em relacdo aos riscos associados a mudancas no clima, com base em 77
respondentes que completaram este bloco. Os resultados foram apresentados através de
estatisticas descritivas univariadas e uma AFE dos riscos climaticos. O questionario base para
essas analises estd apresentado no ANEXO | (bloco 3). A pesquisa é composta por trés
conjuntos de perguntas.

O primeiro conjunto avalia a crenca dos respondentes em relacdo a existéncia de um
processo de MCG e os elementos que fundamentam esta crenca. A percepcdo dos
respondentes foi avaliada através de uma escala LIKERT de sete pontos.

O segundo conjunto investiga o processo de identificacdo, avaliacdo, mitigacdo e

transferéncia de riscos climaticos. O respondente indica, para cada etapa do fluxo de

20 Detalhes na tabela 37 no Anexo Il
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aceitacdo do risco, se a Seguradora esta fazendo alguma mudanca no processo de aceitagédo
de riscos “hoje em dia” e se num horizonte de dez anos; bem como assinala os “stakeholders”
envolvidos no processo. A estrutura do questionario para os conjuntos um e dois deste bloco
foi desenvolvida com base em UNEPFI (2012a).

No terceiro e ultimo grupo é feita uma afirmacgéo relativa a identificagdo de 14 riscos
associados as MCG, conforme apresentado na revisdo de literatura (MARGULIS ET AL,
2011). O respondente manifesta sua concordancia com a afirmacéo através de uma escala
LIKERT de sete pontos. Para este grupo foi realizada um AFE buscando identificar eventuais
variaveis latentes, essa agregacdo poderia indicar se 0s riscos climéaticos poderiam se
agregados em relacdo a atividades especificas como agricultura, geracdo de energia ou
construgdes costeiras.

Ao final deste item se busca responder as seguintes questdes: Existe uma MCG em
curso na percepcéo da industria de seguros? A indUstria esta promovendo alguma alteracéo
no processo de subscri¢do de riscos afetados pelas MCG? A indlstria de seguros reconhece
0s riscos climaticos sugeridos? Os riscos climaticos se agrupam em fatores?

A tabela 23 descreve os resultados do primeiro conjunto de perguntas e procura

responder: se 0s seguradores acreditam que ha uma MCG em curso e por quais motivos.

Tabela 23 — Elementos para crenga no processo de MCG

Crencga na existéncia da mudanca climatica global Moda [Mediang
Que hd uma MCG em curso influenciado por agfes humanas 6 6
Que existem de evidéncias cientificas da MCG 6 5
Que had um MCG pela analise de dados de Sinistros em riscos

associados as MCG (ex. enchentes) 6 6
Que ha um MCG pela Politica nacional de meio ambiente e

marcos regulatérios 6 6
Que ha um MCG pela Politica internacional e marcos

regulatorios 6 6
Que ha um MCG por Iniciativas da indUstria de seguros (ex.:

CNSEG- PSI|, ClimaWise) 6 6

Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados da pesquisa.

Quanto & crenca sobre a existéncia de uma MCG os respondentes ficaram
majoritariamente de acordo (6). O menor indice ficou para existéncia de evidéncias cientificas,
que se consolidaram nos dltimos anos (IPCC, 2014), indicando que o nivel de divulgacéo
dessas informacfes deva aumentar no mercado de seguros. Pelos resultados se pode
concluir que, majoritariamente, os profissionais de seguros percebem que ha um processo de
MCG, em funcéo das questdes apresentadas.

Para avaliar se a indUstria esta se preparando para 0s riscos emergentes associados

as MCG, investigamos se existem mudancas de procedimentos de aceitacdo dos riscos
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atualmente e como sera no horizonte de dez anos, bem como quais os “stakeholders” estao
envolvidos.

A analise foi feita em relacdo as etapas de identificagdo, avaliacdo, mitigacdo e
transferéncia desses riscos, como apresentado na tabela 24. Observou-se que é esperado
um crescimento nas mudancas na subscri¢do de riscos climéaticos no futuro, em todas as
etapas do processo. As taxas menores de realizacdo de mudangas na atualidade, para as
etapas de identificagdo e transferéncia dos riscos sugere que a industria conhece melhor os
riscos e sua materialidade, porém que esta buscando o desenvolvimento de novos produtos
(transferéncia do risco). Esses resultados sdo consistentes com os obtidos na avaliacdo da
materialidade e existéncia de produtos afins (ver tabela 30 — Anexo 1) .

Tabela 24 - Realizacdo de mudancas em funcdo das MCG

Realizacao de
Etapas do processo para Realizacdo de |mudancas em 10 Crescimento
aceitacéo de riscos mudancas hoje |anos em 10 anos
IR - Identificagcdo de Riscos 53% 70% 32%
AR - Avaliacdo de Riscos 53% 69% 31%
MR - Mitigacdo de Riscos 61% 72% 19%
TR - Transferéncia de Riscos 61% 70% 15%

Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da pesquisa.

Quanto a participacdo de “stakeholders” no processo de preparacdo da empresa para
lidar com os riscos associados as MCG, o destaque, em todas as etapas, ficou com as
préprias Seguradoras seguidas por gestores de risco, indicando que a discussao deva ser
ampliada, particularmente com o envolvimento do regulador. A adog&o pela SUSEP do PSI
em 2016, e o primeiro relatdrio se sustentabilidade da SUSEP, sugerem maior envolvimento
do érgéo regulador a partir de 2016. Os detalhes dos resultados para cada etapa do processo
estao disponiveis na tabela 32 do ANEXO Il. Esses resultados indicam que, majoritariamente,
as Seguradoras estéo introduzindo mudancgas no processo de subscricdo por conta de riscos
associados as MCG.

No terceiro e Ultimo bloco foram avaliados 14 riscos climaticos definidos pelo autor em
processo descrito no capitulo métodos. Quanto a identificacao de riscos associados as MCG
as respostas ficaram entre os niveis “ligeiramente de acordo” (5) e “de acordo” (6). A mediana
foi 5 para nove dos quatorze riscos e 6 para os demais. Para 0s riscos: aumento da
severidade das secas no Nordeste, padrBes gerais de seguranca (veicular, residéncia,
trabalho) e aterros sanitarios a resposta de maior frequéncia foi “totalmente de acordo”. Os
respondentes se mostraram “indiferentes” em relagdo a perda de produtividade do setor
pecudrio e savanizagdo da Amazodnia. A tabela abaixo detalha os resultados para cada um

dos riscos climaticos avaliados.
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A tabela 24 indica que o risco associado ao clima mais claramente percebido é o que
afeta a carteira de seguros de automével, o que € natural em funcdo da importancia desta
carteira para a industria. Dentre os demais riscos, aqueles relacionados a escassez de agua,
receberam destaque. Esses resultados sdo consistentes com a percepcéo deste risco pelo
mercado (ERP), aferida no bloco 2 da pesquisa e em UNEPFI (2009)22,

Tabela 25 — Estatisticas descritivas da percepcao de riscos climaticos especificos

Fatores de Risco associados as MCG Concordancia
Mediana | Moda | Variancia

Escassez de Recursos Hidricos 6 6 2,46
Setor Energético - Reducao de Producgéo de Geragéo
Hidroelétrica 6 6 1,73
Setor Energético - Reducao de producdo de biocombustiveis
liguidos (etanol, biodiesel) 5 6 1,86
Setor Agricola - Redugéo de Producéo / Produtividade 5 6 1,91
Setor Pecuario - Reducéo de Producao / Produtividade 5 4 2,17
Aumento do desmatamento em fun¢&o da mudanca de padrdo
de uso da terra 6 6 2,42
Perda de biodiversidade (ex. perda de Habitat) 6 6 2,43
Alteragdo na distribuicdo de Biomas (ex. savanizagéo da
Amazonia) 5 4 2,61
Zona Costeira - Elevagéo lenta e continua do nivel do mar,
afetando populac@es, construcdes e biomas costeiros 5 6 1,92
Zona Costeira - Aumento da vulnerabilidade de estruturas
costeiras (ex. portos, emissarios submarinos) 5 6 1,63
Aumento da frequéncia e severidade das secas no Nordeste 5 7 227
Padrées Gerais de seguranca ( veiculos, construcao civil,
moradia, produtos, e do trabalhador) 6 7 1,94
Aterros sanitarios e solos contaminados 5 7 2,31
Pegada de carbono das empresas 5 6 2,18

Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da pesquisa.

A tabela 26 mostra que, em média 36,5% dos respondentes consideram que os fatores
de risco climético apresentados influenciam a subscricdo de riscos na atualidade e 53% que
influenciara em dez anos. O risco associado aos padrfes de seguranca de veiculos,
construcao civil e do trabalhado € reconhecido pela maioria (52%) como afetando a subscricdo
na atualidade crescendo para 65% em 10 anos. Resultado consistente com a avaliagdo de
percepcgdo desses riscos como mostrado na tabela 24. Este crescimento € consistente com
os resultados na tabela 20 (Realizacdo de mudancas em funcdo das MCG). Entretanto, nota-
se gque quando explicitados os riscos, a percep¢éo de influéncia na subscricdo é menor do
gue nas respostas em relacdo percepcdo do risco pelo mercado onde para 73% dos
respondentes consideraram que as MCG, de forma geral, j& influenciam a subscrigdo hoje em
dia.

21 UNEPFI (2009) apéndice B, tabela 4, quest3o de risco 1.



84

Esta discrepancia sugere que de uma forma abrangente os profissionais da industria
percebem que as MCG ja afetam a subscri¢éo, entretanto quanto confrontados com riscos
especificos essa percepcao € menor, indicando alguma falta de clareza em relacéo aos riscos
climaticos.

Tabela 26 — Tipos de riscos associados as MCG e sua influéncia no processo de subscrigdo

Influencia Subscricéo
Fatores de Risco associados as MCG 9% de respostas
Hoje Em 10 anos
Escassez de Recursos Hidricos 32,47% 58,44%
Setor Energético - Reducgao de Produgéo de Geragéo Hidroelétrica 35.06% 53.25%
Setor Energético - Reducgao de producao de biocombustiveis
liquidos (etanol, biodiesel) 28,57% 46,75%
Setor Agricola - Redugéo de Producéo / Produtividade 38,96% 57,14%
Setor Pecuéario - Redugao de Produgéo / Produtividade 32,47% 45,45%
Aumento do desmatamento em fungéo da mudancga de padréao de
uso da terra 37,66% 54,55%
Perda de biodiversidade (ex. perda de Habitat) 29,87% 42,86%
Alteragcdo na distribuicdo de Biomas (ex. savanizagdo da
Amazdnia) 27,27% 46,75%
Zona Costeira - Elevacéo lenta e continua do nivel do mar, afetando
populacdes, construgdes e biomas costeiros 37,66% 58,44%
Zona Costeira - Aumento da vulnerabilidade de estruturas costeiras
(ex. portos, emissarios submarinos) 40,26% 53,25%
Aumento da frequéncia e severidade das secas no Nordeste 45,45% 54,55%
Padrdes Gerais de seguranca ( veiculos, construcéo civil, moradia,
produtos, e do trabalhador) 51,95% 64,94%
Aterros sanitarios e solos contaminados 46,75% 57,14%
Pegada de carbono das empresas 27,27% 48,05%
Estatisticas gerais 36,55% 52.97%

Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da pesquisa.

Os respondentes destacaram, em primeiro lugar, os padrées de seguranca de riscos
conhecidos como imdéveis e veiculos, o que era esperado em funcdo da importancia da
carteira de seguros de automdveis na qual os fenbmenos climaticos, particularmente as
enchentes que causam impacto nos sinistros. Escassez de agua e impactos na zona costeira
afetam pessoas e ativos e o0s profissionais de Seguros se mostram sensiveis a esses
impactos. Nota-se também que os Seguradores identificam com mais clareza o impacto das
mudangas na agricultura do que na pecudria, inclusive em relacédo ao futuro. Os resultados
em relagdo a perda da biodiversidade e savaniza¢do da Amazonia ainda ndo sédo percebidos
claramente com riscos hoje em dia, entretanto sinalizam que o serdo no horizonte de uma
década,

Estes resultados sdo consistentes com o0s mostrados na tabela 24 (Estatisticas
descritivas da percepcao de riscos climaticos especificos). A consisténcia de diferentes
resultados, sugere confiabilidade do questionario como sera mostrado nos resultados da AFE

deste construto, a seguir.
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Os riscos climéticos sdo abrangentes, entretanto, conceitualmente se agregam em
determinados grupos, por exemplo a variacdo dos padrdes de pluviosidade afetam os setores
energeéticos e agricolas e enchentes que afetam a seguranca de veiculos (UNEPFI, 2009; . O
aumento de emissdes GEE, dentre os riscos relacionados estdo mais associados a mudancas
no uso da terra, aterros sanitarios e pegada de carbono; isso nos informa a teoria.

Esta parte do estudo avaliou, através de uma AFE, como esses riscos se agregam na
percepcéo dos respondentes. O processo convergiu com apenas um fator respondendo por
74,5% de toda a variancia do construto. A confiabilidade da métrica avaliada através do « de
Chronbach foi de 0,97. Os indicadores de adequacdo do processo e da andlise foram
adequados como podem ser vistos na tabela 34 do ANEXO II.

O resultado da AFE sugere que o0s respondentes percebem os diversos riscos
associados as MCG como um Unico fator, com um Unico e abrangente fator de risco, enquanto
outros estudos (UNEPFI, 2009,2012A e MARGULIS ET AL. 2011) indicam grupos de riscos
relacionados, porém distintos. Esses resultados sugerem que a discussdo dessas questdes
deve se aprofundar na industria, envolvendo inclusive a formacao dos profissionais da area,
e 0s estudos nesta area devem continuar para permitir uma visao mais clara dessas questdes.

Ao fim deste bloco se pode dizer que:

e Em funcéo dos resultados mostrados na tabela 22, os profissionais da industria
concordam que que existe um processo de MCG, sem que haja para maioria,
concordancia plena ou preponderancia de qualquer os argumentos que poderia
fundamentar esta crenca.

e Em funcéo dos resultados mostrados na tabela 23, os profissionais da industria
percebem mudancas no processo de aceitacdo dos demais riscos ASG em
funcao dos riscos climéaticos e essas mudancas serdo maiores em 10 anos. Isso
indica que esses profissionais esperam maiores influéncia desses riscos no
futuro.

o A andlise das tabelas 24 e 25 mostram que o respondente, ao analisar riscos
especificos, tem uma percepgédo distinta quando tratam o tema MCG de forma
abrangente. Os resultados da AFE devem ser observados em funcdo da
quantidade de respostas obtidas, de forma geral se pode dizer que sinalizam
gue embora identifiquem influéncias distintas dos diferentes riscos climéticos
com indicado na tabela 25, quando submetidos a AFE os diferentes riscos

tendem a se agrupar em um unico fator.
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4.10. Anédlise da relacéo entre percepgdo de riscos ASG no mercado e na gestédo
operacional das Seguradoras

Neste item sdo analisadas as etapas que levaram a elabora¢éo do modelo de equacdes
estruturais visando a confirmacao das estruturas de percepcao dos riscos ASG pelo mercado
(ERP) e a incorporacao dessas questdes na gestao operacional das Seguradoras (IEM).

A primeira etapa consistiu na elaboragéo de uma base de dados Unica com as respostas
dos participantes que completaram todas as questfes dos blocos 2 (ERP) e 3 (IEM) gerando
85 observacdes. Como este banco de dados foi elaborado um primeiro modelo com base no
modelo teérico. Como descrito no capitulo de métodos foram elaborados: um diagrama de
caminhos, um modelo de mensuracao e um modelo estrutural.

Na figura 10 abaixo se apresenta o resultado deste primeiro modelo exclusivamente

com dados primarios, produzido a partir de 85 observagoes.
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Figura 10- MEE ERP x IEM , sem dados secundarios, obtida através do AMOS. Fonte:: autor.
Traducgdo das variaveis tabela 40 — Anexo Il

Nota-se que a explicagdo da variancia da estrutura (construto) de incorporacdo de
guestdes ASG na gestdo das Seguradoras (IEM) através das estruturas de percepcao de risco
pelo mercado (ERP) foi baixa, atingindo apenas 5% para a variavel latente do grupo ambiental
(Oper Env) e 14% para a variavel latente do grupo de governanca (Oper Gov). Na tabela 27

a seguir sdo apresentados os indices de adequacédo do modelo.
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Tabela 27 — Indicadores de adequacéo — Modelo ERP x IEM. Fonte AMOS

Medidas Modelo de pesquisa
Erro médio quadratico de aproximacao (RMSEA) 0,088
CMIN/DF 0,793
indice de qualidade de ajuste (GFI) 0,727
indice de qualidade de ajuste ajustado (AGFI) 1,662
indice de ajuste comparativo (CFI) 0,899

Os indicadores de ajustamento do modelo (CFI, GFI, AGFI) foram inferiores aos valores
de referéncia (0,90) e RMSEA com 0,088, quando deveria ser no maximo de 0,08 (HAIR ET.
AL, 1998). Os indicadores de ajuste bem como a baixa capacidade de explicacdo da variancia
sugerem que existem outras variaveis que influenciam o comportamento de IEM, o que nos
levou a buscar dados secundarios, que tivessem suporte na literatura, iniciativa considerada
vélida, em pesquisas desta natureza (JORESKOG E SORBOM, 1989 e BYRNE,1994, citados
em CHIMENTI ET AL., 2014 pagina 59).

Nao foi possivel obter dados sobre o porte (SIZE) de todos as empresas dos
respondentes do bloco 3 o0 que provocou uma redugédo da amostra de 85 para 65 observacdes
(ap6s o tratamento de “outliers” e “missing values”). Estudos especificos no setor financeiro e
em seguros, em particular, destacam o papel de empresas de grande porte na incorporacao
de questdes ASG no negdcio (UNEPFI AMWG, 2004; UNEPFI, 2009; SCHOLTENS, 2011;
CUNHA 2013; SCORDIS ET AL., 2014; PRI 2015).

No guia exame de sustentabilidade de 2014 (GRUPO ABRIL, 2015) sédo apresentadas
as empresas com melhores préticas nas areas ASG em 19 setores, destacando-se as maiores
de cada setor, sugerindo que empresas de maior porte incorporam primeiro que as menores
essas questdes no negdcio, seja por questdes legais, seja por pressao mercadoldgica ou
visdo de futuro dos seus principais executivos. No setor financeiro estdo presentes os Bancos
Ital e Bradesco, os maiores (setor privado) do pais, além do HSBC e a Seguradora BB-
Mapfre, todas empresas que participaram da pesquisa (Ver tabela 41 no ANEXO llI). Por
essas questdes e a busca por um modelo com maior capacidade de explicar o problema em
analise; o porte das empresas participantes foi incorporado ao modelo, através de dados
secundarios.

A modelagem do porte das empresas foi desenvolvida através de dados obtidos na base
de dados estatisticos do mercado fornecida em SUSEP, (2015) e das Maiores Melhores 2015
da revista exame. A varidveis utilizadas para modelagem do porte da empresa foram obtidas
através de transformacgdes de dados de volume de prémios emitidos, total de ativos e numero
de funcionarios.

A fus@o das bases de dados com as respostas sobre ERP e IEM obtidas na pesquisa
de campo com os dados secundarios resultou em um banco de dados com 65 observacdes,

apos o tratamento de “outliers” e “missing values”.
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A verséo final do modelo de medicdo continha construtos gerados a partir de 17
variaveis observadas. A validade convergente e discriminante foi avaliada através de de
analise fatorial confirmatéria como recomendado por diversos autores (KLINE, 1998, BYRNE,
2001, CHIMENTI, 2014). Os indicadores de confiabilidade estdo apresentados tabela 28
abaixo. A andlise foi realizada utilizando os softwares SPSS e Amos.

Tabela 28 — Indicadores de adequacéo — Modelo ERP x IEM.

CONSTRUTOS ITENS AVE COMP RELIAB CR()ATSQ,(‘?\H S
SIZE 3 0,555 0,787 0,784
MKT ENV 4 0,698 0,902 0,899
MKT GOV 3 0,726 0,885 0,882
OPER ENV 4 0,762 0,926 0,927
OPER GOV 3 0,570 0,797 0,800

Fonte: Elaboracéo propria, através do AMOS a partir de dados da pesquisa.

Todas as estatisticas geradas indicam que construtos sdo validos e confidveis (HAIR
ET AL., 1998; citado em CHIMENTI, 2010). As tabelas 34 e 35 do ANEXO Il apresentam os
demais resultados das analises fatoriais de ERP e IEM, nesta etapa do trabalho.

No modelo da AFC, a despeito da perda da quantidade de observacdes, se observa que
apenas duas variaveis presentes no modelo inicial ndo deram carga nos fatores. Mudancga
climatica no fator ambiental (Mkt Env); mantida no modelo inicial por sua importancia teérica
e mercadolégica apesar da baixa comunalidade e alinhamento de interesses no fator de
governanga (Mkt Gov); que apresentou a menor carga dentre as variaveis e, por isso,
descartado no processo. Esses resultados indicam consisténcia mesmo nesta amostra
reduzida.

Para a estrutura de operagcbes das Seguradoras; as variaveis presentes no fator
ambiental (Oper Env) foram as mesmas do modelo inicial e no fator de governanga (Oper
Gov) as variaveis ndo incluidas apresentaram baixa comunalidade, mantidas no modelo
apenas por seu carater exploratorio. A consisténcia de ambos construtos (ERP e IEM) indicam

sua adequacao para o MEE.

Adequacdo do modelo de equacgbes estruturais foi examinada através de indices

absolutos e incrementais, os resultados estdo apresentados na tabela 29 abaixo.
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Tabela 29 — Indicadores de adequacdo — Modelo ERP x IEM. Fonte: AMOS

Medidas Modelq de

pesquisa
Erro médio quadratico de aproximacao (RMSEA) 0,071
indice de qualidade de ajuste (GFI) 0,813
indice de Tucker-Lewis Index (TLI) 0,937
indice de ajuste normalizado (NFI) 0,827
indice de ajuste comparativo (CFI) 0,949

Uma comparacdo com os indicadores do modelo anterior mostra um modelo melhor
ajustado particularmente pelos resultados obtidos para o CFl e TLI, mais adequados para o
tamanho da amostra. Na figura abaixo se apresenta o resultado do segundo modelo com a
utilizacdo de dados secundarios de porte, produzido a partir de 65 observacgoes.
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Figura 11- MEE ERP x IEM X PORTE, obtido através do AMOS. Fonte: autor. Tradug&o das variaveis
— tabela 40 — Anexo llI

O modelo foi desenhado considerando que a gestéo interna das questdes ASG nas
Seguradoras (IEM) é causada pela percepgéo dos riscos ASG pelo mercado (ERP) que se
reflete no processo de subscricdo desses riscos. Este pressuposto é consistente com a teoria
na qual se baseou a construcdo da escala de incorporagéo de riscos ASG na subscricao de
seguros que se desenvolve a partir da preocupacdo da sociedade com risco até a sua
regulacdo pela entidade de controle do mercado. Ademais, Seguradoras como especialistas
em gestao de riscos habitualmente percebem riscos antes de seus clientes, sendo conhecidos
como emissores de “early warnings” na sociedade (UNEPFI, 2009).

Embora o conceito de causalidade seja controverso, em especial em pesquisas que
utilizam dados secundarios (BAGOZZI, YI, e LYNN, 1991 , citado em CHIMENTI ET AL., 2014,
pagina 58); outros autores (JORESKOG e SORBOM, 1989 e BYRNE,1994, citados em

CHIMENTI et al, 2014 pagina 59) consideram possivel o uso de dados nao-experimentais
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para os modelos causais em ciéncias sociais, dadas as dificuldades em se obter precisdo do
modelo somente com dados primarios.

Para o desenvolvimento do construto do porte das empresas foram feitos ajustes nas
variaveis através de transformacgbes logaritmicas dos ativos totais (AtivoLG) e ativos
imobilizados (ImobLG) e com a raiz quadrada do total de prémios emitidos (PremioSQ), a
quantidade de funcionarios foi descartada no processo.

Para o teste de hipoteses das relagBes foram aceitas as relagbes com niveis de
significancia menores ou iguais a 0,1 tendo em vista o pequeno tamanho da amostra. A tabela
30 a seguir mostra os resultados dos testes de hipoteses.

Tabela 30 — Teste de hipéteses das relacdes entre ERP , IEM e Porte

Hipotese Caminho Estimativatival| Erro P Resultado
Hla Size -> OperEnv 0,493 0,210 0,060 Aceita
Hilb MktEnv -> OperEnv 0,09 0,156 0,547 N&o Aceita
Hilc MktGov -> OperEnv 0,381 0,166 0,010 Aceita
H2a Size -> OperGov -0,179 0,168 0,210 N&o Aceita
H2b MktEnv -> OperGov 0,003 0,161 0,924 N&o Aceita
H2c MktGov -> OperGov 0,154 0,199 0,423 N&o Aceita
H2d OperEnv -> OperGov 0,554 0,132 0,010 Aceita

Fonte: Elaboracéo propria a partir de dados da pesquisa.

Apesar de penalizar do tamanho da amostra a inclusdo da variavel Porte permitiu um
novo modelo mais confiavel e capaz de explicar 29% da varidncia da gestao de operactes de
questdes ambientais (OperEnv) (5% no modelo inicial) e 36% da governanca (14% no modelo
inicial);dessas questdes nas companhias de seguros (OperGov), resultados

significativamente melhores que o0 modelo inicial.

O melhor preditor da incorporagédo de questdes ambientais na gestdo operacional das
seguradoras (OperEnv) é o porte da empresa (0,493 significante a 0,06) seguido pelo

progresso da subscricdo de riscos de governanca dos clientes (0.381 significante a 0,010).

Em relagdo a incorporacdo de questbes de governanca na gestdo operacional das
seguradoras (OperGov), o modelo sugere que a maior influéncia é interna, isto €, incorporar
guestbes ambientais nas suas operacbes (OperEnv) nas seguradoras as leva a ter um
cuidado maior com a ética, com o alinhamento do executivos e transparéncia que sdo as
variaveis definidora do construto (OperGov). A influéncia OperEnv->OerGov foi 0.493
significativo em p \ 0.060. Como o Porte foi o0 melhor preditor de OperEnv, se pode dizer que
o Porte media a relagdo OperEnv->OperGov.

Embora néo significante a relagcdo negativa entre Porte e OperGov provoca uma
reflexdo, sobre a intensa discussdo sobre investir em RSC corporativa, produz ou néo
resultados melhores para os acionistas (TIROLE, 2001; EPSTEIN AND WIDENER, 2010).
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Analisando o PSI, SCORDIS ET AL. 2014, concluem que os principios ndo visam uma melhor
governanga, mas uma consideracdo as demandas tacitas dos segurados.

De forma mais direta pode-se dizer que Seguradoras de maior porte tendem a incorporar
guestbes ambientais nas suas opera¢cbes bem como essa maior preocupacao se reflete em
sua governanca, refletindo uma boa pratica em governanga, ou seja, manter controle e
transparéncia dos valores corporativos.

Este € o primeiro estudo, segundo nossas pesquisas, a implementar um modelo
integrado relacionando a percepcao de riscos ASG no mercado, refletida na incorporacgéo de
riscos no processo de subscricdo de Seguros, com a gestdo desses riscos ou questdes, na
gestdo das operacbes das Seguradoras. Entretanto o modelo se mostrou uma ferramenta
eficaz para que as companhias de seguros possam quantificar seus esforcos para gerir
questdes ASG em suas operagdes, sendo este um dos requisitos PSI, identificado como um
GAP nos estudos atuais.

A indicacdo das relagbes entre 0 avango na subscricdo de riscos ASG e seu
gerenciamento nas operagfes € mais um método de diagndstico para auxiliar as Seguradoras
na priorizagdo de acdes no seu processo de planejamento de sustentabilidade. Outro
resultado interessante € a influéncia positiva da gestéo de questdes ambientais nas operacdes
e na governanga das Seguradoras.

Este estudo abre caminhos para uma série de outras pesquisas como sera abordado no

proximo capitulo.

4.11. Consideracdes finais

O principal objetivo desta tese foi avaliar as relagbes entre o avanco do processo de
subscri¢cao de riscos ambientais, sociais e de governanca (ERP) e a gestdo dessas questbes
nas operacdes das Seguradoras (IEM). As descobertas pretendem contribuir com a industria
de Seguros através do fornecimento de modelos para avaliagdo da incorporagdo dos fatores
de riscos ASG no negécio de seguros, indicar oportunidades para o desenvolvimento produtos
relacionados a esses riscos e, finalmente, prover um diagndstico do estagio de
desenvolvimento do gerenciamento de questdes ASG na industria de Seguros do Brasil, em
relagéo aos demais mercados, detalhando os riscos climaticos.

Para alcancar esses objetivos; foram apresentadas estatisticas descritivas, comparando
0 estagio da industria nacional em relacdo aos demais mercados, como avaliado por UNEPFI
(2009). Para avaliar ERP e IEM foram desenvolvidos e testados modelos integrados de
ambos os construtos. A integracdo das questfes ASG no processo de negécios principal é
um dos requisitos para se gerar valor para as partes interessadas através de investimentos
em RSC (PORTER E KRAMER, 2006; BUSCO ET AL., 2007). O PSI esta emergindo como
base para as diretrizes de RSC na industria de seguros (SCORDIS ET AL., 2014) e a
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metodologia de avaliacdo dessas iniciativas ainda ndo esta consolidada, sendo uma
prioridade para industria (UNEPFI, 2015). A percep¢do sobre a existéncia de mudancas
climéticas globais e seus impactos na industria foi realizada com base em questionario
adaptado de UNPFI (2012b). A pioneira identificacdo dos riscos climaticos especificos pela
industria de Seguros se baseou nos riscos climatico descritos por MARGULIS ET AL. (2011);
além de varios relatorios de empresas do setor destacando-se a MinichRe e a SwissRe e
entidades que fomentam a pesquisa na area como a Geneva Association.

O estudo foi baseado em uma pesquisa de campo (survey) na industria de Seguros, no
Brasil. O questionario foi enviado para 2700 representantes de Seguradoras cadastrados na
CNseg; corretores de seguros e professores da escola nacional superior de seguros.
Participaram 288 respondentes, em pelo menos um dos quatro blocos; 98 profissionais
completaram o bloco dois sobre o progresso da subscrigédo de riscos ASG; 85 concluiram os
blocos dois e trés sobre a incorporagdo das questdes ASG nas operag¢des das Seguradoras,
e 77 completaram todos os quatro blocos, incluindo dltimo sobre riscos climaticos. Apenas
blocos completos foram utilizados para analise. Este nivel de participagdo, envolvendo
profissionais com pequena disponibilidade de tempo, sugere um elevado nivel de interesse
da industria no tema. A amostra gerada a partir do cadastro da CNseg, composto por
representantes de Seguradoras. A descricdo do perfil dos representantes e suas empresas
foi apresentado através das tabelas um, dois e trés. Os respondentes estavam distribuidos
em 47 empresas distintas de 30 grupos econdmicos, responsaveis por mais de 90% da
emissao de prémios no Brasil em 2014.

Para as andlises estatisticas as fontes mais utilizadas foram os livros “Multivariate Data
Analysis” (HAIR ET AL., 1998), “Pesquisa de Marketing, Uma orientagcdo aplicada”
(MALHOTRA, 2012) e a tese de doutorado intitulada “A TV aberta no Brasil e o desafio das
novas midias” (CHIMENTI, 2010).

A andlise comparativa entre os niveis de progressao de riscos ASG no processo de
subscricdo mostrou resultados inferiores no Brasil em relag&o aos paises mais desenvolvidos.
Isto significa que o mercado de seguros nesses paises oferece mais produtos, coberturas e
servigos para esses riscos, mesmo passados cinco anos da pesquisa global da UNEPFI
(2009). A maior e mais diversificada oferta de produtos Seguros € uma das caracteristicas de
mercados de Seguro mais maduros, com maior penetracdo prémios de seguros no PIB
(GENEVA ASSOCIATION, 2014).
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5. CONCLUSOES E RECOMENDACOES

“Valeu a pena? Tudo vale a pena

Se a alma ndo é pequena.

Quem quer passar além do Bojador
Tem que passar além da dor.

Deus ao mar o perigo e o abismo deu,

Mas nele é que espelhou o céu” (Fernando Pessoa)

O presente trabalho buscou entender as relagbes entre a aceitacdo (subscricdo) de
riscos ambientais, sociais e de governanga e a incorporagdo desses riscos na gestdo dos
operacional das seguradoras no Brasil.

A andlise descritiva dos dados mostrou que a aceitacdo de riscos ASG no Brasil €
inferior & dos mercados desenvolvidos, existindo um claro lapso entre a percepcado de
materialidade e oferta de produtos com destagues nas carteiras responsabilidade civil
ambiental e salde para riscos emergentes causados pelo homem.

Foram identificadas diversas oportunidades para o desenvolvimento de produtos e
servigcos para mitigacdo e transferéncia de riscos ASG. O método para se identificar uma
oportunidade foi mensuracéo do “gap” entre a materialidade financeira e a oferta de Seguros,
totalizando 48 (onde mais profissionais identificam a existéncia de materialidade do que a
existéncia de produtos) areas a serem estudadas (ver tabela 30 do ANEXO Il), os maiores
“‘gaps”foram apresentados na tabela 6. Os riscos onde foram identificados os maiores “gaps”
foram: envelhecimento populacional, no segmento de pessoas, uma vez que afeta
significativamente as carteiras de salde e vida e previdéncia. Riscos climaticos no grupo de
produtos patrimonial e automéveis; a alta variabilidade dos ciclos e distribuicdo de chuvas
com impactos significativos ndo s0 geracdo de energia elétrica como do aumento de
intensidade de ventos e chuvas torrenciais causando prejuizos a pessoas e empresas e
sinistros para Seguradoras sao evidéncias da manifestacdo desses riscos.

A andlise dos modelos tedricos de progresso da subscri¢cdo dos riscos ASG e de sua
incorporacdo nos negdcios mostrou que as variaveis associadas a questdes sociais embora
tenham registrado resultados acima do ponto médio da escala, o que significa ser um risco
para o qual os respondentes consideraram que existem evidéncias cientificas e que as
guestdes relativas a este risco estdo incorporadas nas operacdes das Seguradoras, nédo

demonstraram relevancia para explicar a variacdo dos resultados dos construtos, o que
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significa que ainda ndo h& uma clareza na incorporacdo dessas questdes no negdcio de
Seguros.

O modelo integrado desenvolvido se entender essas relagbes sugere que as
Seguradoras incorporam questdes ASG no negécio principalmente em fungéo do seu Porte,
que se mostrou um forte influenciador do desenvolvimento de politicas e programas
relacionados a questbes ambientais nas empresas que por sua vez serd o principal preditor
das préticas de governanca associadas a questbes de sustentabilidade. Em relacdo ao
progresso da subscricdo se identificou relacdo positiva e significante exclusivamente em
relacdo aos riscos associados a governanca dos segurados, sugerindo que a forma como as
Seguradoras aceitam esses riscos influencia suas praticas internas em relacdo a questbes
ambientais. A contribuicdo relevante das questdes ambientais para explicacdo das questfes
de governanca remete ao processo historico do conceito de sustentabilidade que comecgou
pelas questdes ambientais e avangou para as areas sociais e de governanga.

Essas conclusdes devem levar em consideragdo ser esta andlise pioneira e elaborada
sobre uma amostra bastante restrita, com apenas 65 observacdes, o que recomenda novas
pesquisas de campo, como sera abordado nas sugestdes para estudos futuros. Ressalvadas
essas limitacdes e as consideragdes sobre as relagdes de causalidade neste tipo de pesquisa,
discutidos na revisédo de literatura, o modelo final produziu indices de ajustamento adequados
(TLI = 0,94, CFI = 0,95) e foi capaz de explicar 29% da variancia das questdes ambientais e
36% governanca relativas as operacdes das Seguradoras.

O alto nivel de regulacdo do mercado pode ser uma explicacdo para nao haver relacao
entre o porte e as questdes de governanga, uma vez que pequenas e grandes Seguradoras
possuem regras de governanca rigidas, muito embora aquelas de capital aberto ou
pertencentes a grupos financeiros, possam incluir critérios adicionais de “compliance”.

As estruturas (taxonomias) de avaliacdo da evolucdo da subscricdo de riscos ASG e a
incorporacdo dessas questfes nas operacdes das Seguradoras se mostraram confiaveis e
validas como descrito na discussado dos resultados (ver tabela 26). Essas métricas contribuem
para que a industria possa avaliar efetivamente o atendimento de compromissos assumidos
com a assinatura dos principios de sustentabilidade em seguros (PSl), principios para
investimentos responsaveis (PRI) e “Climatewise”, dentre outros.

As mudancas climéticas sdo consideradas como um dos principais riscos emergentes
da atualidade, com impactos em diferentes grupos de produtos de Seguro (GENEVA
ASSOCIATION ,2009,2012). O Brasil j& sofre com aumento da frequéncia e intensidade de
secas e enchentes (MARGULIS ET AL, 2011).

Os respondentes majoritariamente concordam que existe um processo de MCG,
influenciado por agbes humanas embora ainda n&do haja consenso sobre a existéncia de

evidéncias cientificas sobre as MCG. As seguradoras ja estdo revendo processos em todas
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as etapas para andlise e aceitagfes de riscos, em funcdo das MCG, e que essas mudancas
se intensificardo no futuro (ver tabela 23).

Dentre as consequéncias das questdes climéaticas o maior destaque foi padrdes de
seguranga necessarios para veiculos, moradias e de trabalhadores, que s&o riscos para 0s
quais a industria dispdes de produtos especificos.

O resultado da AFE sugere que os respondentes percebem os diversos riscos
associados as MCG como um unico fator, com um Unico e abrangente fator de risco, enquanto
outros estudos (UNEPFI, 2009,2012A; MARGULIS T AL. 2011) indicam grupos de riscos
relacionados, porém distintos.

Do ponto de vista académico, a pesquisa amplia a compreenséo de diversos aspectos
em relacdo a incorporacéo de riscos ASG no processo de aceitacao de riscos e sua relacédo
com o gerenciamento dessas questdes nas operac¢des das Seguradoras, propiciando algumas
contribui¢cbes para estudos nesta linha de pesquisa, dentre os quais se pode destacar:

¢ A natureza do estudo desenvolvido, que analisou de forma integrada e simultanea as
dimensdes ambientais, sociais e de governanca na subscricdo de riscos e sua
incorporacdo nas operagbes das Seguradoras, permitindo a elaboracdo de um
modelo abrangente e inédito de gestédo de fatores de sustentabilidade em Seguros;

e Producdo de um diagnéstico do nivel de incorporacao riscos ASG no negécio de
Seguros no Brasil e dos “gaps” em relagdo aos mercados mais maduros;

o Definicdo e teste de construtos relevantes para compreensédo de incorporagao de
risco ASG na aceitacdo de Seguros;

e Definicdo e teste de construtos relevantes para compreensédo de incorporacdo de
guestbes ASG na gestdo operacional das Seguradoras, relacionamento com
prestadoras de servicos e investimentos;

¢ Definicdo e teste de variaveis relevantes para compreensao da incorporagdo de risco
climéticos na aceitacdo de Seguros;

e Teste de hipbteses da existéncia de relagdo entre construtos associados a percepgéo
de riscos ASG na 6tica do mercado, avaliada através do progresso na aceitacao
desses riscos e sua incorporacao na gestdo operacional das Seguradoras,

o DefinicAo de um modelo estrutural que permite compreender os fatores que
influenciam a aceitacdo riscos ASG e sua relacdo com a gestdo operacional das
Seguradoras, que apesar de ser introdutério, dadas as limitacdes do estudo
(ineditismos e abrangéncia da amostra), pode ser utilizado como base para estudos
futuros sobre o tema.

Do ponto gerencial, esta tese oferece insumos para o0 posicionamento estratégico das

empresas de Seguros em relacbes a questdes de sustentabilidade. A seguir as

recomendacdes mais relevantes:
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e Monitoramento da percepcdo dos riscos ASG pelos segurados e sua efetiva
incorporacéo nas operacgoes, relacdo com prestadores de servigos e investimentos;

e Padronizacgédo, coleta e divulgacdo das causas especificas de sinistros associados a
eventos climéticos (vendavais, enchentes, secas, ondas de calor) para propiciar a
adequacéao da precificacdo e oferta de coberturas para esses riscos;

¢ Avaliacdo e adequacdo de produtos, coberturas e servicos disponiveis em mercados
mais maduros como o0 europeu, japonés e dos estados unidos da América, para o
mercado nacional;

o Desenvolvimento de produtos voltados para combate a pobreza e a fome,
particularmente os relacionados a adaptacdo as MCG, através de parcerias com
instituicdes filantropicas como a fundacdo Gates, fundacdo Rockfeller e OXFAM
Brasil e governos. Experiéncias como o projeto HARITA na Africa e a “Opportunity
International”, especializada em micro seguro sdo exemplos dessas iniciativas;

¢ Incorporacdo de questbes ambientais, sociais e de governacdo no processo de
avaliacao de riscos ambientais, de engenharia e agricolas;

e Andlise dos “gaps” entre materialidade financeira e oferta de coberturas para riscos
ASG para identificacdo de oportunidades para o desenvolvimento de produtos;

¢ Incluséo do gerenciamento de riscos ASG no processo de formacgéo de securitarios
e corretores de Seguros, particularmente no que se refere a riscos relacionados as
mudancgas climaticas;

¢ Buscar maior envolvimento da academia, corretores de Seguros, gestores de risco e
do regulador do mercado nas etapas de identificagdo, mitigacdo, avaliacdo e
definicdo de mecanismos de transferéncia de riscos para adaptacdo aos riscos
climaticos;

¢ Avaliar alternativas para maior alocacéo de recursos de investimentos em projetos
de incentivo ao desenvolvimento sustentavel, como por exemplo em projetos de
producdo de energia limpa e veiculos movidos por combustiveis limpos (hibridos,

elétricos, hidrogénio) dentre outros.

5.1.Recomendacdes para estudos futuros

As limitacBes desta pesquisa decorrem do seu carater exploratério e da amostra
selecionada, que impede uma generalizagéo para industria de Seguros como um todo. Assim
uma primeira recomendacéo para estudos futuros é incluir na amostra segurados, reguladores
e buscar maior participacdo de resseguradoras e gestores de riscos, fornecendo assim

elementos para a generalizacdo dos achados da pesquisa.
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Embora processo de obten¢éo de dados tenha sido precedido de um amplo debate com
profissionais da industria e apresentacfes a diversas comissfes técnicas da CNseg, em
particular a comissdo de sustentabilidade e pré-teste do questionario através de entrevistas
individuais e a coleta de dados executada mediante informac&o do CPF do respondente, ndo
foram realizadas auditorias posteriores que permitissem afirmar que o preenchimento do
questionario tenha sido efetivamente realizado pelo executivo que se identificou para
responder ao questionario, o que limita a validade dos resultados.

A analise fatorial confirmatdria dos construtos de evolug¢ao dos riscos ASG no processo
de subscricdo e sua incorporacdo na gestdo operacional das Seguradoras foi realizada com
observacdes dos mesmos respondentes, uma amostra maior permitird a sua realizacdo em
dois grupos distintos gerando uma avaliagdo mais robusta de construto de sustentabilidade
para o setor de Seguros.

Buscar um modelo que represente a inclusao de questbes de sustentabilidade no setor
de Seguros relacionando ndo s as operacdes das Seguradoras, como também as relagbes
com prestadores de servicos e investimentos das Seguradoras.

Refinar o modelo de equagfes estruturais desenvolvido ndo so6 pela inclusdo de novas
varidveis bem como com amostras maiores e mais representativas como também pela
realizacao de pesquisas longitudinais, uma vez que esta tese é apenas uma fotografia de um
fendbmeno que tem evoluido rapidamente no tempo.

O estudo de riscos climéticos especificamente é uma area ainda muito pouco explorada.
Uma evolucado natural deste estudo seria associar dados de precos de apdélices e sinistros em
relacdo aos riscos identificados por exemplo em relacdo a zonas costeiras, producdo de

energia, agropecudria dentre outros relacionados na tabela 26.
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Principais Sites Consultados
Seguros

http://www.cnseqg.org.br — Confederacdo Nacional de Seguradoras

http://www.funenseq.org.br — Escola Nacional Superior de Seguros

http://www.abi.org.uk/ - Associacdo de Seguradores Britanicos

http://insurance.lbl.gov — Seguros na Mudanca do Clima

http://www.iii.org - Instituto de Informacfes de Seguros

http://www.genevaassociation.org - Associacdo Internacional de Seguradores

http://www.munichre.com — Resseguradora Munich RE

http://www.swissre.com - Resseguradora Swiss RE

http://www.unepfi.org/insurance/insurance/ - Grupo de seguros da UNEFI

Mudancas Climéticas

http://www.climatewise.org.uk/ - Oportunidades de seguros para riscos climaticos

http://www.ipcc.ch/ - Painel intergovernamental para mudancas climaticas - ONU

http://unfccc.int — Estrutura da Convencao de Mudancas Climaticas — ONU

http://ec.europa.eu — Comissao para acdo em Mudancas Climaticas - UE

Desenvolvimento Sustentavel

http://www.unep.org — Programa para o meio ambiente — ONU

http://www.wbcsd.org — Conselho Mundial de empresas para o desenvolvimento
sustentavel
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ANEXO | — QUESTIONARIOS

Bloco 1 — Identificacdo do Respondente

Bloco 2 — Avaliagdo dos fatores ASG em relagao a materialidade financeira dos riscos e
desenvolvimento de produtos

Bloco 3 — Avaliacdo dos fatores ASG em relagdo as operag¢Ges da empresa

Bloco A — Andlise das causas e efeitos dos fatores ASG em relacdo as MCG

ANEXO Il — ESTATISTICAS COMPLEMENTARES
Tabela 31 — Oportunidades para o desenvolvimento de novos produtos

Tabela 32 — Cargas fatoriais modelo IEM com Eigenvalue > 1, fatores rotacionados.
Tabela 33 — Mudancgas nos processos de subscricdo em fungcédo das MCG

Tabela 34 — Influéncia na subscri¢cdo de risco - MCG

Tabela 35 — indices de adequacdo da amostra e da EFA dos riscos associados as MCG
Tabela 36 — indices de explicacdo da variancia EFA dos riscos associados as MCG
Tabela 37 — Cargas fatoriais modelo com Eigenvalue > 1, fatores rotacionados (PRC).
Tabela 38 — Correlacéo entre ERP e os fatores de influéncia na subscrigcdo dos riscos ASG
Tabela 39 — Cargas fatoriais modelo com 65 observacdes (ERP).

Tabela 40 — Cargas fatoriais modelo com 65 observagdes (IEM). Fonte SPSS

ANEXO Ill = INFORMACOES COMPLEMENTARES

Tabela 41 — Traducgéo das varidveis ASG

Tabela 42 — Empresas participantes da pesquisa



Anexo | — questionario Pesquisa de Campo
Bloco 1 — Identificacdo do Respondente
Empresa

1 - Classificacdo

() Seguradora

() Resseguradora

() Corretora de Seguros

() Corretora de Resseguros
() Reguladora do mercado
() Gerenciamento de Riscos

() Gerenciamento de Riscos
() Entidade representativa (Sindicato, Federacdo, Confederacao)
() Académica

() Outros — Especificar

2 - Razdo social

4 - Esté ligada a um Banco? () Sim, () Néao
5 - Qual a origem do capital — Nacional (), Estrangeiro (), Misto ()

Respondente

4 — Endereco:

5—Género (M/F) ()

6 — Faixa Etaria
() Menos de 30 anos exclusive
() Entre 30 anos e 40 anos exclusive
() Entre 40 anos e 50 anos exclusive
() Entre 50 anos e 55 anos exclusive
() Mais de 55 anos
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7 — Grau de Escolaridade
() N&o universitario
() Universitério
() Mestrado
() Doutorado

8 — Unidade administrativa a que esta ligado

() Corporativo

() Ramos Elementares
() Vida e Previdéncia
() Saude

() Capitalizacdo

() Outros — Especificar

9 — Fungdo que desempenha

() Executivo de Negécio

() Subscritor de riscos

() Desenvolvimento de Produtos

() RSA — Responsabilidade Social e Ambiental
() Vendas e Marketing

() Tesouraria (Investimentos da empresa)

() Gestor de Riscos

() Outros — Especificar

10 — Cargo que ocupa

() Presidente

() Diretor

() Superintendente

() Gerente

() Outros — Especificar

11 — Tempo de experiéncia na sua atividade, em anos ( )
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Bloco 2 — AVALIACAO DOS FATORES ASG EM RELACAO A MATERIALIDADE
FINANCEIRA DOS RISCOS E O DESENVOLVIMENTO DE PRODUTOS

Nesta etapa vocé deve expressar sua opinido sobre a pergunta, mesmo que julgue que atualmente a
questdo levantada ndo é vista como um fator de risco pela inddstria de seguros.

Para uma andlise quantitativa da sua percepcao sobre a evolucao deste elemento como um fator

de risco para sociedade ou para a indUstria de Seguros vocé devera enquadrar cada um dos elementos

conforme a escala abaixo:

Interesse emergente, ainda ndo suportado por evidéncias

Interesse social, de poucos

Interesse social, de muitos

Movimento suportado por evidéncias

Estrutura legal ou regulatéria em desenvolvimento

O nivel minimo (1) considera que a questdo ainda ndo é um fator de risco para sociedade,

portanto ndo representa um risco a ser coberto. Para a elaboragéo desta escala envolvendo a aceitagdo
social de uma questdo, o grupo académico da UNEPFI fez uma longa pesquisa na histdria do processo
de gestdo de riscos na Indlstria de Seguros, verificando que historicamente a indistria responde a
demanda da sociedade quando esta ja atingiu notoriedade em féruns sociais e sé se estrutura
completamente (através de produtos e servigos) quando ha regulacdo do 6rgdo responsavel. Um bom
exemplo é a recente regulagdo dos chamados micro seguros que passaram por Varios anos de pesquisas

na industria nacional, e somente em 2012 foram normatizados.

Caso vocé ndo trabalhe diretamente numa empresa de Seguros, por favor, responda conforme
sua visdo do mercado, por exemplo se vocé for um corretor ou professor de seguros responda como

voceé percebe a questdo em relagdo ao mercado segurador.

Tomemos como exemplo a questdo das Mudangas Climaticas Globais. Este tema é recorrente
na midia e existem acordos internacionais relativos ao controle de emissées GEE, dentre outros. Caso
vocé entenda que existam evidéncias que suportem a percepcao deste risco pela sociedade vocé
poderia escolher o nivel 5. Se porventura a SUSEP ja normatizou a questdo vocé deveria mar o nivel

7. O importante é vocé escolher com base no seu julgamento.

Além da classificacdo acima se pede que informe se o Fator ASG influencia o processo de

subscricao de risco bem como se ja possui algum produto desenvolvido. Mantendo o exemplo da
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mudanca climética, caso a Seguradora observe se o segurado divulga periodicamente relatdrio de
emissdes de gases de efeito estufa e utilize essa informagdo como um indicativo de boa gestdo de risco
se pode considerar que este fator ASG influencia a subscri¢éo do risco afetando, por exemplo, a
exposi¢do ao risco.

Mesmo que um determinado risco ndo tenha uma relacdo direta com a area de atuagdo da sua
Seguradora, por exemplo, sua empresa opera exclusivamente vida e previdéncia e vocé nao considera
que o risco de escassez de agua afete seu negdcio. Neste caso, por favor, avalie o fator ASG em

relacdo ao Mercado indicando Nao na coluna “Influencia a subscrigdo de riscos Hoje”.

Somente responda o componente do risco influenciado se respondeu “Sim” na pergunta anterior

(o fator influencia a subscri¢do do risco).

Para identificarmos sua percepcdo sobre oportunidades nas diferentes linhas de produtos
solicitamos que sejam indicadas as linhas de produto que apresentam materialidade financeira, ou seja,

gue os elementos em anélise afetam o risco.
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Fatores ambientais 1 - Mudanca climética global.

Como o segurado gerencia 0s riscos associados as mudancas climaticas (por exemplo, adaptacéo de construcdes

a vendavais, tempestades e outros eventos climaticos), incluindo a gestao de suas emissfes de gases de efeito estufa?

Ndo éum Interesse Interesse Interesse  Movimento Estruturalegali Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social,de  social,de  suportado EStrUtUralegalou oy regulatéria - . tem algum
suportadopor poucos  muitos por regulatériaem  edesenvolvida| SUDSCTic@0 de | | rsco ) s LG
Fator ASG ? evidencias evidéncias desenvolvimento riscos Hoje? | pencaios? -
—o—0—0—6—6—20 e
relacionado a
este fator?
. Frequéncia .
Mud 8 i& 8 Vunerbiidade 8 il'a'?)
i u anca D D D D D D D () Exposicao () Ndo Sei
Climatica Global () Severidade
() Incontrolabilidade:

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira

() Grupo Automovel
() Grupo Patrimonial
() Grupo Transporte

() Riscos Especiais

() Seguro de Risco Ambiental
() Sande

() Grupo Riscos Financeiros
() Grupo Crédito
() Grupo Responsabilidades
() Grupo Cascos

() Grupo Rural

() Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se voceé é subscritor ou gerente de riscos: em relagdo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?.
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Fatores ambientais 2 - Perda de biodiversidade e degradacéo dos ecossistemas

Como o segurado gerencia os riscos associados com a perda de biodiversidade e degradacgéo do ecossistema?

A degradacdo de um ecossistema (por exemplo, florestas, recifes de corais, solos, zonas Umidas) afeta a interacéo

dindmica e complexa de plantas, animais e micro-organismos e suas comunidades com ambiente biofisico e 0s servi¢os

gue este oferece as pessoas (por exemplo, alimentos, dgua doce regulacdo do clima, controle de erosdo, etc.) e a

biodiversidade (ou seja, a quantidade e variabilidade de organismos vivos). Um exemplo é a conversao de habitats naturais

- como florestas para terras agricolas, espagos urbanos ou industriais.

Ndoéum Interesse Interesse Interesse  pMovimento Estruturalegal} Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social,de  social,de  gynortado Estrutura legal ou ou regulatoria . . tem algum
suportadopor  poucos muitos por regulatoriaem edesenvolvida SUbSC“QaO de influg:f(;gdos’) produto ou
Fator ASG ? evidencias idéncias desenvolvimento i ie? ' .
CHREIHES riscos Hoje Respostamultipla Servico
relacionado a
'@ 9 @ V) @ J\\GJ @ este fator?
. Frequéncia .
Sim 0 . Sim
Perda de 8 Nio () Vulnerabilidade 8 Nio
iodiversi Exposigio . o
blodve SEiade ° |:| |:| |:| |:| D |:| |:| 8 Se\eeridgade () Néo Sel
degradagéo dos -
. () Incontrolabilidade;
ecossistemas

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Grupo Automdvel
() Grupo Patrimonial
() Grupo Transporte

() Riscos Especiais

() Seguro de Risco Ambiental
() Saude

() Grupo Riscos Financeiros
() Grupo Crédito

() Grupo Responsabilidades
() Grupo Cascos

() Grupo Rural

() Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se voceé é subscritor ou gerente de riscos: em relagdo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?
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Fatores ambientais 3 - Gestao da 4gua

Como o segurado gerencia os riscos associados com a gua em termos de quantidade, qualidade, acesso as

fontes?

Em muitas regiGes do mundo, os recursos de dgua tornaram-se tdo esgotados ou contaminados que eles séo
incapazes de satisfazer as exigéncias humanas (de subsisténcia, agricultura, inddstria) e dos ecossistemas, tornando-
se um grande impedimento para socioecondmico desenvolvimento. Os problemas de gestdo da agua sdo
multifacetados - de abastecimento de agua e saneamento basico, criando riscos de negécios financeiros (por exemplo,

as perdas devido a interrupcao das operagdes, aumento dos custos devido ao tratamento de agua).

Gestdo dadgua | [] O O O 0 O [

) Severidade
) Incontrolabilidade

N&oéum Interesse Interesse  Interesse  Movimento Estruturalegal! Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social, de  social, de suportado  Estrutura legal ou Ou regulatria o~ . tem algum
suportadopor  poucos muitos por regulatoriaem  edesenvolvida subscngao de _ fisco i
Fator ASG ? evidencias evidencias desenvolvimento riscos Hoje? influenciados? Bl B
" I Respostamultipla Servico
relacionado a
) %) 6) —( 6) (6— @ este fator?
(sim (O Frequéncia 4y g
5 () Vulnerabilidade 5
() Nao () Exposicdo () NE}O .
( () Néo Sei
(

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Grupo Automdvel () Grupo Riscos Financeiros

() Grupo Patrimonial () Grupo Crédito

() Grupo Transporte () Grupo Responsabilidades

() Riscos Especiais () Grupo Cascos

() Seguro de Risco Ambiental () Grupo Rural

() Saude () Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se vocé é subscritor ou gerente de riscos: em relagdo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?.




Fatores ambientais 4 — Poluicdo (Inclui a polui¢ao continuada, além da subita e acidental)

Como o segurado gerencia os riscos associados a polui¢ao?

A poluicdo surge a partir da descarga ou liberacao de substancias tdxicas, bem como de outros poluentes (por

exemplo, fertilizantes e produtos farmacéuticos escoamento de excrementos humanos etc.), que afetam a agua, a terra,

ar, animais, plantas e seres humanos.
Nao éum Interesse Interesse  Interesse  Movimento Estruturalegali Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social,de  social, de suportado  Estrutura legal ou ou regulatéria e . tem algum
suportadopor  poucos muitos por regulatoriaem  edesenvolvida SUbSCI’Ian de infl :nsg(;doso produto ou
Fator ASG ? evidencias idéncias desenvolvimento i ie? Hpukee, ’ .
evidencias riscos Hoje’ Respostamultipla servico
relacionado a
0 19) @) —(r 6) 0 @ este fator?
- . () Frequéncia .
Poluigéo 8 2'22) () Vulnerabilidade 8 ﬁl'g:)
(continuada, além () Exposicdo e
' X Nao Sei
da stbita e |:| |:| |:| |:| |:| |:| |:| () Severidade 0
. () Incontrolabilidade!
acidental)

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Grupo Automovel
() Grupo Patrimonial
() Grupo Transporte
() Riscos Especiais

() Seguro de Risco Ambiental
() Sande

() Grupo Riscos Financeiros

() Grupo Crédito

() Grupo Responsabilidades

() Grupo Cascos

() Grupo Rural

() Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se vocé é subscritor ou gerente de riscos: em relagéo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?




Fatores sociais 1 - Inclusdo financeira

Qual a sua opinido sobre o fornecimento de produtos de seguros para pessoas de baixa renda (microsseguro)
que habitualmente ndo tém acesso aos servigos oferecidos por instituigdes financeiras formais, tais como companhias
de seguros e bancos?

“Microsseguro é o seguro acessivel a populagdo de baixa renda, (ndo é nem um produto especifico ou um ramo
de seguro). fornecido por varios tipos diferentes de entidades, porém em conformidade com praticas de seguros
geralmente aceitas (que devem incluir os Principios Basicos de Seguros

N&oéum Interesse Interesse  Interesse  \Movimento Estruturalegal!  Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social, e social,de  syportado Estrutura legal ou ou regulatoria . x : tem algum
, suportadopor  poucos muitos por regulatériaem  edesenvolvida subscricao de 1o . rodutofervico
Fator ASG evidencias evidéncias desenvolvimento riscos Hoje? influenciados? P 0o
A A Py A * 1 Respostamdltipla | relacionado a
-@ —{2— 3 ) 16} @ este fator?
. Frequéncia .
Sim () . Sim
Inclusa 0 x () Vulnerabilidade () x
M0 0 O O O O O 9% Qo |
Financeira () Severidade
() Incontrolabilidade;

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Riscos Especiais

() Grupo Automovel
() Grupo Patrimonial
() Grupo Transporte

() Seguro de Risco Ambiental
() Saude

() Grupo Riscos Financeiros
() Grupo Crédito
() Grupo Responsabilidades

() Grupo Cascos

() Grupo Rural

() Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se vocé é subscritor ou gerente de riscos: em relagdo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?
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Fatores sociais - 2 - Direitos Humanos

Como o segurado gerencia o0s riscos associados a violagdes dos direitos humanos - Englobando seus

colaboradores, clientes, fornecedores e as comunidades em que opera? Exemplos sdo as condi¢cdes de trabalho

abusivas (uso de criancas, forcamento de pobres ou estrangeiros), discriminacdo de género ou racga, até a relacdo com

governos com historico de abusos de direitos humanos.

Néoéum Interesse Interesse  Interesse  Movimento Estruturalegali Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social,de  social,de  gyportado  Estrutura legal ou U regulatoria B : tem algum
suportadopor  poucos muitos por regulatériaem  edesenvolvida SUbSCI‘IQaO de influ;:ccigdos” produto ou
Fator ASG ? evidencias idéncias desenvolvimento i ie? > .
evidéncias riscos Hoje? Respostamultipla SErvico
_® 4@ @ J@) @ (\Gﬁ @ relacionado a
este fator?
()sim | Frequéncia 4\ g
() Néo () Vulnerabilidade () Nao
Direitos () Exposicio () Nao Sei
HUManos |:| |:| |:| |:| |:| |:| |:| () Severidade
ncontrolabilidade:
| labilidad

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Grupo Automével
() Grupo Patrimonial
() Grupo Transporte

() Riscos Especiais

() Seguro de Risco Ambiental
() Saide

() Grupo Riscos Financeiros

() Grupo Crédito

() Grupo Responsabilidades

() Grupo Cascos

() Grupo Rural

() Segmento Pessoas (Vida, AP,

Previdéncia)

Se vocé é subscritor ou gerente de riscos: em relagéo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?




Fatores sociais -- 3 - Riscos emergentes de satde, causados por a¢ées humanas

Estes riscos surgem inicialmente através do uso de novas tecnologias, como por exemplo, as préteses de silicone,

sementes transgénicas, campos eletromagnéticos dentre outros que podem afetar a salde de pessoas até ecossistemas

inteiros.

Como o segurado gerencia 0s riscos emergentes associados a saude causados por agdes humanas?

Ndoéum Interesse Interesse  Interesse  Movimento Estruturalegal; Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social, de  social,de  g;portado  Estrutura legal ou ou regulatoria 2 ; tem algum
suportadopor poucos  muitos oy regulatoriaem  edesenvolvida subscricao de influer::ccigdos” produto ou
Fator ASG ? evidencias idéncias desenvolvimento i ie? > .
evidéncias riscos Hofe* Respostamdltipla Servico
relacionado a
‘@ —) @ — 4 @ J@\ﬁ @ . este fator?
Riscos de satide (ysim () Frequéncia iy,
« () Vulnerabilidade: x
emergentes ON&o () Exposicio. | () NAo
X N&o Sei
causados por | [] [ A N ] U ] () Severidade | () NAoSe
acBes humanas () Incontrolabilidade

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira

() Grupo Automével

() Grupo Patrimonial

() Grupo Transporte

() Riscos Especiais

() Seguro de Risco Ambiental

() Saude

() Grupo Riscos Financeiros
() Grupo Crédito
() Grupo Responsabilidades

() Grupo Cascos

() Grupo Rural

() Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se voceé é subscritor ou gerente de riscos: em relagdo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?
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Fatores sociais -- 4 - Envelhecimento da populagdo

Qual é a sua opinido sobre o fornecimento de produtos de seguros para o envelhecimento da populagdo?

O envelhecimento da populagdo ¢ a mudanca demogréafica que ocorre principalmente devido a diminuicéo da taxa de
fertilidade e aumento da longevidade. Por exemplo, a renda de suporte a velhice da populacdo esté se tornando uma
questdo da sustentabilidade social e econdmica, particularmente em muitos paises desenvolvidos. Segundo dados do
IBGE no ano 2000 a populacdo de homens com 19 anos era 6,25 vezes maior gue a de homens com 69 anos e, em
2050, sera penas 5% maior.

N&o éum Interesse Interesse  Interesse  Movimento Estruturalegali Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social,de  social,de  suportado Estrutura legal ou ou regulatéria o . tem algum
suportadopor poucos  muitos por requlatriaem  edesenvolvida} SUDSCricdo de ! risco -
Fator ASG ? A —— o desenvolvimento . . influenciados?  {Produto/servico
evidencias riscos Hoje? Respostamiiltipla { relacionado a
50, {2 (3) —(2y {5) (6— () este fator?
. Frequéncia .
: () Sim 8Vu|?1erabilidade () Sim
Envelhecimento () Ndo () Exposicio () Ndo
da populacio [ [ [] [ [ [l [ POSIE () Nao Sei
populac () Severidade
() Incontrolabilidade:

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Grupo Automével

() Grupo Patrimonial

() Grupo Transporte

() Riscos Especiais

() Seguro de Risco Ambiental

() Saude

() Grupo Riscos Financeiros

() Grupo Crédito

() Grupo Responsabilidades

() Grupo Cascos
() Grupo Rural

() Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se voceé é subscritor ou gerente de riscos: em relagdo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?
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Fatores Governanga - 1 - Legislacéo/regulacao

O segurado respeita, em todos os niveis (nacional, regional e ou internacional), normas conforme apresenta em

seus relatorios de “compliance”?

Exemplos sdo adesdes a cddigos de construcdo nacionais, locais de trabalho e normas de seguranca do

produto e regulamentos de responsabilidade ambiental.

Naoéum Interesse Interesse  Interesse  \Movimento Estruturalegal; Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social,de  social,de  syportado Estrutura legal ou ou regulatoria subscricio de e tem algum
suportadopor  poucos muitos por requlatériaem  edesenvolvida G influenciados? produto ou
Fator ASG ? evidencias idéncias desenvolvimento i ie? ‘ .
evidencias riscos Hoje! Respostamultipla servico
relacionado a
) Q) ©) Vi 9 m0) 0 este fator?
_ () sim ()\F/reﬁ“e”g!?d 4 Osim
Legislagéo/ ()Ngo  |() Vulnerabilidadg  y .
" [ [ [ [] [ [ N () Exposiao () Ndo Sei
regulacéo () Severidade
() Incontrolabilidade!

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Grupo Automovel
() Grupo Patrimonial
() Grupo Transporte

() Riscos Especiais

() Seguro de Risco Ambiental
() Saude

() Grupo Riscos Financeiros
() Grupo Crédito
() Grupo Responsabilidades

() Grupo Cascos

() Grupo Rural

() Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se vocé é subscritor ou gerente de riscos: em relagdo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?
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Fator Governanca2 - Divulgacdo

O segurado oferece informacéo factual para todos seus stakeholders de maneira consistente e periddica?

Essa divulgacdo permite a avaliacdo dos objetivos, desempenho e impactos das operacdes do segurado,

fornece um nivel suficiente de prestacdo de contas e relatérios de salvaguardas de sua integridade. Exemplos séo a

divulgacdo das emissBes de gases de efeito estufa, estrutura de gerenciamento de direitos humanos, direitos de

compensacdo executiva, estrutura de administracdo e acionista.

O

O O

O

) Severidade
) Incontrolabilidade!

N&o éum Interesse Interesse  Interesse  povimento Estruturalegali Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social,de  social,de  gyportado Estrutura legal ou ou regulatdria o . tem algum
suportadopor  poucos  muitos por regulatoriaem  edesenvolvida subscricédo de ianu:nS;(;doﬁ prodltalo
Fator ASG ? evidencias idéncias desenvolvimento i ie? > .
evidencias riscos Hoje* Respostamultipla Servico
relacionado a
'@ @ @ @ @ J\\ﬁl @ este fator?
(ysim () Frequéncia 4y o,
() Néo () Vulnerabilidade () Néo
Divulgaco E) EXPOSIGAO 1) g gei
(

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Grupo Automovel
() Grupo Patrimonial
() Grupo Transporte

() Riscos Especiais

() Seguro de Risco Ambiental
() Saide

() Grupo Riscos Financeiros

() Grupo Crédito

() Grupo Responsabilidades

() Grupo Cascos
() Grupo Rural

() Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se vocé é subscritor ou gerente de riscos: em relagdo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?
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3 - Etica e principios

Os cadigos de ética e / ou principios de neg6cios praticados pelos segurados demonstram sua obrigacéo de zelar
pelos interesses de todos seus “stakeholders” atendendo ou excedendo padrdes legais ou sociais e avalia e publica de

forma transparente esse acompanhamento? Exemplos é o cédigo de ética de Seguros (CNSEG).

N&o éum Interesse Interesse Interesse  Movimento Estruturalegali Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social,de  social, de suportado  Estrutura legal ou OU regulatéria . N . tem algum
suportadopor  poucos muitos por regulatériaem  edesenvolvida SUbSC”QaO de influg:c‘::igdos7 produto ou
Fator ASG ? evidencias idéncias desenvolvimento i ie? . .
evidéncias riscos Hoje? Respostamiiltipla Servigo
relacionado a
1) On B) (&— 6) {6) @ . este fator?
()sim  [() Frequéncia 4y o,
] () Néo () Vulnerabilidade () Nio
Etica e principios| [ O O ] O O ] () Exposicao () Nao Sei
() Severidade
() Incontrolabilidade;

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Grupo Automével () Grupo Riscos Financeiros

() Grupo Patrimonial () Grupo Crédito

() Grupo Transporte () Grupo Responsabilidades

() Riscos Especiais () Grupo Cascos

(') Seguro de Risco Ambiental () Grupo Rural

() Saude () Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se vocé é subscritor ou gerente de riscos: em relagéo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?




4 - Alinhamento de interesses

Os segurados utilizam praticas garantam o alinhamento de interesses entre os “stakeholders” internos e

externos na conducao de suas operagdes?

O progresso de multiplos atores para um objetivo comum requer interesses alinhados — conflitos de interesses
podem produzir comportamentos que recompensem a poucos em detrimento de muitos. Exemplos de praticas que
contribuem para o alinhamento de interesses sdo o livre, prévio e informado consentimento de comunidades em que o
segurado atua ou ira operar, politica de compensacao de executivos ligada ao desempenho de longo prazo da empresa,

incluindo fatores ASG.

N&o éum Interesse Interesse  Interesse  pMovimento Estruturalegal{ Influencia a Componentes do Sua empresa
fator emergentendo social,de  social.de  gyportado Estrutura legal ou Ou regulatoria e . tem algum
suportadopor poucos muitos por regulatériaem  edesenvolvida SUbSCI’I(;&O de influélnsgca)doﬂ produto ou
Fator ASG ? evidencias idencias desenvolvimento j ie? : .
evidéncias riscos Hoje’ Resposta multipla servico
relacionado a
1) ) @) ©) 6 © () . este fator?
Osim ) Dimerabtgadd O S
Alinhamento de () Nao () Exposicao () N&o
interesses L] L] L] L] L] L] [l () Severidade () Nao Sei
() Incontrolabilidade!

Por favor, marque as linhas de produto para as quais este fator ASG tem materialidade financeira:

() Grupo Automével () Grupo Riscos Financeiros

() Grupo Patrimonial () Grupo Crédito

() Grupo Transporte () Grupo Responsabilidades

() Riscos Especiais () Grupo Cascos

() Seguro de Risco Ambiental () Grupo Rural

() Saude () Segmento Pessoas (Vida, AP, Previdéncia)

Se vocé é subscritor ou gerente de riscos: em relagéo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?
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BLOCO 3 - AVALIAGAO DOS FATORES ASG EM RELAGAO AS OPERACOES DA EMPRESA

Neste bloco vocé devera apresentar sua percepcao em relacdo as operagdes da propria
empresa Seguradora, por exemplo, politicas de informacao da Seguradora ao mercado, da relagéo
da empresa Seguradora com seus prestadores de servico, por exemplo, politicas de controle de
emissdes dos veiculos de reboque pertencentes a terceiros, e finalmente na politica de investimentos
da Seguradoras, por exemplo, ndo investir em empresas que nao respeitem a politica ambiental

vigente.

Caso voceé ndo trabalhe diretamente numa empresa de Seguros, por favor, responda conforme
sua visdo do mercado, por exemplo, se vocé for um corretor ou professor de seguros responda como

vocé percebe a questdo em relacdo ao mercado segurador

Fazemos uma afirmacgdo sobre um determinado fator e vocé devera registrar seu grau de
concordéncia conforme a escala de (1) onde vocé esta totalmente em desacordo com a afirmacéo até
(7) onde vocé esta totalmente de acordo. Lembre-se que ndo ha certo ou errado, o objetivo é

conhecermos a pratica em relagdo a questao.

Se estiver em desacordo com a afirmacao

Se estiver ligeiramente em desacordo com a afirmacéo

Se estiver indiferente afirmacao

Se estiver ligeiramente _de acordo com a afirmacéo

Se estiver de acordo com a afirmacéo
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Fatores Ambientais

Totalmente -
Em  Ligeiramente Ligeiramente  De  Totalmente

A empresa/mercado onde trabalho tem politicas desaanrdp TSRO0 eM GBSO iterenie cheordo  aoordo et
especificas para:

@ T ¢ 0 S —) Un
Fatores ambientais - Mudanca climética global
Reducéo das suas emissdes de GEE em suas operagdes i b i O i i i
Reducéo das suas emissdes de GEE dos seus parceiros e prestadores de 0 0 0 [ 0 0 0
Servico
De alocar uma parcela dos investimentos em negdcios que mitigem as MCG 0 0 0 0 0 i 0

como projetos de energia edlica ou reflorestamento.

Perda de biodiversidade e degradacéo dos ecossistemas

Mitigar a perda de biodiversidade e degradacéo do ecossistema nas suas
operacdes, por exemplo ndo permitindo aquisicdo de mobilidrio com materiais 0 ] 0 0 0 0 0
nao certificados ambientalmente

Mitigar a perda de biodiversidade e degradagdo do ecossistema dos seus
parceiros e prestadores de servico

Avaliagdo riscos associados coma perda de biodiversidade e degradacéo do
ecossisterna em seus investimentos

Gestdo da agua

Mitigar a coma perda qualidade e quantidade de &gua nas suas operagdes O [ O O O O O
Para mitigar a coma perda qualidade e quantidade de &gua [ [ O [ 0 0 H
Avaliagdo riscos associados com perda qualidade e quantidade de agua em 0 O 0 O O 0 0

projetos ou empresas onde investe Seus recursos

Poluic&o (Inclui a poluic&o continuada, além da stbita e acidental)

Mitigar a & poluicio em suas operacdes. O O 0 0O O O 0O

Mitigar a poluicio dos seus parceiros e prestadores de servico. [] ] [] [] ] [] ]

N&o investir em presas com historico de de eventos de poluicio N 0 [] [ [] O O




Fatores Sociais
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Totalmente
L. Em  Ligeiramente Lfigef D
A empresa/mercado onde trabalho tem politicas desacord CE5RC0T00 eMOESaCOMyiterente Genonrdo  acordo CmenE
especificas para: ) ~ ~ R )
0] ? a— g ® U

Fatores Sociais - Incluséo financeira

) _ o 0O o 0O O O 0O
Incluséo de pessoas de baixa renda no mercado de Seguros
Integracdo em suas operages micro corretores e prestadores de servicos 0 n 0 0 0 0 0
permitindo sua incluséo financeira
Destinacao parte de seus investimentos para setores que fomente a inclusio social] [ U 0 0 0 0 0
Direitos Humanos
Contra violagdes dos direitos humanos em relagéo a seus funciondrios 0 N 0 0 0 0 0
Contra violagdes dos direitos humanos em relagéo a seus parceiros e prestadores 0 [ 0 0 0 0 0
de servico
Somente investir em negacios que n&o violem os direitos humanos em relacéo a
seus investimentos 0 O i i i i i
Riscos emergentes de saude causados por ages humanas
Especificas para riscos emergentes (ex. stress) associados a satde dos 0 ] 0 M 0 n M
funcionarios em suas operagdes
riscos emergentes associados a salide dos seus parceiros e prestadores de servico O [ O 0 O O 0
De somente investir em negdcios que ndo causem riscos saude humana. i 0 i i i i i
Envelhecimento da populacéo
Incluséo e manutencdo de funcionarios idosos em suas operagdes O [ O O O l O

A empresa/mercado onde trabalho incentiva incluséo e manutengéo de
funcionarios idosos em seus parceiros e prestadores de servico

Investir em novos negdcios direcionados para o envelhecimento da populacéo




Fatores de Governanga

128

Totlmente Em  Ligeiramente
deszg)r i desacordo em desacordo|diferente thee g:g:ggte acg)redo Loetaalcngfgge
A empresa/mercado onde trabalho:
@ 0 O o © U

Legislacao/regulacao
Respeita, em todos os niveis (nacional, regional e ou internacional), normas da [ 0 [ [ [ [ [
Susep conforme apresenta em seus relatdrios de “compliance

Exige que seus parceiros e prestadores de servico respeitem normas de [ 0 [ [ [ [ [
“complaiance"
Tem politicas de somente investir em negécios que respeitem, em todos 0s niveis
(nacional, regional e ou internacional), normas de suas inddstrias 0 [ O O O 0 O
Divulgagéo
Divulga informagdes precisas aos seus “stakeholders” de uma forma
transparente, forma consistente e oportuna [ O [ [ [ [ [
Incentiva seus parceiros e prestadores que divulgem informagdes precisas aos
seus “stakeholders” de uma forma transparente, forma consistente ¢ oportuna. O [ O O O O O
Tem politicas de somente investir em que divulgem informagdes precisas aos seus i 0 i i i i 0
“stakeholders” de uma forma transparente, forma consistente e oportuna
Eticae principios
Segue cAdigos de ética e / ou principios de negécios que demonstram sua
obrigacdo de “cuidar” dos interesses de todos seus stakeholders atendendo o

sandando naded loans " oinin, snls nublian_da £ tranvnnorant, D D D D D D D
Incentiva seus parceiros e prestadores que tenham e sigam cddigos de ética e / ou
principios de negdcios que demonstrem sua obrigacdo de “cuidar” dos interesses O [ 0 0 0 0 N
de todos seus stakeholders
Tem politicas de somente investir em empresa/mercados que tenham e sigam
cdigos de ética e / ou principios de negdcios que demonstrem sua obrigagéo de [] [] ] ] ] ] []
“cuidar” dos interesses de todos seus stakeholders
Alinhamento de interesses
Utiliza praticas que garantem o alinhamento de interesses entre os “stakeholders”
internos e externos na conducdo de suas operagdes [
Incentiva seus parceiros e prestadores que praticas que garantem o alinhamento
de interesses entre os “stakeholders” internos e externo O
Tem politicas de somente investir em empresa/mercados praticas que garantem o i

alinhamento de interesses entre os “stakeholders” internos e externos
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Bloco 4 — ANALISE DAS CAUSAS E EFEITOS DOS FATORES DE ASG ASSOCIADOS A
MCG

Nesta parte do questionario focaremos exclusivamente em fatores que, segundo a literatura,
estdo associados as MCG. A relagdo das MCG com o processo de geragdo de valor pela industria de
Seguros serd decomposto nas etapas de identificacdo, avaliagdo, mitigacéo e transferéncia dos riscos.

Os elementos de defini¢do dos riscos associados as MCG serédo avaliados conforme a estrutura

abaixo proposta pelo relatério de riscos de eventos extremos (IPCC , 2012)

Desasira

CLIMA

? I R A TR e e
Wanabdidade - Gestdo de risco
natural : NG de nasasire
Riscos
Climaticos
‘ - mmudanc chmdtica

Mudanga chmabca
anropogdnica

Emisstas de gases de eleilo esiufa

Os impactos das MCG se manifestam nos trés pilares da Sustentabilidade (ASG). Utilizaremos
como base os impactos relacionados no relatério Economia da Mudanca do Clima no Brasil.
(MARGULIS, DUBEUX, & MARCOVITH, 2011).

Esta secdo estd dividida em trés blocos: No primeiro sdo questdes sobre como sua
empresa/mercado esta lidando com os riscos associados as MCG e quais “stakeholders” estdo

envolvidos no processo.

No segundo bloco procuramos avaliar os fatores que compbGem a crenga de sua

empresa/mercado sobre as MCG.

No terceiro e ultimo bloco serdo avaliados um conjunto de impactos relacionados as MCG e o
grau de reconhecimento de sua empresa/mercado como um fator de risco e sua influéncia no processo
de subscricdo de riscos. Nesses dois blocos sera feita uma afirmagéo forte sobre a questdo em andlise e

vocé devera avaliar conforme escala da tabela 2.



Pergunta 1

Avaliar os fatores que compdem a crenca de sua empresa/mercado sobre as MCG.

Totalmente em
desacordo

Em
desacordo

Ligeiramente
em desacordo | diferente

Ligeiramente
de acordo

De
acordo

Totalmente
de acordo

5

A empresa/mercado esta convencida(o) que hduma
MCG em curso influéncia por agdes humanas.

A empresa/mercado esta convencida(o) que haum
MCG pela existéncia de evidéncias cientificas

A empresa/mercado esta convencida(o) que hdum
MCG pela analise de dados de Sinistros em riscos
associados as MCG (ex. enchentes)

A empresa/mercado esta convencida(o) que haum
MCG pela Politica nacional e marcos regulatérios

A empresa/mercado esta convencida(o) que hdum
MCG pela Politica internacional e marcos regulatoérios

A empresa/mercado esta convencida(o) que haum
MCG por Iniciativas da industria de seguros (ex.: CNSEG-

PSI)

O O g0 OnOo9g

O O, 00 gg:s

O O OQg O ;s

O {0, 00 (0 4d;s

O OO0 0O 4g4ges

O 10O 0 0O 4Od ags

I:II:II:II:II:II:I@f




Pergunta 2
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Como sua empresa esta respondendo aos riscos relacionados com o clima? Responder Sim/Nao

Etapa

Processo

Sua empresa esta realizando
alguma grande mudancga devido
aos riscos relacionados com o
clima?

Quais Stakeholders estdo
sendo envolvidos neste
processo

Hoje em dia Em dez anos

Resposta multipla

Identificagao

Pesquisa de riscos

() ()

() Seguradores () Susep
() Funenseg () Gestores de Risco

perdas (respostas a eventos)

() ()

de Riscos ) () () () Sociedade () Governo
Mapeamento de riscos
Avaliacio de Questionarios de fatores de risco () () () Seguradores () Susep -
. () Funenseg () Gestores de Risco
Riscos () () () Sociedade () Governo
Qualificagdo e modelagem de riscos
Medidas preventivas para reducgdo de 0) 0)
Mitigagdo de |perdas (adaptagdo) () Seguradores () Susep _
Riscos  |Medidas preventivas para reducdo de () Funenseg () Gestores de Risco

() Sociedade () Governo

Se vocé é subscritor ou gerente de riscos: destaque as mudancas nas etapas de identificagdo, avaliacao,

mitigacao e transferéncia de risco em fungéo das MCG,




Pergunta 3

A empresa/mercado onde tralho identifica a questdo abaixo como um fator risco.
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Totalmente . Lo . Influencia a | Componentes do | Influenciard a
m Igeiramen P 9 i = =
destoordo. UESIOTOM inditorene gsseordo. acordo men |SUBSCIIGAO 0 | oy | SUBSCTiGED de
do desacordo eacordo 4 e 0s Hoie? L f i
j6? | Respostamultipla {riscos daqui ha
Macro Fatores de Risco | (@ ) €) 16 © © 0 10 anos?
. () Frequéncia .
() Sim . () Sim
Escassez de Recursos 5 () Vulnerabilidade )\
e 0O O O O 0O O 0O O g 0N
Hidricos () Severidade
() Incontrolabilidade;
Setor Energético - () Sim 8 33{,‘2?2{;‘:?, dadel () sim
RedugAo de Producéo 0 0 (] (] [ [ 0 () Nao () Exposicio () Ndo
de Geragao () Severidade () Néo Sei
Hidroelétrica () Incontrolabilidade
Setor Energético - 0 ) Frequéncia O s
. « Sim Inerabilidade Im
Reducéo de Producdo ' ) Vulnera )
x () Néo Exposicdo () Nao
de Produgéo de O N N N N [ [ ; Se\?eridgade () Ndo Sei
biocombustiveis ) Incontrolabilidade
liquidos (etanol,
Setor Agricola () Sim 8 Ceere ol (S
| - ()NéO uner_a~|| aae ()NEIO
Reduczo de Producio 0 [ u u 0 0 0 8 E:\f’eor?é(?;doe () Nao Sei
/ Produtividade () Incontrolabilidade
. Si () Frequéncia .
Setor Pecuario - 8 o () Vulnerabilidade 8 ﬁllz:T)
Reduc3o de Producdo [ ] ] N ] 0 0O N 8 EXPOSIED 1 () Nao Sei
/ Produtividade () Incontrolabilidade
Aumento do () Sim 8 \F/relquéngiid A Osim
desmatamento em () Néo umnerabiiaate ) Nao
Exposicdo . s
funcéo da mudanca de [ [ O [ [ O O 8 S:\f’eriégade () Nao Sei
padrdo de uso da terra () Incontrolabilidade
. () Frequéncia .
Perda de 8 Z‘g:) ()Vulner'al?ilidade 8 E‘g:)
biodiversidade (ex. | [] O O O O O O 8 E:\E’:r?g“;é’e () No Sei
perda de Habitat) () Incontrolabilidade

A empresa/mercado onde tralho identifica a questdo abaixo como um fator risco.
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Totalmente o Componentes do L,
em des;?;or ngelgﬁ]mente . Ligeiramente De  Totalmente risco Influenciara a
desacordo do desacordo 'Mdiferene  deacordo acordo  deacordo | |nfluencia a Rier.lsfll:)i?::{a]([j](l)t??la subscricéo de
. . N . . . isubscricdo de P P riscos daqui h4
Macro Fatores de Risco ) % ) V) o v U1 riscos Hoje? 10 anos?
Alteracdo na () Sim () Frequéncia () sim
distribuicdo de Biomas () Ndo () Vulnerabilidade . o
- Exposica a
(ex. savanizagdo da O] O i O U N N 8 A () N&o Sei
Amazonia) () Incontrolabilidade
Zona Costeira - () Sim 8 \F/mifgg:z fagd ()M
Elevacio lenta e () Nao () Exposicéo ()Ndo
continua do nivel do [ [ U [ U U U () Severidade () Nao Sei
mar () Incontrolabilidadg
Zona Costeira - : Frequéncia .
A LOStEla () Sim O Vherasitdacg O'Sim
Elevacéo de niveis de () Nao 8 Exoosaao 1 () Néo
. ~ XpPOosICao o .
maré (Ex. elevagdo de | [] O] ] ] ] O H 0 Soeriads () N&o Sei
0,90 mno Rio de () Incontrolabilidade
Janeiro)
Zona Costeira - () Sim () Frequéncia () Sim
Redugéo de Biomas | 0 0 O 0 O O () Néo 8 \E/)‘jg)”oesrégg'dade () Néo
Costeiros (manguezais () Severidade () Nao Sei
e receifes de corais) () Incontrolabilidade
Zona Costeira - () Sim () Frequéncia () sim
Populagdes e ativos () Néo 8 Yuierabildadd () Nao
. . Xposicdo o .
em cidades costeiras | L] [ l O O (] O () Severidade () N&o Sei
(ex. Rio de Janeiro, () Incontrolabilidade
Salvador,Recife,
Zona Costeira - () Sim () Frequéncia () sim
Aumento da () Nao 8 \E/;’:)”oesrizgg'dade () Nao
wulnerabilidade de | [] ] 0 ] 0 ] ] () Severidade () Néo Sei
estruturas costeiras () Incontrolabilidade
(ex. portos, emissarios
) Si () Frequéncia .
Zona Costeira - 8 o () Vulnerabilidade, () E‘g:)
Aumento da () Exposicao 8 Nao Sei
winerabiidadede | L O 0O O O o 0O () Severade
; ncontrolabilidade;
praias
Aumento da () Sim () Frequéncia () Sim
freq Arcia 6 () Nao 8 I\E/ulner_abilidade () No
uenci Xposicdo . o
|:| |:| |:| D D |:| |:| () Severidade () Nao Sei

severidade das secas
no Nordeste

() Incontrolabilidade

A empresa/mercado onde tralho identifica a questdo abaixo como um fator risco.
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Totalmente m Ligeiramente
. em Ligeiramente De  Total t
Micro F_atores de idesacordo deze:)cor desglc]:)rdo Indiferente  deacordo  acordo d(lszég?goe
Risco
@ ) g @ ) © 0~

Padrdes (?era,ls clie () sim () Frequéncia () sim

seguranca ( veiculos, () Nao () Vulnerabilidade 3\
2 i D |:| D |:| D D |:| () Exposicéo - .
con.strugao civil, () Severidade () Néo Sei

moradia, produtos, e () Incontrolabilidade
do trabalhador)
() Sim () Frequéncia () Sim
. x Vulnerabilidade x
Aterros sanitarios e | [] M 0 N ] ] ] N 8 Exposicio ()Nao
solos contaminados () Severidade () Néo Sei
() Incontrolabilidade
Sim () Frequéncia .

Pegada de carbono de |:| D |:| D D |:| |:| 8 Nio () Vulnerabilidade 0 'il[n

em () Exposicdo 0 a0
presas e pessoas () NaoSei L

fisicas

() Severidade
() Incontrolabilidade
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ANEXO Il — ESTATISTICAS COMPLEMENTARES

Tabela 43 — Oportunidades para o desenvolvimento de novos produtos
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Tabela 44 — Cargas fatoriais modelo com Eigenvalue > 1, fatores rotacionados. Fonte SPSS

Com

onent

4

Al-Oper

0,735

A2-Oper

0,789

A3-Oper

0,773

A4-Oper

0,828

G1-Oper

0,725

G2-Oper

0,727

G3-Oper

G4-Oper

S1-Oper

0,709

S2-Oper

0,828

S3-Oper

0,625

S4-Oper

0,735

Al-Relp

0,695

A2-Relp

0,769

A3-Relp

0,844

A4-Relp

0,766

G1l-Relp

0,758

G2-Relp

0,809

G3-Relp

0,820

G4-Relp

0,779

S1-Relp

0,712

S2-Relp

0,820

S3-Relp

S4-Relp

0,836

Al-INV

0,707

A2-INV

0,806

A3-INV

0,835

A4-INV

0,696

G1-INV

G2-INV

0,811

G3-INV

0,860

G4-INV

0,827

S1-INV

0,788

S2-INV

0,713

S3-INV

S4-INV

0,741

Extraction Method: Principal Component Analysis. Rotation Method: Varimax with Kaiser

Normalization
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Tabela 45 — Mudancgas nos processos de subscricdo em fung¢édo das MCG

AR - Avaliagdo de Riscos 53% 69% 60% 24% 35% 32% 54% 18%|
1 - Questionarios de fatores de risco b5% 69% 63% 25% 38% 3% 53% 19%
2 - Qualificagdo e modelagem de riscos % 7% 5% 23% 3% % % 18%
IR - Identificagdo de Riscos 53% 0% 53%| 27% 42% 30%| 58% 24%)
1 -Pesquisa de riscos 45% 1% B85 %, 28% 44% 30 %, 81%, 25%|
Z- Mapeam ento de riscos §1% 69%. 80 %, 28% 40% 30 %, 55% 23%|
MR - Miljgaga'io de Riscos 51% 72% 53 %/ 21% 39% 28 % 48 %) 23%|
1 -Medidas preventivas para reducdo de

perdas (adaptacdo) 38% T0% 55 %, 23% 41% 30 %% 50% 24%)|
2 - M edidas preventivas para reducao de

perdas (respostas a eventos)

Tabela 46 — indices de adequacdo da amostra e da EFA dos riscos associados as MCG

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. ,924
Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi- 1498,526
Square
df o1
Sig. ,000|

Tabela 47 — indices de adequacdo da amostra e da EFA dos riscos associados as MCG

Extraction Sums of Squared Loadings
Cumulative
Component Total % of Variance %

1 10,559 75,425 75,425
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Tabela 48 — Cargas fatoriais modelo com Eigenvalue > 1, fatores rotacionados (PRC). Fonte SPSS

Component| Comun
Variavel observada = _
1 alidade
Aumento do desmatamento em fungdo da mudanca de
~ , 963 ,928
padrao de uso da terra
Perda de biodiversidade (ex. perda de Habitat) ,946 ,895
Aterros sanitarios e solos contaminados ,930 ,865
Aumento da frequéncia e severidade das secas no 922 851
Nordeste
Zona Costeira - Elevacao lenta e continua do nivel do mar,
N N . ) 921 ,848
afetando popula¢des, construcdes e biomas costeiros
Zona Costeira - Aumento da vulnerabilidade de estruturas
. L . ,914 ,835
costeiras (ex. portos, emissarios submarinos)
Pegada de carbono das empresas ,886 , 784
Alteragaf) na distribuicdo de Biomas (ex. savanizacéo da 879 773
Amazobnia)
Sgtor E,ne:rgetlco - Reducéo de Producéao de Geracéo 875 766
Hidroelétrica
Escassez de Recursos Hidricos ,810 ,656
Setor Energético - Reducao de producao de 708 636
biocombustiveis liquidos (etanol, biodiesel) ’ '
Padrbes Gerais de seguranca ( veiculos, construcéo civil,
. ,795 ,632
moradia, produtos, e do trabalhador)
Setor Agricola - Redugéo de Producgéo / Produtividade 770 592
Setor Pecuario - Reducao de Producao / Produtividade , 706 , 499

Tabela 49 — Correlacéo entre ERP e os fatores de influéncia na subscrigdo dos riscos ASG




Tabela 50 — Cargas fatoriais modelo com 65 observa¢fes (ERP). Fonte SPSS
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Variavel observada

Comunalidade

Média MktEnv MktGov
Mkt -A3 - Gestao da Agua 4,338 0,916 0,851
Mkt A4 - Poluig&o 4,523 0,903 0,788
Mkt A2 - A~perda de blo_dlver5|dade e 4,000 0,870 0,780
degradacao dos ecossistemas
Mkt S3 - Riscos para a saude 4.215 0.803 0,613
provocados pelo homem
Mkt G2 - Divulgacéo 4,185 0,925 0,788
Mkt G3 - Etica e principios 4,631 0,904 0,859
Mkt G1 - Legislacdo / Regulamentagéo 4,892 0,852 0,791
KMO Eigenvalue 3,601 3,181 Tot Var
i 0,
0,829 Variance (%) 59,661 19,224 78,885

Tabela 51 — Cargas fatoriais modelo com 65 observac¢fes (IEM). Fonte SPSS
Variadvel observada Médias OperEnv OperGov | Comunalidade
O - A4 - Poluicao 4,338 0,963 0,899
O - A2 - Aperda de 0,784
biodiversidade e degradacéao 4,969 0,904
dos ecossistemas
O - Al - Mudancgas Climéticas 4,815 0,902 0,829
O - A3 - Gestéo da Agua 5.031 0,831 0,768
O - G2 - Divulgacéo 6,292 0,919 0,778
O - G3 - Etica e principios 6,446 0,904 0,803
Q - G4 - Alinhamento de 5831 0.649 0,600
interesses

KMO Eigenvalue 3,845 2,914 Tot Var

0,835 Variancia (%) 59,833 18,184 78,017
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ANEXO Il - INFORMACOES COMPLEMENTARES

Tabela 52 — Tradugéo das variaveis ASG

E1 - Climate Change

Al - Mudancéo Climaticas

E2 - Biodiversity loss and ecosystem degradation

A2 - A perda de biodiversidade e degradacéo dos ecossistemas

E3 - Water Management

A3 - Gestdo da Agua

E4 - Pollution

A4 - Poluicéo

GL1 - Legislation / Regulation

Gl - Legislacdo / Regulamentag&o

G2 - Disclosure

G2 - Divulgagao

G3 - Ethics and principles

G3 - Etica e principios

G4 - Alignment of interest

G4 - Alinhamento de interesse

S1 - Financial Inclusion S1 - Inclusdo Financeira

S2 - Human Rights S2 - Direitos Humanos

S3 - Manmade Risks health S3 - Riscos para a saude provocados pelo homem

S4 - Ageing Population S4 - Envelhecimento da populacéo

Declaragoes de gestores de risco — ERP

Se vocé € subscritor ou gerente de riscos: em relagdo as linhas de produto de produto marcadas como

vocé avalia e gerencia os riscos associados com este fator?

“A drea de gerenciamento de riscos precisa estar atenta a esses fatores principalmente
no ramo de responsabilidade civil”

“Buscamos identificar as dreas de maior exposicdo com base em estudos estatisticos,
quando mensurdvel aplicamos politica de pregos especifica, quando imensurdvel definimos
como pard@metro para aceita¢do do risco.”

“E necessdrio acompanhamento de acumulo de riscos e suporte de contrato de
resseguro, principalmente para grandes riscos.”

“Em evolugdo, buscamos conhecer os gestores para identificarmos o seu perfil de gestdo,
bem como atitudes didrias e investimentos. Oferecemos solugcbes de gestdo e capacitagdo a
respeito da legislagéo.”

“Experiéncia historica de frequéncia e severidade. A preocupacGo com
vendavais/tempestades é mais comum em regiées com maior frequéncia destes eventos.”

“Trabalhando com histdricos e previsdes climdticas (temperatura, precipitagcdo, geada,
granizo, etc)”

“No ramo de engenharia, estes fatores estdo a cada mais presente na drea de subscrigdo
de riscos onde os subscritores precisam estar muito atentos as mudangas climdticas que estdo
ocorrendo e em quais regiées.”

Tabela 53 — Empresas participantes da pesquisa



ACE Seguradora S/A

141

AIG Resseguros Brasil S.A.

AIG Seguros

TERRA BRASIS RESSEGUROS

Allianz Seguros S.A.

American Life Companhia de Seguros

Econbmica Corretora de Seguros S/S Itda

Aplicap Capitalizacdo S/A

Megavida consultoria e corretagem de seguros ltda

Banestes Seguros S/A

Thomaz Corretora de Seguros

Berkley International do Brasil Seguros S/A

Bradesco Auto/RE Cia de Seguros

Confederagdo Nacional das Empresas de Seguros Gerais,
Previdéncia Privada e Vida, Saiude Suplementar e
Capitalizacdo (CNse

Bradesco Seguros S/A

Bradesco Vida e Previdéncia S/A

Escola Superior Nacional de Seguros (ESNS)

Brasilcap Capitalizacdo S.A

PPE / COPPE / UFRJ

Caixa Seguradora S/A

CAIXA SEGUROS

Motta, Soito & Sousa Advocacia Empresarial

Caixa Vida e Previdéncia S/A

Penteado Mendonca Advocacia

Capemisa Seguradora de Vida e Previdéncia S.A

Pimentel e Associados Advocacia

Companhia de Seguros Alianca do Brasil

Companhia Excelsior de Seguros

Confianca Companhia de Seguros

COSESP - Companhia de Seguros do Estado de Sao Paulo

Essor Seguros S.A

Generali Brasil Seguros S/A

Grupo Segurador Banco do Brasil e Mapfre

HDI Seguros S/A

HSBC Seguros (Brasil) S/A

Indiana Seguros S/A

ltall Seguros S.A

J. Malucelli Seguros S/A

MAPFRE Capitalizacdo S.A.

MAPFRE Seguros Gerais S.A.

Mapfre Vera Cruz Seguradora S/A

Maritima Seguros

MBM Seguradora S.A.

Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S/A

MEXBRIT BRASIL CORRETORA DE RESSEGUROS LTDA.

Mongeral AEGON Seguros e Previdéncia S/A

Nobre Seguradora do Brasil S/A

Pan Seguros S/A

Porto Seguro Cia. de Seguros Gerais

PORTO SEGURO VIDA E PREVIDENCIA SA

Prudential do Brasil Seguros de Vida S/A

QBE Brasil Seguros S/A

Seguradora Lider dos Consércios do Seguro Dpvat S/A.

SUL AMERICA CAPITALIZACAO

Sul América Companhia Nacional de Seguros

Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S/A

Zurich Minas Brasil Seguros S/A

Zurich Santander Brasil Seguros e Previdéncia S/A




