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1 INTRODUCAO

Os fundos de pensdo sdo entidades sem fins lucrativos cujo objetivo maior é
assegurar o pagamento, em uma data futura, de beneficios contratados pelos participantes
dos planos previdenciais (aposentadorias, pensdes a beneficiarios e dependentes, peculios,
etc.). Contudo, tal propdsito € permeado por diversos fatores de risco. Sob esta Otica,
Rodrigues (2009) evidencia a necessidade de uma Gestdo de Risco Atuarial, que deve ser

vista como:

“um conjunto de acdes e processos que visam reduzir o impacto de uma ou mais
varidveis do risco atuarial, estando as ac¢cBes do administrador desses riscos
subordinadas a um conjunto de regras que atendam ao interesse da solvéncia desses

riscos.” (Rodrigues, 2009)

No presente trabalho sera analisada a sensibilidade do passivo previdenciario para
um plano de beneficios administrado por uma Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar, comumente denominada Fundo de Pens&o, frente aos riscos biométricos.
Em linhas especificas, a sensibilidade da hipotese de mortalidade geral seré testada a partir
da projecdo das reservas matematicas e da respectiva conversdo desse montante em
beneficios de aposentadoria e de reversdo em penséo, de modo a possibilitar uma avaliagéo
da adequacdo desses parametros e de sua relevancia para a apuracao das obrigacdes de

um plano de beneficios.

No que tange as variaveis do risco atuarial, existem diferentes fatores de influéncia
aos quais estao expostos os ativos de investimentos e passivos previdenciais dos fundos de

penséo. Estes riscos podem ser caracterizados conforme a figura 1 (Rodrigues, 2009).
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Figura 1. Riscos em fundos de penséo (Rodrigues, 2009, p.21)

Dada a ampla gama de aspectos de riscos envolvidos em um Fundo de Penséo, e

considerando a sua condicdo de ndo constituicdo de lucro industrial, pode-se afirmar que

5



existe a necessidade de parcimbdnia administrativa na gestdo dos recursos de terceiros.
Neste contexto, existe uma margem expressiva de conservadorismo na tomada de riscos e

na gestéo dos processos (Rodrigues, 2009).

De maneira abrangente, € possivel afirmar que o principal risco de um Fundo de
Pensdo pode ser caracterizado pela impossibilidade de acumular e/ou manter recursos
compativeis com 0s compromissos assumidos para com 0S seus participantes. Assim,
denota-se a importancia de, no periodo que precede a aposentadoria, acumular poupanga
suficiente para pagar de forma vitalicia o beneficio comprometido pelo Fundo de Penséo
(fase de acumulacdo), bem como o de assegurar que, no periodo que abrange desde a
aposentadoria até o falecimento, havera poupanca suficiente para pagar os beneficios

contratados (fase de concessao).

E possivel reduzir, sob uma otica mais restritiva, os riscos associados aos fundos de
pensdo a dois tipos principais de riscos efetivamente aplicaveis a modelos matematicos: os
biométricos, representados pelas tabuas de mortalidade e invalidez, e os econémicos ou de
Mercado, representados pela taxa minima real de ganhos de capital e pela remuneracéo

nominal dos ativos de investimentos (Rodrigues, 2009).

Nesse contexto, evidencia-se a importancia da adocdo de hipbteses e premissas
atuariais adequadas, para fins de apuracdo das obrigacGes dos Planos para com 0s seus
participantes e assistidos. Esse trabalho objetivou discorrer acerca da fundamentacéo
tedrica existente em relacdo a gestao atuarial de planos de beneficios, e entdo propor uma
andlise de sensibilidade para o risco de longevidade nos planos de beneficios administrados

por Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.

1.1 OBJETIVOS

1.1.10BJETIVO PRINCIPAL

O objetivo deste trabalho € desenvolver, a partir de estudo de caso, uma analise da
evolucédo e da sensibilidade das obrigac6es de um Plano de Beneficios Previdenciarios, sob
uma Otica deterministica, tendo por variaveis principais de entrada as taxas de mortalidade

por idade de participante e os beneficios calculados como variaveis de saida.

A partir do uso de tdbuas de mortalidade, que representam as probabilidades de vida
e morte de uma populacdo, em funcdo da idade, consolidadas no mercado previdenciario,
busca-se avaliar a sensibilidade do passivo atuarial em relacdo as alteragcbes de hipoteses
biométricas, gerando subsidios ao processo de decisdo de gestores de fundos de pensédo

guanto as definicbes das hipiteses biométricas para os planos de beneficios.



1.1.2 OBJETIVOS SECUNDARIOS

Como consequéncia do objetivo principal deste estudo, outros objetivos seréo

almejados:

» Gerar subsidios ao processo de decisdo acerca das tdbuas biométricas mais
adequadas ao Plano de Beneficios;

« Comparar 0s custos esperados com o pagamento de beneficios sob a otica dos
testes de aderéncia com embasamento estatistico e sob a otica financeira,;

« Recomendar estudos de natureza similar para outros planos de beneficios, quando
aplicavel,

« Demonstrar as séries histdricas calculadas por meio de quadros e tabelas;

1.2 JUSTIFICATIVA

Dada a sua fungdo previdenciaria, os fundos de pensdo sao importantes agentes
privados de poupancga e investimento de longo prazo em qualquer economia. Além disso, a
poupanca previdenciaria acumulada nos planos brasileiros responde por cerca de 33% do
volume negociado total da BM&FBovespa em 2013 (Barbosa, 2014). A mensuracao e o
acompanhamento dos riscos associados aos sistemas previdenciarios, face a sua natureza

e aos compromissos admitidos, é crucial.

Pode-se afirmar que todos aqueles vinculados a um plano de previdéncia
complementar assumem riscos (Reis, 2014). Como exemplo, pode-se assumir que gquando
h& o objetivo de se pagar beneficios de complementacédo de aposentadoria, o risco pode ser

visto como tudo o que puder comprometer tal finalidade.

Pretende-se com este trabalho, avaliar o impacto do risco de longevidade em um
plano de previdéncia, tomando por base a hipétese de mortalidade geral, associada as
demais premissas para os calculos dos beneficios. Cabe, ainda, determinar a importancia
de se estimar corretamente os decrementos e de se adequar as expectativas de ocorréncias

de eventos aleatorios (morte) as caracteristicas da populagéo vinculada ao referido plano.

Ao se propor uma visao da evolucdo do passivo atuarial, pretende-se possibilitar que
os fundos de pens&o monitorem de modo mais conciso os resultados das obrigacdes dos
Planos com os Participantes e Assistidos, estando assim um passo a frente para assegurar
a sua solvéncia. Além disto, este trabalho justifica-se por apresentar inova¢do quanto a
apuracdo dos valores das reservas matematicas paralelamente a realiza¢do dos estudos de
aderéncia para as hipéteses e premissas atuariais mais adequadas ao plano, avaliando as
alternéncias de parametros e expectativas de ocorréncias de decrementos, sob uma visao

deterministica.



2 REFERENCIAL TEORICO

O segundo capitulo se dedica a apresentar o arcabouco de conceitos bésicos da
previdéncia complementar, bem como da ciéncia atuarial, de modo a embasar o presente
trabalho. Primeiramente é feita uma breve introducdo de como a previdéncia complementar
€ organizada no Brasil. Em seguida, trata-se da modelagem atuarial dos planos de
beneficios, sendo apresentados o0s aspectos teodricos da mensuracdo das obrigacbes
previdenciarias, da determinacdo das premissas e hipoteses atuariais, as decisbes que
suportam o planejamento do custeio e do investimento dos recursos adquiridos. Por fim,

trata-se das analises de sensibilidade e da sua aplicacdo para fundos de penséo.

2.1 CONTEXTUALIZACAO DA PREVIDENCIA NO BRASIL

No Brasil, desenvolveu-se um modelo préprio de previdéncia social, o qual é

sustentado em trés pilares, quais sejam:

* Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), com caracteristicas mutualisticas e
de acesso amplo a populacao laborativa;

» Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS), o qual vem passando por recentes
mudancas, em especial pela criacdo da Fundacao de Previdéncia Complementar
do Servidor Publico Federal - FUNPRESP;

* Previdéncia Complementar, que permite que os trabalhadores complementem
seus beneficios, obtendo um melhor padréo financeiro de vida apos o fim da vida

laborativa, o qual é alvo deste estudo.

O artigo 202 da Constituicho Federal de 1988 define previdéncia privada
complementar como “o regime de previdéncia privada, de carater complementar e
organizado de forma autbnoma em relacdo ao regime geral de previdéncia social, sera
facultativo, baseado na constituicdo de reservas que garantam o beneficio contratado, e

regulado por lei complementar”.

Como meios de regulamentacdo do dispositivo acima mencionado, em 29 de maio
de 2001, foram publicadas duas leis: a Lei Complementar 108 e a 109. Esses dispositivos
foram os marcos regulatérios para a criacdo da previdéncia complementar e deles surgiram

diversos regulamentos sobre a matéria.

Um ponto que merece destaque € a diferenciacdo entre o0 que é a entidade fechada
de previdéncia complementar (comumente denominado de Fundo de Pensao) e o que € o

plano de previdéncia complementar:



Entidade € a estrutura organizacional, constituida como pessoa juridica, que
administra e opera os planos de previdéncia complementar. Ja o plano de
previdéncia complementar é a universalidade de direitos e obrigacdes ao qual
se vinculam os participantes e assistidos, 0s patrocinadores e os instituidores.
(Reis, 2014)

Devido a necessidade de fomento e a preocupacdo com a questdo, a cada ano, esse
conjunto legislativo sofre diversas e intensas mudancas. A andlise de todas essas
mudancas ampliaria muito o objeto desse estudo, por isso, para simplificar, este estudo

citara somente a legislacdo que afeta os parametros atuariais, ndo adentrando nas demais.

Nesse contexto, a resolucdo MPS/CGPC n° 18 de 28 de marco de 2006, que
revogou a resolucdo MPS/CGPC n° 11 de 21 de agosto de 2002, estabeleceu parametros
técnico-atuariais para a estruturacdo de plano de beneficios de entidades fechadas de

previdéncia complementar, além de outras providéncias.

Por sua vez, a Resolucdo MPS/CNPC 09, de 29 de novembro de 2012, alterou a
Resolucdo n° 18, de 28 de marco de 2006, do Conselho de Gestdo de Previdéncia
Complementar, e estabeleceu parametros técnico-atuariais para estruturacdo de plano de

beneficios de entidades fechadas de previdéncia complementar.

Apoés essa evolucao legislativa, chega-se ao marco regulatério que permeia este
estudo, qual seja, a Instrugdo Previc N° 7, de 12 de dezembro de 2013, que estabelece
orientacdes e procedimentos a serem adotados pelas entidades fechadas de previdéncia
complementar na realizacdo dos estudos técnicos que visem a atestar a adequacao e
aderéncia de hipéteses biométricas, demograficas, econdmicas e financeiras dos planos de

beneficios.

2.2 MODELAGEM ATUARIAL

A ciéncia atuarial aplica principios cientificos e técnicos de uma gama de outras
disciplinas para estudar e propor solu¢des para problemas que envolvam riscos, incerteza e
financas (Dickson et al., 2009). Os métodos matematicos, estatisticos e financeiros sdo
utilizados para mensurar para analise de riscos e expectativas, principalmente na gestédo de

seguros, planos de saude e previdéncia.

A modelagem atuarial perpassa por eventos futuros, incertos e com sistemas
interligados de alta complexidade. A fim de possibilitar uma proje¢cdo de um possivel cenario

z

futuro para estes eventos, esta realidade é simplificada, o que é chamado de modelo



atuarial, que serve para auxiliar na avaliacdo das consequéncias associadas a um

determinado fendmeno, de modo a permitir uma melhor gestao destes riscos.

No que tange aos riscos associados aos sistemas previdenciarios, pode-se afirmar
gue todos aqueles vinculados a um plano de previdéncia complementar assumem riscos
(Reis, 2014). Se ha um objetivo de se pagar beneficios de complementagdo de

aposentadoria, o risco pode ser visto como tudo o que puder comprometer tal finalidade.

Considerando que o regime financeiro predominante na previdéncia complementar €
o de capitalizacdo, isto &, existe a necessidade de constituir previamente as reservas
garantidoras dos beneficios, os riscos existentes relacionam-se ndo somente as obrigagdes
do Plano de Beneficios, mas também aos investimentos dos recursos previdenciarios.
Dessa forma, uma vez compreendida a abrangéncia destes riscos, € comum a ideia de que
h& dois riscos principais, que séo o risco de sobrevivéncia ou longevidade e o risco da taxa

de juros (Reis, 2014).

No primeiro caso, pode-se afirmar que o risco decorre da possibilidade de um
determinado participante viver mais do que estava previsto. As obrigacdes de um plano de
beneficios estdo diretamente ligadas ao numero de mortes ocorrendo entre os segurados a
cada ano (Dickson et al., 2009). Sob a ¢tica atuarial, viver mais do que se previa indica que
custos adicionais poderao incorrer sobre as reservas do plano de beneficios, o que por sua
vez indica a necessidade de constante monitoramento das expectativas de vida para a

populagéo do Plano.

Por sua vez, quando se fala em expectativas de vida para planos, um conceito
primério para andlise do comportamento de determinada populacdo € a aplicacdo de tabuas
biométricas. A adocdo de tabuas biométricas (relativas a mortalidade, invalidez ou
rotatividade de méo-de-obra) deve guardar estreita relacdo com o efetivo comportamento do

grupo sob analise, as quais serdo tratadas em topico especifico.

No segundo caso, o risco relacionado a taxa de juros reside na possibilidade de o
retorno dos investimentos dos recursos recebidos durante a fase de acumulacdo ndo
satisfazer a rentabilidade real projetada pelo plano de beneficios. Variacdes na taxa de juros
podem provocar repercussfes estruturais na vida do plano de previdéncia complementar, o
gque indica a importancia de se promover uma avaliagdo permanente sobre essa e as
demais hipéteses atuariais adotadas (Reis, 2014). Deste modo, eventualmente os calculos e
provisbes terdo de ser refeitos de modo a representar o mais fielmente possivel as

caracteristicas da popula¢éo do Plano.
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2.2.1 AS REGRAS DOS PLANOS DE BENEFICIOS

As regras e critérios de um plano estdo estabelecidos em seu Regulamento.
Também chamado de “contrato previdenciario”, € o documento mais importante para 0s
participantes e assistidos, pois € onde estdo contidas as regras de funcionamento de cada

plano (Reis, 2014).

No regulamento do plano de beneficios devem estar contemplados: glossario, nome
do plano de beneficios, condicbes de adesao e saida do plano, descricdo dos beneficios e
de requisitos para a elegibilidade, bases e formas de calculo, de pagamento e de
atualizacdo dos beneficios, datas de pagamento e reajuste dos beneficios, institutos de
beneficio diferido proporcional, resgate, portabilidade e autopatrocinio, fontes de custeio dos
beneficios e das despesas administrativas, data certa dos repasses das contribuicdes e

sancdes penais na hipbtese de atraso.

Um plano de beneficios pode ser criado por patrocinadores, quando ha vinculo
empregaticio, ou por instituidores, quando h& vinculo associativo. Para o patrticipante, é
preciso observar a seguranca pessoal e familiar ao adquirir o beneficio ofertado pela
empresa, uma poupanca previdenciaria, garantia de recursos financeiros nos momentos de
incerteza e manutencdo do poder aquisitivo durante o periodo pés-laborativo. Para isso
deve ser definida a capacidade financeira do empregado e empregador, uma base de
remuneracdo coerente com a realidade da empresa e o valor minimo de aposentadoria. Tais

definicbes visam garantir direitos iguais aos participantes.

Outro documento imprescindivel para o acompanhamento dos planos previdenciarios
€ a Nota Técnica Atuarial. A Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar

(Previc) (2012) a define como:

“A Nota Técnica Atuarial - NTA é o documento técnico elaborado pelo atuério
responsavel, em estrita observancia ao regulamento do plano de beneficios, contendo
a descricdo de todas as hipoteses atuariais, as modalidades dos beneficios, os
regimes e métodos de financiamento, as expressdes e a metodologia de calculo e
evolucdo das provisBes, custos, reservas e fundos de natureza atuarial, de acordo
com a modelagem prevista para o plano e em conformidade com a legislacdo em
vigor.” (Previc, 2012, p.29)

A Nota Técnica Atuarial deve ser elaborada com base no regulamento e na
modelagem do plano de beneficios, devendo estar sempre ajustada a sua realidade, bem
como as exigéncias normativas. Deve ainda ser apresentada na concepcédo e aprovacao do
plano de beneficio ou em eventuais alteracdes, sejam elas as hipoteses e premissas

utilizadas nos célculos atuariais ou método atuarial e regime de financiamento.
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Outros itens que devem estar contemplados na Nota Técnica Atuarial sdo as
hip6teses biométricas, demogréficas, financeiras e econdmicas, modalidade nos beneficios
constantes do regulamento, métodos atuariais e o regime financeiro adotado para cada
beneficio oferecido no plano, metodologia de calculo e evolu¢do dos beneficios previstos no
regulamento do plano, contribuicdes, provisdes, reservas e fundos de natureza atuarial,

além da metodologia de calculo para apuracgéo de perdas e ganhos atuariais.

2.2.2 REGIMES FINANCEIROS

O Regime Financeiro € o critério de financiamento do Plano de Beneficios utilizado
na definicdo das contribuicdes e nos montantes de reservas acumuladas necessarias para a
cobertura das despesas com pagamento de beneficios e de sua administracdo. Conforme
disposto na Resolucdo MPS/CGPC n° 18 de 26 de marco de 2006, os fundos de pensédo
podem apurar suas reservas matematicas utilizando os regimes financeiros de Reparticdo
Simples, Reparticdo de Capitais de Cobertura, e Capitalizacdo, os quais sdo abordados nos

tépicos subsequentes (Brasil, 2006).

O regime de Reparticdo Simples, também conhecido como “sistema de custeio de
caixa”, € um sistema pelo qual o que se arrecada é imediatamente gasto, sem que haja,
obrigatoriamente, um processo de poupanca ou acumulacdo. Pode ser utilizado para
beneficios de invalidez, morte, doenca ou reclusdo, somente em caso de pagamento Unico,
exceto para o auxilio doenca e reclusdo, sendo admitida sua utilizacdo onde a concesséo

seja sob a forma de renda temporaria de até 5 anos (Rodrigues, 2009).

O regime de Reparticio de Capitais de Cobertura determina a contribuicdo
necessaria a ser arrecadada durante um periodo especifico (normalmente um ano), para a
formacdo de montante necessario para os pagamentos dos beneficios que se iniciarem no
mesmo periodo (Fatinel, 2003). Este regime, por sua natureza, € especialmente aplicavel
somente para a apuracdo de Reservas Matematicas de Beneficios Concedidos, sendo
destinado aos beneficios pagaveis por invalidez, por morte, por doenca ou recluséo, cuja

concessao seja estruturada na forma de renda.

z

O regime financeiro de Capitalizacdo é o mais adequado quando se pretende
constituir reservas. Neste regime, deve haver a previsdo da cobertura de fundos de
beneficios concedidos e de fundos de beneficios a conceder. O participante constitui
totalmente os seus recursos garantidores dos seus beneficios durante o periodo laborativo
de tal forma que, ao se aposentar, toda a massa de recursos estara estocada. Como
consequéncia, constituem-se reservas ou provisdes especificas, para distinguir o direito

liquido dos aposentados e pensionistas, considerado Prioritario o direito liquido dos demais
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participantes. Esse regime destina-se ao financiamento de aposentadorias de qualquer

natureza.

2.2.3 METODOS DE FINANCIAMENTO

Os métodos de financiamento, ou métodos atuariais, sdo as diversas formas
possiveis para quitar as obrigagbes com os futuros assistidos do Plano, enquanto se
encontram na situacao de atividade. Os principais métodos atuariais sdo Crédito Unitério
(UC), Crédito Unitario Projetado (PUC), Agregado e Idade de Entrada Normal. Com o
advento dos Planos CD, boa parte dos Planos de beneficio tem como método de

financiamento a capitalizacao financeira individual, que é o caso estudado neste trabalho.

Considerando os diferentes Métodos de Financiamento, subentende-se que existem
diferentes maneiras de se avaliar as Provisdes Matematicas e contribuicbes necessarias em
cada momento. Ademais, esta atrelada ao Método de Financiamento a volatilidade das
contribuicbes para o Plano, a solvabilidade e a capacidade econémica do proprio
Patrocinador, garantias exigidas pela legislacédo aplicavel e questdes de natureza fiscal para
os Participantes e para a Patrocinadora, tendo em vista que o método aplicado pode

implicar em maior ou menor esfor¢o contributivo em determinados exercicios.

O método de financiamento Crédito Unitario (UC - Unit Credit em inglés) consiste em
cada individuo, a cada ano, custear a parte relativa ao custo do préprio ano. Desta forma,
para o participante, quanto mais longe estiver da aposentadoria, mais barata é essa parcela
anual, dado que o montante correspondente devera passar mais tempo auferindo seus
rendimentos, para a composicdo do montante total necessério na data da aposentadoria.
(Zachert, 2004).

Assim como no UC, o método atuarial Crédito Unitario Projetado (PUC - Projected
Unit Credit em inglés), também consiste no custeio individual a cada ano da parte relativa ao
custo do periodo, porém neste caso considera-se a hipdtese de Crescimento Salarial,
definida para o Plano de Beneficios. (SOA, 1991)

No método de financiamento de Idade de Entrada Normal por sua vez, o beneficio é
baseado na remuneracdo projetada na elegibilidade, com contribuicbes constantes e
individuais, e a capitalizacdo mantem a velocidade constante durante o periodo da atividade.
(Nogueira, 2012)

O método atuarial agregado consiste no valor atuarial dos beneficios projetados
serem financiado ao longo da carreira futura dos participantes, definindo um custeio
constante ao longo do tempo. O passivo atuarial € igual aos recursos ja existentes no fundo,
sendo que, quando o custo é ajustado anualmente, ndo existe resultado referente ao déficit

ou passivo atuarial a amortizar. Assim, o custo normal pode ser determinado dividindo-se o
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valor presente dos beneficios futuros, para todos os participantes, pelo valor presente da
folha de salarios futura, estimada para esse mesmo grupo de participantes, onde ndo sao
utilizados célculos individuais para os custos, os quais dependem do patrimbnio ja

constituido e tendem a oscilar de acordo com as varia¢des biométricas e de mercado.

2.2.4 HIPOTESES E PREMISSAS ATUARIAIS

As hipoteses e premissas atuariais sdo parametros e critérios adotados para a
mensuracgdo do passivo atuarial, bem como para a avaliacdo da solvabilidade dos planos de
beneficios. Rodrigues (2008) destaca a importancia dessas para a seguranca de uma

Gestao de Risco Atuarial, conforme a seguir:

“As premissas atuariais representam um conjunto formal de estimativas para
eventos (biométricos, financeiros, econdmicos, demograficos, sociais etc.) que o
atuario espera que se realizem, com um bom nivel de segurangca, em um dado

periodo sob analise, relativamente ao plano em avaliacdo.” (Rodrigues, 2008, p.61)

A sua escolha e utilizacdo € de extrema importancia, haja vista que caso esteja
descomprometida com a realidade os participantes, patrocinadores e Fundo de Penséo
poderdo estar submetidos a custos incorretos, provocando déficit ou superavit técnico, bem
como a tomada excedente de riscos ou subexposicdo a eles quando a real necessidade

venha a indicar o contréario.

O uso de premissas mais conservadoras pode conduzir a custos iniciais mais
elevados, embora com menor chance de elevagdo dos custos a posteriori. Contudo, a
adocao de premissas menos conservadoras deve ser feita com o conhecimento do risco de
gue elas podem néo se confirmar, possibilitando que haja problemas criticos de solvéncia no
futuro (Rodrigues, 2008).

Os riscos de mortalidade, sobrevivéncia e invalidez estdo associados a correta
estimacdo dos valores médios de ocorréncia de eventos do grupo de pessoas vinculadas a
um plano de beneficios, e que s&o objeto deste estudo. E imperativo que se opte por tabuas
biométricas “aderentes” para representar da forma mais real possivel as probabilidades de
morte e de invalidez de determinada populacéo, evitando desvios indesejaveis no calculo
das obrigacfes de determinado plano de beneficios, bem como a mitigacdo dos ganhos e
perdas atuariais. As premissas e hipéteses atuariais mais comumente aplicadas utilizadas

estdo descritas a seguir.
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2.2.4.1 Mortalidade

s

A hipétese de mortalidade é utilizada para dimensionar o valor presente dos
beneficios que serdo concedidos no futuro, sendo que o evento gerador pode ser dado ou
pela morte, o qual produz o beneficio de Pens&do por Morte, ou pela sobrevivéncia, o que

neste caso gera o beneficio de aposentadoria programada. (Pinheiro, 2007).

A premissa representa a influéncia da mortalidade dos participantes do grupo
segurado na formag&o dos custos nos seguros sociais ou privados. A tdbua de mortalidade

€ o instrumento eficiente para afericdo desses custos (Rodrigues, 2008).

As tdbuas de mortalidade devem representar a efetiva probabilidade de mortalidade
a qual a populacao vinculada ao plano de beneficios esta submetida. O uso de tdbuas de
mortalidade ndo aderentes aos riscos de longevidade podem influenciar as Reservas
Mateméticas e custos de planos de beneficios para mais ou para menos, podendo gerar

desequilibrios estruturais.

Como meio de evitar tais desequilibrios, o Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar (CGPC) editou a Resolucdo n°. 18, de 28 de mar¢co de 2006, e passou a
definir que a tdbua minima permitida para a para projecdo da longevidade do participante
em gozo de beneficio de aposentadoria programada e continuada e do respectivo
beneficiario devera gerar expectativas iguais ou superiores a resultante da aplicacdo da
Tébua AT-83. Caso a tabua utilizada pelo Plano seja segregada por sexo, 0 mesmo critério

se aplica com base na expectativa de vida completa ponderada entre homens e mulheres.

E importante notar que a experiéncia de mortalidade para um plano de beneficios
ndo necessariamente faz relacdo com a experiéncia de mortalidade da populacdo em geral.
Pode-se atribuir tal diferenciagdo tendo em vista que os participantes e assistidos de um
plano previdenciario formam um grupo fechado, com um padrdo minimo de salde, enquanto

a populacao geral do pais possui variadas condi¢des de saude.

A varidvel mortalidade € distinta em tabuas para pessoas vdlidas e invalidas. Para
ambos os casos, a tdbua de mortalidade registra, a partir de um grupo inicial de pessoas ou

de um historico de ocorréncias, a quantidade delas que estara viva nas idades seguintes.

Para os fundos de pensdao, a hipétese de mortalidade guarda relacédo direta com o
valor atual dos beneficios futuros. Dentre as premissas utilizadas, esta hipotese € uma das
que apresenta maior sensibilidade quanto aos impactos financeiros para o plano de
beneficios. Neste contexto, afirma-se que, ao se utilizar tabuas de mortalidade com maior
longevidade para um determinado grupo, ter-se-a como efeito esperado uma elevacao no

nivel das reservas requeridas (Pinheiro, 2007).
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2.2.4.2 Entrada em Invalidez

A hipétese de entrada em invalidez é definida com o intuito de indicar qual a
expectativa de pessoas (ou proporcao, conforme o caso), se invalidarem antes de atingirem
a idade seguinte, e que influencia o calculo das reservas matematicas principalmente para o

beneficio de aposentadoria por invalidez a conceder (Pinheiro, 2007).

A estimacgdo para a hipotese de entrada em invalidez apresenta maior fragilidade do
gue as demais hipdteses biométricas. O conceito de invalidez, que costumava estar
relacionado a decorréncia da perda parcial ou total de membros, da incapacidade visual
extrema, das doencgas respiratorias, etc., vem se modificando ao longo dos anos (Rodrigues,
2008). Além disso, quanto maior a probabilidade de entrada em invalidez assumida para o
plano, maior sera o valor da reserva matematica necessaria para prover os beneficios de

aposentadoria por invalidez no futuro (Pinheiro, 2007).

2.2.4.3 Fator de Capacidade dos Salarios e dos Bene ficios

O Fator de Capacidade dos Salérios e dos Beneficios é apurado conforme um nivel
esperado de inflacdo considerando-se o longo prazo e de frequéncia de reajustes no
periodo. Este fator tem o objetivo de refletir ganhos ou perdas financeiras pela reducéo ou

aumento do poder aquisitivo dos participantes ativos ou assistidos, conforme o caso.

O impacto dessas premissas para o custo dos beneficios futuros se da porque os
mesmos sdo influenciados de maneira inversamente proporcional a mudancgas na taxa de
inflacdo de longo prazo. Segundo Pinheiro (2007), quanto maior a perda inflacionaria futura,
menor poder aquisitivo terdo as remuneracdes e 0s beneficios, e portanto menor sera o

valor presente dos beneficios futuros do plano de beneficios.

O fator de capacidade é representado por um nimero entre 0 e 1. Quando for igual a
1, assume-se que os salarios e beneficios estardo no seu patamar maximo e, a medida que
se aproximar de 0, maior o nivel de inflagdo assumido como premissa. Portanto, sua

aplicacao pode reduzir significativamente o nivel das reservas matematicas.

2.2.4.4 Crescimento Salarial e Rotatividade

A hipétese de crescimento dos salérios representa a taxa média com que o0s salarios
crescerdo ao longo do tempo de permanéncia do participante no Plano. Ela tem por objetivo
identificar a remuneracdo na data de aposentadoria, estimadas conforme expectativas de
promocfes durante a vida laborativa, a fim de se apurar possiveis vantagens ou perdas

salariais, sendo que para os beneficios é aplicavel a mesma analogia.

A aplicacdo da hipotese de crescimento salarial e de beneficio permite ainda que o

volume de Reserva Matemética calculado reflita uma condig¢&o salarial futura.
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A taxa de rotatividade consiste na expectativa de desligamento ou de desisténcia do
participante do plano de beneficios. Considera-se, portanto, a expectativa de ocorréncia de
eventos tais como os Participantes se desligarem do Plano e efetuaram Resgate ou
Portabilidade.

2.2.4.5 |dade de Entrada em Aposentadoria e Composi  ¢ao Familiar

Quando séo estabelecidas as condi¢ces de elegibilidade nos Planos, deve-se fixar
uma hipotese de idade de entrada em aposentadoria. No caso de ndo estar prevista a idade
de entrada em aposentadoria, fica-se presumido que esta sera apurada pela média de idade

de saida do plano pelo decremento de aposentadoria.

Por sua vez, a hipétese de composicao familiar esta relacionada com a formacao das
reservas matematicas quando o plano de beneficios prevé pagamento de pensfes em
decorréncia da morte do participante. Em fundos de penséo, por vezes é utilizada a familia
real para cada participante, sendo entéo o valor da penséo definido conforme o regulamento

do plano de beneficios.

Comumente, porém, busca-se estabelecer uma familia padrdo associada a cada
idade, representada por um nimero de dependentes vitalicios ou temporarios da familia do
participante ou assistido. Portanto, considerando que o valor da reversdao em pensao sera
dado em funcéo do numero de dependentes, pode-se afirmar que quanto mais jovem for a
familia do participante, maior sera o valor presente dos beneficios futuros para esse

beneficio oferecido pelo plano de previdéncia (Pinheiro, 2007).

2.2.4.6 Taxa de Juros

A grandeza do valor das Provisbes Matematicas de Beneficios Concedidos e a
Conceder é fortemente influenciado pela taxa de juros, associada ao rendimento minimo
real esperado das aplicacdes dos recursos garantidores, de modo a assegurar que existirdo
reservas suficientes para honrar os compromissos assumidos. Devido a natureza
estocastica da composicao das reservas matematicas, e dos longos prazos de capitalizacao
dos recursos recebidos, a taxa de juros € uma das variaveis mais suscetiveis dentro do

modelo de custeio dos planos de beneficios.

O valor presente de uma série futura de pagamentos de beneficios varia de acordo
com a taxa de desconto aplicada para o fluxo, além da prépria duracéo deste. Em fundos de
pensdo, a taxa de desconto a ser considerada para o célculo das reservas matematicas &

funcdo da expectativa da taxa de rentabilidade dos investimentos.

Uma alta taxa de juros como hipotese acarretara um valor presente menor e vice-
versa. Assim, o valor atual dos beneficios futuros de um plano de beneficio de uma entidade

fechada de previdéncia complementar é inversamente proporcional a taxa de juros.
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2.3 ESTUDOS DE ADERENCIA PARA HIPOTESES E PREMISSAS ATUARIAIS

A legislacdo atual prevé que a adequacao e aderéncia de hipGteses biométricas,
demograficas, econdmicas e financeiras dos planos de beneficios deve ser comprovada a
partir de estudos técnicos. A Resolugdo MPS/CGPC N° 18, de 28 de margco de 2006,
alterada pela Resolugdo MPS/CNPC N° 15, DE 19/11/2014, afirma que:

"1. As hipéteses biométricas, demograficas, econémicas e financeiras devem estar
adequadas as caracteristicas da massa de participantes e assistidos e do plano de
beneficios de carater previdenciario.

1.1. A comprovacdo de adequacdo das hipOteses biométricas, demogréficas,
econdmicas e financeiras as caracteristicas da massa de participantes e assistidos e
do plano de beneficios de carater previdenciario € exigida para os planos cujos
beneficios tenham seu valor ou nivel previamente estabelecido e cujo custeio seja
determinado atuarialmente, de forma a assegurar sua concessédo e manutencdo, bem
como para os planos que adquiram caracteristica de beneficio definido na fase de
concessado.” (MPS/CNPC, 2014)

Em consideracdo a outros aspectos além das determinagfes legais, pode-se afirmar
que o Risco Atuarial esta intrinsecamente relacionado a impossibilidade de honrar os
compromissos relativos aos beneficios contratados e previstos em regulamento, dada pela
ndo realizacdo ou pelo excesso de realizacdo de eventos aleatdrios considerados na

Avaliacdo Atuarial de um plano de beneficios.

Por sua vez, os eventos aleatdrios a que estdo condicionados os fundos de penséo
podem ser a morte de um participante em atividade, que reverte uma pensao por morte, a
invalidez de um participante, e em decorréncia a sua aposentadoria por invalidez, a
aposentadoria de um participante gerando a sobrevivéncia de um assistido além do tempo

de sobrevida previsto nas tabuas de mortalidade.

Dessa forma, o Risco Atuarial pode ser decorrente, preliminarmente, da ado¢éo de
hipéteses e premissas atuariais que ndo se confirmem, ou que se revelem pouco aderentes
a massa de participantes e assistidos ou, ainda, da ado¢do de metodologias que se
mostrem inadequadas. Desta forma, € primordial que as hipoteses utilizadas sejam as mais
aderentes possiveis as caracteristicas da populagéo analisada, a fim de se obter valores das

obrigacdes previdenciais e do plano de custeio condizentes com a realidade do plano.

Para verificar a adequagcdo das hipOteses e premissas atuariais, os testes de
aderéncia sdo geralmente empregados. De modo usual, o seu objetivo maior € verificar o
ajuste de distribuicdes estatisticas a conjuntos de dados, ou seja, se uma hipotese de certa

distribuicdo se ajusta ou ndo aos dados amostrais.
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2.3.1 TESTES DE HIPOTESES PARA HIPOTESES BIOMETRICA S

Os testes de aderéncia das hipoteses e premissas atuariais consistem em verificar, a
partir de célculos e metodologias especificas, a adequacao das hip6teses e premissas
atuariais utilizadas pelos planos de beneficios as caracteristicas da massa de participantes e
assistidos e ao regulamento do Plano. Em se tratando de hipéteses biométricas, os testes
de hipoteses sao procedimentos estatisticos que permitem inferir, a partir de uma amostra,
se uma dada afirmacdo sobre uma populacdo € verdadeira, sendo essa afirmacédo

denominada de hipotese.

O primeiro passo de um teste de hipotese é definir o que sera testado e, por
conseguinte, declarar a hipétese nula (Ho) e a hipotese alternativa (Hi). Se, para uma dada
amostra, os resultados séo diferentes dos esperados sob a hipétese nula, dizemos que
existem evidéncias contra Ho ou ainda que essa hipotese deve ser rejeitada. Por outro lado,
se os resultados da amostra ndo sao conflitantes com a hipotese nula, dizemos que Ho ndo

deve ser rejeitada ou que as evidéncias ndo sao suficientes para sua rejeicéo.

Em fundos de pensdo, pode-se afirmar que determinada tabua esta aderente caso
possua distribuicdo dos eventos estatisticamente igual aquela observada na experiéncia do
plano. Para testar a distribuicdo dos eventos a cada idade, utilizar-se-4 o teste de

Kolmogorov-Smirnov.

Além da distribuicdo dos eventos por idade, cabe verificar se as tdbuas testadas
apresentam, em quantidade de eventos, uma expectativa estatisticamente igual aquela
observada no plano em estudo. Essa verificacdo permite analisar se a frequéncia dos

eventos esperados pela tdbua se assemelha a esperada pelo plano. Para esse teste,

utilizar-se-4 o teste de Qui-Quadrado de independéncia.

2.3.2 TESTE DE KOLMOGOROV-SMIRNOV PARA DUAS AMOSTRA S

O teste de Kolmogorov-Smirnov para Aderéncia é indicado para testar a hipotese de
que um conjunto de dados provém ou ndo de uma mesma distribuicdo. Neste teste, o
procedimento estatistico consiste em mensurar 0s desvios acumulados para uma
distribuicdo acumulada observada em relacédo a hipotese de distribuicdo esperada (Soong,
2004).

O teste de Kolmogorov-Smirnov para duas amostras comprova se duas amostras
foram extraidas da mesma populacdo ou de populagbes com mesma distribuicdo. O
procedimento estatistico desenvolvido por Kolmogorov e Smirnov € baseado na distancia

méxima vertical entre as fungdes de distribui¢ao.
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Para o caso do teste das hipoteses biométricas, a comparacdo é feita considerando-
se a fungdo de distribuicdo empirica observada e a fung¢éo de distribuicdo tedrica esperada
para os valores amostrais. A estatistica de teste é a maior diferenca observada entre as
fungbes. Para realizar o teste de Kolmogorov-Smirnov para as tdbuas testadas, utilizam-se

as seguintes hipoteses:
H,: A tabua estudada ajusta-se a distribuicdo dos dados.
H,: A tabua estudada néo se ajusta a distribuicdo dos dados.

Para aplicar o referido teste, é construida uma distribuicdo de frequéncias
cumulativas para cada amostra de observacdes, utilizando os mesmos intervalos para
ambas as distribuicdes. O objetivo é verificar se a distribuicdo dos eventos esperados,
gerados pela aplicacdo das tabuas em estudo sobre a quantidade de expostos, é aderente

aos eventos observados.

Sejam F(x) e G(x) as fungbes de distribuicdo de duas amostras aleatorias
independentes de tamanhos n e m, respectivamente. Para o calculo da estatistica do teste,
considere S;(x) a funcdo de distribuicdo empirica baseada na amostra de tamanho n e S, (x)
a funcéo de distribuicdo empirica baseada na outra amostra com m elementos. O valor da

estatistica D do teste de adequabilidade de Kolmogorov-Smirnov é dado por:

D = max[S;(x) - S,(x)], para o teste unilateral’; (1)

A distribuicBo amostral de D é conhecida e a regido de rejeicdo do teste é
determinada a partir de valores tabelados. Neste caso, rejeita-se H,, ou seja, existem
evidéncias de que as amostras pertencem a populacfes distintas, se a estatistica D
apresenta valores maiores que D tabelada. Outra maneira de concluir acerca de um teste de
hip6tese consiste em comparar o p-valor calculado com o nivel de significancia adotado, de

forma que se o p-valor for menor que o nivel de significancia (a), H, deve ser rejeitada.

Para o céalculo do p-valor podemos aproximar a distribuicdo amostral de D por uma

Qui-Quadrado - x* com 2 graus de liberdade, através da seguinte formula (Soong, 2004):

mn

X? = 4D} , (2)

m+n

Neste caso, rejeita-se Ho, ou seja, existem evidéncias de que tabua estudada néo se
ajusta a distribuicdo dos dados, se a estatistica D apresenta p-valor inferior ao nivel de

significancia do teste.

' O teste unilateral é utilizado quando se quer testar a diferenca na direcio de H,. Assim, para os
testes de mortalidade testa-se a probabilidade de a distribuicdo empirica observada ser menor ou
igual a distribuicao teodrica esperada.
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2.3.3 TESTE QUI-QUADRADO DE INDEPENDENCIA

As Tabuas Biométricas e os dados populacionais referentes aos planos de beneficios
avaliados sdo amostras independentes e os dados consistem de frequéncias em categorias

discretas. Sendo assim, € indicado 0 uso do Teste Qui-Quadrado para duas amostras

guando N é suficientemente grande (Gama, 2014).

O teste Qui-Quadrado de Independéncia tem por objetivo verificar se 0 nimero de
eventos gerados pela aplicacdo das tabuas sobre 0s expostos ao risco, por exemplo, o
namero de Obitos, é estatisticamente equivalente ao nimero de eventos observados no
Plano nos anos anteriores ao da realizacdo do teste de hipétese. Neste estudo, o teste é
utilizado para verificar se 0 nUmero de eventos gerados pela aplicacdo das tabuas sobre os

expostos ao risco € estatisticamente equivalente ao nimero de eventos observados no

plano de beneficios, segundo o periodo de experiéncia.

Para realizar o teste em questao, € necessario, primeiramente, verificar se os dados
observados se distribuem de forma aderente aqueles esperados com a utilizacdo da tdbua
biométrica, através do Teste de Kolmogorov-Smirnov. Caso ndo haja indicios para rejeitar a
hip6tese de que a tabua é aderente, realiza-se um teste Qui-Quadrado de Independéncia.
Este cuidado se deve ao fato de que o Teste Qui-Quadrado ndo verifica a hipétese de
aderéncia da Tabua Biométrica ao Plano, sendo tal verificagédo realizada por meio do Teste

de Kolmaogorov-Smirnov, conforme explicitado no item anterior.

J& havendo sido testada a aderéncia da Tabua Biométrica a massa populacional,
utiliza-se o Teste Qui-Quadrado de Independéncia para verificar se, além de a tabua ser
aderente, ou seja, possuir distribuicdo estatisticamente igual a distribuicdo da populacao, o
namero de eventos por ela gerado é estatisticamente igual ao observado nos anos de
experiéncia considerados. O objetivo €, entdo, verificar a independéncia entre duas variaveis
medidas nas mesmas unidades experimentais. Desta forma, deseja-se analisar se existe
independéncia entre a tdbua de mortalidade testada e o numero de Obitos ocorridos,
conforme a experiéncia do plano de beneficios. Para o referido teste consideram-se as

seguintes hipoteses:

Ho: O numero esperado de eventos ao utilizar a tAbua estudada é estatisticamente

igual ao nimero observado de eventos.

Hi: O numero esperado de eventos ao utilizar a tdbua estudada nédo é

estatisticamente igual ao nimero observado de eventos.
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Para aplicar o Qui-Quadrado de Independéncia, temos que calcular o valor da

estatistica X?, a qual é obtida com a aplicagdo da féormula que segue (Gama, 2014):

(nij—Eij)*
X? = Y Zi:llT,] 3

onde,
n;;= NUmero observado de casos categorizados na i-€sima linha e j-ésima coluna;

E;j= NUmero de casos esperados na i-ésima linha e j-€sima coluna quando H, &

verdadeira;
r= Numero de Linhas;

c= NUmero de Colunas.

Contudo, nos casos em que os dados encontram-se distribuidos em tabelas de
contingéncia 2x2, pode-se, sem perda de precisdo do teste, aplicar a seguinte equacao
(Siegel, 2006):

N(| AD—BC|—’;|)2

2 —

(A+B)x(C+D)x(A+C)x(B+D) %

onde,

A = Numero de eventos observados no Plano;

B = Numero de eventos esperados pela aplicacdo da Tabua;

C = NUumero de eventos nao ocorridos observados no Plano;

D = Numero de eventos nao ocorridos gerados pela aplicagdo da Tabua;

N = A+B+C+D.

Definidas as hipGteses e com o valor da estatistica do teste calculada, obtém-se
outras variaveis que serdo levadas em consideragdo, quais sejam, o grau de liberdade e o
nivel de significancia do teste. Graus de liberdade representam a diferenca entre o nimero
de classes de resultados e o numero de informacGes da amostra que € necessario para o
célculo dos valores esperados em cada classe. Deste modo, considerando que no modelo

foi utilizada a quantidade de Obitos e sobreviventes observados, comparado com a
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gquantidade esperada pela tabua analisada, este nimero € obtido com a aplicacdo da

seguinte formula:

GL = (n®linhas —1) x (n°colunas —1) (5)

Os parametros da formulagdo acima sdo obtidos a partir da tabela em sequéncia
(Gama, 2014).

Tabela 1. Tabela de contingéncia 2x2

Plano Tabua Testada
Morte Observadas(A) Esperadas(B)
Sobrevivéncia Observadas(C) Esperadas(D)

Deve-se mencionar que, por se tratar de uma tabela de contingéncia 2x2, o grau de
liberdade sera, no caso dos testes que envolvem tabuas biométricas, sempre igual a 1

(Gama, 2014). De posse dos valores do nivel de significAncia adotado e dos graus de

2
liberdade do modelo, obtém-se o valor da estatistica KXo o partir da tabela de Distribuicdo

Acumulada da Funcéo Qui-Quadrado.

A distribuicdo de Qui-Quadrado € conhecida e a regido de rejeicdo do teste é
determinada a partir de valores tabelados. Neste caso rejeita-se Ho, ou seja, existem

evidéncias de que a tdbua espera um numero de eventos diferente do observado se a

X2 : 2 . o
estatistica apresenta valores maiores que xz,. calculado para o nivel de significancia

pré-estabelecido (usualmente, a = 0,05).

Analogamente, € possivel escolher a melhor Tabua dentre as testadas através do
célculo de probabilidade, p-valor 2. A melhor da Tabua, segundo o Teste Qui-Quadrado de

independéncia, sera aquela que apresentar o maior p-valor.

p-valor= P(y? = XZ2,,.,|Ho verdadeira) (6)

Sabendo que o X2 calculado aproxima-se da distribuicdo x? com 1 grau de liberdade,
tem-se o p-valor da tabua dado pela area sobre a curva da distribuicdo Qui-Quadrado tal
que x? > X%, conforme mostrado na figura 2. A éarea calculada dada pela funcdo de

distribuicdo acumulada da distribuicdo Qui-Quadrado equivale a (Gama, 2014):

2 O p-valor de um teste corresponde a probabilidade de rejeitar erroneamente a hipotese nula H,,
qguando a mesma é verdadeira. Dessa forma, opta-se pela rejeicao da hipotese nula apenas quando a
probabilidade, p-valor, é inferior a um nivel de significancia pré-estabelecido.
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Figura 2. Representacao da fungéo de distribuicdo acumulada da distribuic&o x?

Fonte: GAMA Consultores Associados.

Quanto menor o X2,,., maior o p-valor da Tabua e mais indicios ha de que o nimero

de eventos por ela gerado se assemelha ao observado no plano de beneficios.

2.4 PROVISOES MATEMATICAS

As reservas matematicas das aposentadorias e pensdes dos planos de beneficios
oferecidos pelos fundos de pensdo sdo expressos a partir de sistemas de equacles
desdobradas do modelo da teoria de risco individual de curto prazo, que define, de forma
independente, perdas individuais por unidades seguradas (Hickman apud Pinheiro, 2007).
Além disso, as variaveis a serem consideradas nos modelos matematicos sédo: mortalidade,
taxa de juros, novos entrados, rotatividade (turnover), taxa de contribuicdo, valor de
beneficio, fluxo de caixa dos ativos financeiros e inter-relacdo entre as variaveis. Deste
modo, ha uma relacdo entre a taxa de juros, o nivel de beneficio e as probabilidades de

sobrevivéncia.

O presente trabalho tem por intuito avaliar as variagbes sobre as reservas
matematicas dos planos de beneficios oferecidos pelos fundos de penséo, a partir do uso da

simulacdo para hipéteses biométricas. Para atingir tal objetivo, € necessario apreciar a

equacao de equilibrio atuarial dessas reservas, que se estende além do equilibrio
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meramente financeiro e igualar o valor presente dos beneficios futuros (VPBF) ao valor

presente das contribui¢gdes futuras (VPCF) (Pinheiro, 2007).

Para a mensuracdo dos compromissos dos planos de beneficios, exige-se o
reconhecimento de um valor Unico e discreto para 0 compromisso a ser coberto pelo ativo
liquido. Neste contexto, “para cada valor apurado de passivo devera haver um outro ativo,
gue lhe corresponda, buscando-se o permanente equilibrio entre custo global e estoque de

capitais, em valores presentes” (Rodrigues, 2008).

7

A apuragdo das Provisbes Matematicas é realizada considerando-se duas
subdivisbes: as provisbes mateméticas de beneficios a conceder, relacionada a
participantes ativos, e as provisdes matematicas de beneficios concedidos, para aqueles
participantes em gozo de beneficio. Para este trabalho, as formulacdes e métodos de
célculo para as provisbes matematicas encontram-se discriminadas no Anexo |, em

observancia a Nota Técnica Atuarial do Plano de Beneficios que serd alvo de estudo.

Outro ponto a se considerar na apuracdo das provisées matematicas é que elas
guardam relacao direta com a situacao financeira do plano de beneficios, haja vista que os
recursos garantidores deverdo ser suficientes para cobrir todas as obrigagBes futuras
prometidas. Assim, devido a volatilidade dos ativos de investimentos e 0s passivos
previdenciais, os fundos de pensao estao propensos a déficit ou superavit técnico ao longo
de sua existéncia. O equilibrio dos planos de beneficios deve ser observado sob o ponto de

vista de seu estado e de sua natureza.

Quanto ao estado, deve-se compreender o carater contabil, a decorréncia da relagédo
entre recursos liquidos constituidos e compromissos previdenciarios assumidos. Um plano
serd considerado equilibrado caso os recursos liquidos constituidos e 0s compromissos
previdenciarios assumidos, mensurados a valor presente, sejam iguais. Em caso de
desigualdade, considera-se o plano desequilibrado, podendo apresentar déficit ou superavit

técnico.

No que tange a natureza do equilibrio, sera conjuntural quando o déficit ou superavit
técnico for originario de motivos econémicos, financeiros e/ou biométricos ndo estaveis,
sujeitos a reversao por decorréncia de fatores identificados como ocasionais (Rodrigues,
2008). Para esses casos, os desequilibrios podem ser tratados pela revisdo de premissas

econdmicas, biométricas ou genéricas.

No entanto, a natureza do equilibrio sera estrutural caso o déficit ou superdvit técnico
tenha origem a partir de fatores estaveis, que apresentem poucas oportunidades de
reversdo por decorréncia de fatores identificados como nao ocasionais. Estes desequilibrios

podem exigir a revisdo do modelo conceitual ou de custeio em curso, promovendo-se a
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reestruturacdo das bases econdmicas, financeiras, atuariais ou de gestdo do plano de

beneficios.

Em face do exposto, justifica-se a importancia de se identificar os eventos que
possam gerar desequilibrios nos resultados dos planos, bem como estabelecer bases
técnicas para avalid-los. Deve-se ainda identificar se as causas desses eventos sao
decorrentes de fatores ocasionais, no caso conjunturais, ou permanentes, no caso

estruturais, capazes de indicar o carater de seu comportamento.

Cabe ainda afirmar que a avaliacdo de desequilibrios técnicos ou insuficiéncias
patrimoniais em planos de beneficios, deve perpassar pela consisténcia técnica do Regime
Financeiro, do Método de Financiamento e das Premissas Atuariais, considerando a sua
adequacdo tanto no médio quanto no longo prazo. O grau de equilibrio do plano de

beneficios podera ser indicado a partir dessas inferéncias.

Por fim, o processo pelo qual é realizada uma revisdo da situacdo econbmica e
atuarial do plano de beneficios, verificando os custos e o0 plano de custeio de acordo com o
nivel de contribuicbes necesséarias para o futuro, de forma a assegurar a existéncia de
recursos suficientes para a garantia dos pagamentos dos beneficios a cada época e, ainda,
determinando e fixando o passivo atuarial do plano, dado pelas ProvisGes Matematicas, é
chamado de Avaliacdo Atuarial. A Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar

(Previc) afirma que:

“A avaliagdo atuarial tem como objeto o dimensionamento do valor das reservas
matematicas, fundos previdenciais, e de outros compromissos do plano de beneficios,
de forma a estabelecer um adequado plano de custeio. E um instrumento
fundamental para o fornecimento de informacBes estratégicas para o plano de
beneficios, que permita o planejamento de longo prazo das suas obrigacfes de

natureza previdencial.” (Previc, 2012, p. 17)

Por exigéncia da Legislagdo Brasileira, bem como pela necessidade de
acompanhamento dos riscos atuariais, sao realizadas Avaliacdes Atuariais, ho minimo,

anuais dos planos de beneficios previdenciarios.

A Avaliacdo Atuarial contém os dados e informacdes necessarias para os devidos
acompanhamentos atuariais do plano pelo Fundo de Pensédo responséavel. Este possui a
responsabilidade pela sua administracdo e operacdo do plano, bem como pelas verificacbes

da situacdo econdmica e atuarial pelo seu Patrocinador ou Instituidor.

O processo de Avaliacdo Atuarial consiste em realizar os calculos atuariais,
utilizando-se de parametros de entrada, como dados cadastrais, informacdes financeiras,
Regulamento e Nota Técnica Atuarial do Plano, plano de custeio vigente. Deve-se ainda

atentar-se a legislacdo previdenciaria em vigor, os regimes financeiros, métodos de
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financiamento e hipéteses atuariais. Como saidas do processo tem-se o custo do plano, as
provisdes matematicas, fundos previdenciais, resultado técnico-atuarial e proposta de plano

de custeio.

2.5 ANALISE DE SENSIBILIDADE

Com base no que foi apresentado quanto aos riscos presentes na realidade dos
fundos de penséo e dos planos de previdéncia administrados por essas entidades, percebe-
se a necessidade de se conhecer eventuais oscilacbes de riscos e adotar medidas de
seguranca. Em termos financeiros, isto significa que € preciso prevenir incertezas advindas

de variacdes aleatorias nos fluxos futuros esperados dos pagamento de beneficios.

Neste contexto, pode-se entender uma analise de sensibilidade como uma técnica
que permite, de modo controlado, conduzir investigacdes sobre o uso de um modelo
atuarial. Torna-se possivel, assim, avaliar impactos associados a alteracfes cadastrais, de

parametros do célculo e de regras do plano de beneficios.

Surge, neste contexto, o uso da Simulacdo como ferramenta vastamente aplicavel
para processos de tomada de decisdo. Simulacdo é um método de aprendizagem acerca de
um sistema real a partir da experimentacdo de um modelo que represente o sistema
(Anderson et al, 2012). Em andlises de sensibilidade, ao se configurar diversas
possibilidades de célculo e entdo avaliar os cenéarios gerados, é possivel constatar ndo
apenas tendéncias para o modelo, mas também realizar analises do mesmo sob diversas

oOticas.

Por sua vez, o modelo de simulacdo contém as expressfes matematicas e as
relagBes logicas que descrevem como sdo computados os valores das saidas (outputs) a

partir dos valores das variaveis de entrada (inputs).

Pode-se, em face do exposto, afirmar que o modelo em referéncia precisa ser
formulado para descrever a operacdo do sistema e como ele deve ser simulado. Em visdo
similar, um modelo para preparar a simulacdo de um sistema complexo pode ser constituido

por diversos blocos construtivos basicos (Hillier, 2010):
1. Uma defini¢cdo do estado do sistema.
2. ldentificar os outros possiveis estados do sistema que podem ocorrer.

3. Identificar os possiveis eventos (por exemplo, ocorréncia de decrementos de morte,

concessao de pensédo ou entrada em invalidez) que mudariam o estado do sistema.
4. Uma proviséo para um relégio simulado, localizado no mesmo endereco do programa

de simulacao, que vai registrar a passagem do tempo (simulado).
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5. Um método para gerar eventos aleatoriamente de diversos tipos.
6. Uma formula para identificar as transi¢cdes de estado que sao geradas pelos diversos

tipos de eventos.

Quanto & modelagem atuarial, as proje¢Bes para planos previdenciarios utilizam
variaveis deterministicas que possuem os mesmos valores aplicados nas Ultimas Avaliagbes
Atuariais, de modo que representam apenas uma estimativa de valor Unico para a apuragao
dos resultados para custos e reservas matematicas (Yuen, 2002). Contudo, o0 uso da
simulacdo e da modelagem estocastica pode ser utilizado de modo a permitir a obtencéo de
uma distribuicdo estatistica dos resultados. A média e o desvio padrdo podem ser entdo
estudados, bem como podem ser calculados ainda os percentis. Esses parametros podem

ser bastante Gteis, uma vez que podem representar 0s cenarios otimistas e pessimistas.
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3 METODOLOGIA

O presente capitulo dedica-se a detalhar o processo de elaboracdo das analises
propostas neste trabalho, partindo da demonstracdo do modelo deterministico utilizado
como base para o calculo do montante financeiro e do beneficio inicial adquirido pelos
participantes. Para isto, sdo apresentados os parametros e dados de entrada utilizados para
o calculo dos beneficios a serem pagos na data de elegibilidade, a dindmica do saldo de
contas projetado ao longo da fase de acumulacdo e os resultados que se espera obter a

partir da andlise de sensibilidade.

Na modelagem apresentada, por ter sido realizada em um plano de contribuicdo
definida, o qual se trata de um plano de previdéncia de caracteristica individual, realizou-se
a projecdo do saldo acumulado de cada participante, tendo em consideracdo as respectivas
informagfes cadastrais, percentual contributivo e a data de elegibilidade ao beneficio de
aposentadoria. Um algoritmo foi implementado para a repeticdo do célculo e consolidacdo

das informacdes, de modo a contemplar toda a base de dados.

3.1 TESTES DE ADERENCIA PARA MORTALIDADE

Para verificar a tabua de mortalidade que melhor representa a experiéncia de Obitos
para o plano analisado, optou-se por realizar o teste de Kolmogorov-Smirnov para duas

amostras, conforme a metodologia proposta na Nota Técnica Atuarial GAMA 2014.

Para testar a aderéncia dessa hipotese biométrica, comparou-se a distribuicdo etéria
dos 6bitos observados no Plano nos ultimos dez anos, utilizando o periodo de observacao
dos dados dos exercicios de 2004 a 2013. Os eventos esperados foram analisados a partir
da aplicacdo de onze tabuas de mortalidade, sendo dez destas comumente construidas
para exemplificar a mortalidade geral, e uma para a mortalidade de invélidos. Para as

tabuas testadas, utilizam-se as seguintes hipoteses:

H,: A tabua estudada ajusta-se a distribuicdo dos dados.

H,: A tabua estudada néo se ajusta a distribuicdo dos dados.

Apos a realizacdo do teste de Kolmogorov-Smirnov, que analisa a distribuicdo dos
dados, uma segunda anadlise foi realizada, de modo a testar a frequéncia de Obitos
esperados por cada tabua de mortalidade. Para isso, aplicou-se o teste de Qui-Quadrado de
Independéncia, conforme elucidado na Nota Técnica Atuarial 2014 para Testes de
Aderéncia (Gama, 2014). A aplicacao do referido teste aplica as seguintes hipoéteses:
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H,: A tdbua estudada espera um namero de eventos semelhante ao observado.

H,: A tabua estudada nédo espera um namero de eventos semelhante ao observado.

As tdbuas testadas foram as seguintes: AT-2000 Baésica, AT-2000 (suavizada em
10%), DAV-94, BR-EMSsb-v.2010, GR-95 e AT-83, segregadas por sexo, além das tabuas
femininas AT-2000 Béasica Female, AT-2000 (suavizada em 10%) Female, AT-83 Female e
GR-95 Female. Com o intuito de se observar a consisténcia da metodologia testou-se ainda
a tabua RP2000 Disabled, especifica para a mortalidade de invalidos. Todos os célculos

foram realizados com o software Excel ®.

3.2 CALCULO DAS RESERVAS MATEMATICAS E BENEFICIOS

Tendo em vista que o0 objeto de estudo deste trabalho é um plano de beneficios
configurado na modalidade contribuicdo definida (CD), que possui carater individual, o
beneficio a ser recebido pelo participante na data de sua elegibilidade sera proporcional a
sua reserva matemética (saldo final acumulado), a sua expectativa de vida e a de seus

beneficiarios.

Para a realizacdo dos célculos, é indispensavel a base cadastral atualizada com os
dados individuais para participantes e assistidos, e respectivos beneficiarios, sendo estas
informacdes de responsabilidade do Fundo de Pensdo. Como exemplo de informacoes
cadastrais que possuem direta influéncia no calculo, estdo data de nascimento, nimero de
contribuicBes realizadas, valor do salério e da contribuicdo para o Plano. O célculo das
reservas matematicas é realizado levando-se em consideracdo também as regras do plano
de beneficios, comumente explicitadas no seu Regulamento e Nota Técnica atuarial, e

bases técnicas, como as premissas e hipdteses atuariais.

Como regras principais para o calculo, deve-se observar as caréncias estipuladas
para o plano, relacionadas ao tempo de contribui¢cdo, tempo de vinculacao a patrocinadora e
idade minima. Para o plano em questéo, os beneficios oferecidos sdo aposentadoria normal,
aposentadoria por tempo de contribuicdo ou aposentadoria antecipada, além da reversao
em pensdao, sendo necessario realizar o aporte de pelo menos 240 contribuicbes mensais,
caso a adesdo ao Plano tenha ocorrido apés a data de inicio do Plano, e de 180

contribuicBes mensais para os demais casos (participantes fundadores).

O custeio administrativo deve ser considerado, uma vez que as quantias destinadas
para este fim ndo devem ser agregadas ao saldo de contas dos participantes. Para o plano

em questdo, aplica-se taxa de carregamento de forma escalonada, de modo que a

30



contribuicdo administrativa diminui a medida que se aumenta o tempo de vinculagdo ao

plano. A tabela 2 evidencia os percentuais aplicados.

Tabela 2. Custeio administrativo aplicavel no plano em estudo

Taxa de carregamento Escalonamento

5,00% Até 362 contribuicdo
4,00% da 372 a 722 contribuigdo
3,00% da 732 a 1082 contribuicdo
2,00% da 1092 a 1442 contribuic&do
1,00% A partir da 1452 contribuicéo

Para o calculo do montante final a ser convertido em beneficios, sdo necessarias a
tdbua de mortalidade, a qual tera a sua sensibilidade analisada, e ainda as expectativas de
retorno dos investimentos e do crescimento salarial. A tabela 3 evidencia as hipéteses

vigentes para o plano estudado.

Tabela 3. Hipo6teses atuariais vigentes para o planos em estudo

Hipoteses atuariais

Taxa de Juros 5,00% a.a.
Projecdo de Crescimento Real Anual do Salario 0,64% a.a.
Fator de Capacidade 0,9778
Tabua de Mortalidade Geral/ Sobrevivéncia AT-2000 Basica M&F

Em posse das informacdes elencadas nesta secao, foi possivel constituir as reservas
individuais, constituidas a partir da paridade contributiva entre participantes e patrocinadora

do plano de beneficios, formadas pelos seguintes itens:

l. Contribuicdo normal, realizada mensalmente por participante e patrocinadora, em
percentual a ser estabelecido como desconto sobre o salério de participacao;
Il.  Contribuicdo anual dos participantes e da patrocinadora sobre o 13° salario;

[l1l.  Contribui¢cdes esporadicas dos participantes e patrocinadora.

Uma vez calculada a reserva matematica, aplica-se a expressdo abaixo para o

calculo do beneficio inicial:

_RM

Ben,, =
" FA

(8)

onde:
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FA=13x(a, +C(™) 9)
sendo:

RM: valor da reserva matematica constituida.

FA: fator atuarial que representa a anuidade esperada para cada participante.

a .

X

valor atual de uma renda atuarial discreta unitaria, postecipada, anual, pagaveis

imediata e vitaliciamente a um Participante valido, de idade “x”;

C)((m) valor atual de uma renda discreta, fracionada, referente ao encargo médio concernente

a herdeiros de um valido que registra idade inicial “x”, correspondente ao beneficio de

aposentadoria de densidade unitéria, pagavel imediatamente apds a morte a idade “x”;
Por fim, tracou-se uma analise financeira a partir dos resultados dos célculos

apresentados, variando-se a anuidade esperada para os pagamentos de beneficios, que

dependem da tdbua de mortalidade utilizada.
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4 RESULTADOS

4.1 ANALISE DAS TABUAS POR MEIO DOS TESTES DE ADERE NCIA

As saidas do teste de Kolmogorov-Smirnov e para o testes de Qui-Quadrado de
Independéncia sdo os p-valores calculados para cada tabua conforme a metodologia de
cada teste, descritas nas secoes 2.3.2 e 2.3.3. Para um nivel de significancia de 5% ou um

nivel de confianca de 95%, foram obtidos os resultados apresentados na tabela 4:

Tabela 4. Resultados dos testes de hipoteses para as tabuas estudadas

KOLMOGOROV- QUI-QUADRADO DE
SMIRNOV INDEPENDENCIA

RANKING
P-VALOR DECISAO P-VALOR DECISAO

AT-2000 Basica Male & 0.961 N_a(_) 0.773 N_a(_) 6
Female Rejeita Rejeita
AT-2000 (suav. em 10%) N&o N&o
Male & Female 0,963 Rejeita 1,000 Rejeita 5
GIM-94 Male & Female 0,959 Nao 1,000 Nao 7
Rejeita Rejeita
AT-83 Male & Female 0,969 Néo 0,579 Néo 1
Rejeita Rejeita
BR-EMSsb-v.2010 Male & 0,957 N_ap 1,000 N_ap 8
Female Rejeita Rejeita
GR-95 Male & Female 0,032 Néo 0,422 Néo 9
Rejeita Rejeita
- 0, — 3 3
AT-2000 (suav.10%) 0,966 N_ap 0752 N_ap 3
Female Rejeita Rejeita
AT-83 — Female 0,068 Nao 0,752 Nao 2
Rejeita Rejeita
AT-2000 Basica- Female 0,964 Néo 0,752 Néo 4
Rejeita Rejeita
GR-95 — Female 0,921 Nao 1,000 Nao 10
Rejeita Rejeita
RP2000 Disabled 0,573 Néo 0,000 Rejeita
Rejeita

O ranking apresentado considera o resultado dos dois testes estatisticos realizados.
Dessa forma, séo classificadas apenas as tabuas de mortalidade que ndo tenham sido
rejeitadas em nenhum dos casos. E importante ressaltar que os resultados dos testes de
aderéncia sdo representativos do comportamento esperado de o6bitos da populacdo do
plano. Assim, para esta analise ndo se considera nhenhum impacto financeiro, motivo pelo

qual é de grande relevancia a elaboracao de analise de sensibilidade para as hipéteses.
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4.2 ANALISE FINANCEIRA

Apoés.a classificacdo das tdbuas pelos testes estatisticos, calculou-se com o auxilio
do software Excel quais seriam os montantes acumulados na data de elegibilidade de cada

participante, a serem convertidos em beneficios de aposentadoria e pensao.

Para obter os valores almejados, cada participante teve seus dados cadastrais
agregados em um fluxo de recebimento de contribuicdes, que também considerou
carregamento administrativo na forma prevista em Regulamento, a expectativa de
crescimento salarial, bem como a expectativa de retorno dos investimentos (taxa de juros).
A taxa de juros foi o parametro utilizado para rentabilizar os saldos ao final de cada periodo

até a data da concessao de beneficio.

A tabela 5 sintetiza o fluxo em questdo para um determinado participante, que no
momento da simulagao inicial possuia um salario de participacdo equivalente a R$4.737,69
e contribuia com um percentual de 6%, com paridade contributiva em relacdo a
patrocinadora. Para cada participante, o fluxo demonstrado finaliza no periodo em que o
participante cumpre todas as caréncias para a elegibilidade ao beneficio, considerando a
idade minima de aposentadoria, nUmero de contribui¢cdes realizadas e tempo de vinculacao

a patrocinadora.

Tabela 5. Representacéo do fluxo de salario e contribuicao

CONTRI- CARREGA- CONTRIBUICAO CONTRIBUICAO

SALARIO  BUICOES MENTO DO DA
(R$) REALIZA-  ADMINIS- | PARTICIPANTE  PATROCINADORA

DAS TRATIVO G (R$)
0 4.737,69 9 5,00% 1.913,44 1.913,44
1 4.740,21 10 5,00% 1.906,69 1.906,69
2 474273 11 5,00% 1.899,96 1.899,96
3 4.745,25 12 5,00% 1.893,26 1.893,26
4 4.747,78 13 5,00% 1.886,58 1.886,58
5 4.750,30 14 5,00% 1.879,93 1.879,93

N =n°de | Salario Final

meses até = Salario i o P — R
a elegibili- | inicial*(1+CS N-9 1,00% 6% * Salario Final 6% * Salério Final
dade %N,

Como se pode verificar, o salario projetado € elevado ao longo do fluxo, de acordo
com a expectativa de crescimento real de salarios adotada para o plano. Além disso, os

valores da contribuicdo do participante e da patrocinadora, a cada periodo, representam a

3 CS = expectativa de crescimento salarial mensal.
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monta equivalente a aplicacdo do percentual contributivo escolhido sobre o salario de
participacdo, rentabilizada até o periodo de elegibilidade. Em seguida, gera-se um resumo

dos célculos para cada participante, conforme evidenciado abaixo.

Tabela 6. Resumo da situacdo de um participante na data da aposentadoria

SITUACAO ATUAL DO PARTICIPANTE

SALARIO DE : NUMERO DE VALOR DA
\ A[s)érl\//TE?\lETo- PARTICIPACAO AL'%:;)TA CONTRIBUICOES ~ CONTRIBUICAO i%i(l_)
: R$) REALIZADAS R$)
08/05/1947 21.544,07 12,00% 140 2.585,29 738.968,36
SlTUA(;AO DO PARTICIPANTE NA DATA DA APOSENTADORIA
, IDADE DE SALDO NA
D e Atiaml  APOSENTADORIA APOSENTADORIA
(ANOS) R$)
12.290,46 10,229 76 1.634.289,47

Em seguida, aglomerou-se o0s resultados apurados para toda a populagéo,
constatando que o beneficio médio inicial esperado a partir da aplicacdo da tabua de
mortalidade vigente equivale a R$3.632,60. Por fim, restou variar os fatores atuariais
gerados a partir de cada tdbua de mortalidade, e entdo apurar qual o beneficio médio inicial
esperado para cada uma dessas hip6teses e qual seria a variagdo de custo em relagédo a

tabua vigente para um prazo de 20 anos. Os resultados sdo apresentados na tabela 7.
Tabela 7. Comparacéo de beneficio médio e custo para as tabuas testadas

VARIACAO DE CUSTO EM
RELACAO A TABUA VIGENTE
(PARA 20 ANOS)

BENEFICIO MEDIO

INICIAL (R$)

AT-2000 B§S|ca Male & Female 3.632,60
(Tabua vigente)
- 0
AT-2000 (suav. em 10%) Male & 2.724,57 72.042.867,33 | -25,00%
emale
GIM-94 Male & Female 3.470,34 12.873.105,16 -4,47%
AT-83 Male & Female 3.678,73 (3.660.701,53) 1,27%
BR-EMSsb-v.2010 Male & Female 3.632,61 (1.261,51) 0,00%
GR-95 Male & Female 3.467,68 13.084.485,42 -4,54%
AT-2000 (suav.10%) — Female 3.330,17 23.994.602,88 -8,33%
AT-83 — Female 3.597,25 2.804.116,81 -0,97%
AT-2000 Basica- Female 3.585,49 3.737.093,26 -1,30%
GR-95 — Female 3.345,41 22.784.981,37 -7,91%
RP2000 Disabled 4.507,67 (69.428.145,97) 24,09%
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4.3 CONSOLIDADO DAS ANALISES

Feitas as andlises a partir do enfoque estatistico (com base nos testes de aderéncia)
e financeiro, realizada com base na projecdo dos beneficios, € possivel visualizar qual seria
a tdbua de mortalidade que melhor se adequa ao plano sob as duas oOticas. A tabela 8

apresenta um resumo dos resultados ja obtidos.

Tabela 8. Analises estatistica e financeira para as tabuas estudadas

ANALISE ESTATISTICA ANALISE FINANCEIRA
P-VALOR DIMINUICAO
) RANKING DE CUSTO RANKING
AT-2000 Basica Male &
Female (Tabua vigente) 0,961 6
AT-2000 (suav. em oE0
10%) Male & Female 0,963 5 25% 1
GIM-94 Male & Female 0,959 7 -4.47% 5
AT-83 Male & Female 0,969 1 +1,27% 8
BR-EMSsb-v.2010 Male 0.957 8 +0.00% 9
& Female
GR-95 Male & Female 0,932 9 -4,54% 4
- 0, —_
AT-2000 (suav.10%) 0.966 3 -8,33% 3
Female
AT-83 — Female 0,968 2 -0,97% 7
AT-2000 Basica- 0.964 4 -1,30% 6
Female
GR-95 — Female 0,921 10 -7,91% 2
RP2000 Disabled 0,573 +24,09% 10

36



5 CONCLUSAO

Uma vez desenvolvidas as analises sob o foco estritamente estatistico, bem como
sob o foco estritamente financeiro, cabe, finalmente, analisar qual a tabua que melhor
concilia os resultados sob ambas as Oticas. Pela tabela 8, percebe-se que as tabuas AT-
2000 (suav. 10%) M&F e AT-2000 (suav.10%) Female estdo entre as 5 melhores tabuas

para ambas as analises.

Como tadbuas que apresentaram resultados insatisfatorios, destaca-se a RP2000
Disabled, que foi rejeitada nos testes de aderéncia (ndo sendo, portanto, classificada no
ranking) e ainda geraria um custo adicional de 24,09%. Além dessa, a BR-EMSsb-v.2010
Male & Female representaria um custo bastante similar ao atualmente praticado, porém com

uma perda na classificagéo pelos testes de aderéncia.

Para a tdbua AT-2000 (suavizada em 10%) Male & Female, percebe-se que esta é
mais aderente a experiéncia de 6bitos do plano, ficando na quinta posi¢éo, a frente da tabua
atualmente adotada, que estd na sexta posicao. A tabua AT-2000 (suavizada em 10%)
poderia gerar uma economia ao plano da ordem de 25% sobre o montante dos beneficios
pagos em 20 anos. Conclui-se, portanto, que esta tdbua é a melhor opgéo para assegurar a

solvéncia financeira do plano de beneficios.

Este trabalho abordou uma temética recente, objeto de constante monitoramento
legal e de crucial importancia a solvéncia dos fundos de pensao. A partir da andlise conjunta
de fatores biométricos e financeiros, foi possivel gerar resultados que fornecem subsidios a
tomada de decisdo dos gestores dessas organizacdes quanto a adequabilidade das

hipoteses atuariais e da mensuracdo do passivo previdenciario.
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ANEXOS

ANEXO | — FORMULACOES CONSTANTES NA NOTA TECNICA AT UARIAL

a) Beneficios oferecidos

» Beneficio de Aposentadoria Programada, sendo que o seu valor sera exatamente

igual ao seu Ultimo Saléario de Participagéo, sendo a elegibilidade 60 anos®;

» Beneficio de Aposentadoria por Invalidez, sem nenhuma caréncia, sendo que o
seu valor serd exatamente igual ao Ultimo salério de Participagdo do Participante

enquanto valido, sem nenhuma caréncia;

» Beneficio de Penséo no caso da morte do Participante, pago ao seu dependente.

a.1l Beneficio de Aposentadoria Programada

Beneficio pago ao Participante que atingir 60 anos, com a reversao de 100% para seus
dependentes. O valor do beneficio serd exatamente igual ao do Ultimo salario de

participacdo do Participante. Desta forma, o valor da Reserva Matematica sera a seguinte:
BENAP = SP
SP = Salario de Participacéo
a.2 Beneficio de Aposentadoria por invalidez

Beneficio pago ao Participante que atingir 60 anos, com a reversao de 100% para seus
dependentes. O valor do beneficio serAd exatamente igual ao do Ultimo salario de
participacdo do Participante. Desta forma, o valor da Reserva Matematica sera a seguinte:

BENINV=SP

SP=Salario de Participacéo

4 Para o Plano considerado no estudo, foi considerada a elegibilidade aos 60 anos
pelo fato que os Planos na modalidade Beneficio Definido sao normalmente planos mais antigos,
permitindo a aposentadoria com esta idade ou até mesmo inferior.
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a.3 Beneficio de Penséo por morte

Beneficio vitalicio pago aos dependentes do gerador de penséo, de forma vitalicia, no

valor do beneficio.
BENPEN=SP

SP=Salario de Participacao.
b) Contribuicbes de Ativos

A contribuicdo dos Ativos é calculada a partir da incidéncia de até 20,00% (doze por

cento) sob o Salario de Participagéo.
c) Célculo das Provisbes Mateméticas

c.1l Provisdo Matematica de Beneficios Concedidos (Assistidos)

c.1.1 Aposentadoria Programada

O calculo das Provisbes Matematicas de aposentadorias programadas concedidas
consiste em um pagamento de uma renda vitalicia, com reversdo em pensao para seus

respectivos dependentes, conforme formulagéo abaixo:
RMAP 2 (BC) =13x BENAP x FC x (a(™ +C (™)
Sendo que:

BENAP - Beneficio mensal de Aposentadoria Programada, conforme previamente
definido;
FC = Fator de capacidade;
a(m
X = Valor de uma renda atuarial discreta unitaria, postecipada, fracionada, pagavel
imediata e vitaliciamente a um Participante ou a seu Beneficirio, conforme o caso, na idade

uX :

(m)
c . .
x = Valor atual de uma renda discreta, fracionada, referente ao encargo concernente

aos beneficiarios existentes de um valido que registra idade inicial “x”, correspondente ao
beneficio de Aposentadoria de densidade unitaria, pagavel imediatamente apds a morte a

idade “x".
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c.1.2 Aposentadoria por Invalidez

O caélculo das Provisdes Matematicas de aposentadorias por invalidez concedidas
consiste em um pagamento de uma renda vitalicia, com reversdo em pensdo para seus

respectivos dependentes, conforme formulacdo abaixo:
RMINV | (BC) =13x BENINV x FC x (a(™ xc(™')
Sendo que:

BENINV = Beneficio mensal de Aposentadoria por invalidez, conforme previamente

definido;

FC = Fator de capacidade;

(m)i
L = Valor de uma renda atuarial discreta unitéria, postecipada, fracionada, pagavel

imediata e vitaliciamente a um Participante invalido, de idade “x”;

C(m)i
X = Valor atual de uma renda discreta, fracionada, referente ao encargo

concernente aos beneficiarios existentes de um invalido que registra idade inicial “Xx”,
correspondente ao beneficio de Aposentadoria de densidade unitaria, pagavel

imediatamente apds a morte a idade “x”.
c.1.3 Pensao por Morte

O calculo das Provisbes Matematicas Pensdes por morte consiste em um pagamento de

uma renda vitalicia, conforme formulacao abaixo:
RMPEN (£, (BC) =13x BENPEN x FC x al™
Sendo que:
BENPEN = Beneficio mensal de Pens&o por Morte, conforme previamente definido;

FC = Fator de capacidade;
(m)i
Y = Valor de uma renda atuarial discreta unitaria, postecipada, fracionada, pagavel

imediata e vitaliciamente a um Participante invalido, de idade “y”;
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c.2 Provisdo Matematica de Beneficios a Conceder (Ativos)
c.2.1 Aposentadoria Programada

O célculo das Provisbes Mateméticas de aposentadorias programadas a Conceder,
consiste em um pagamento de uma renda vitalicia considerando-se um Fator de desconto
atuarial, de um participante valido e em atividade, com reversdo em pensdo para seus

respectivos dependentes, conforme formulacdo abaixo:
RMAP 2 (BaC ) =13x FC x BENAP x,_ E{™# x (™ +C(™ )

BENAP - Beneficio mensal de Aposentadoria Programada, conforme previamente
definido. Como o crescimento salarial definido foi nulo, ndo se faz necesséria a atualizacédo

do beneficio;
FC = Fator de capacidade;

(m)aa
B 2 Fator de desconto atuarial, mensal, na idade de aposentadoria referente a um

participante valido e em atividade;

(m)
& " = valor de uma renda atuarial discreta unitaria, postecipada, fracionada, pagavel

imediata e vitaliciamente a um Participante ou a seu Beneficiario, na idade de

aposentadoria, qual seja, “r”;

(m)
G - Valor atual de uma renda discreta, fracionada, referente ao encargo concernente

aos beneficiarios existentes de um valido que registra idade inicial “r", correspondente ao
beneficio de Aposentadoria de densidade unitaria, pagavel imediatamente apds a morte a

idade “r".

c.2.2 Aposentadoria por Invalidez

O célculo das Provisbes Mateméticas de aposentadorias por invalidez a Conceder,
consiste em um somatério dos pagamentos de rendas vitalicias, considerando-se a
probabilidade de o participante ter permanecido ativo na idade anterior e dele se invalidar na
idade em questdo, com reversdo em pensdo para seus respectivos dependentes, conforme
formulacéo abaixo:

r—x-12

RMINV,; (BaC) =13x FCx » BENINV x, p{™* x v, x p{¥ x (a

X X+t
t=0

(m)i (m)i
mi 4 cmi)
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BENINV = Beneficio mensal de Aposentadoria por invalidez, conforme previamente
definido. Como o crescimento salarial definido foi nulo, ndo se faz necesséria a atualizacdo

do beneficio;

FC = Fator de capacidade;

(m)ai
X = Probabilidade de um Participante valido de idade x se invalidar na mesma
idade;
t
¢ 1
Voo = 5
@L+i,)

im = Taxa de juros mensal utilizada na avaliacdo atuarial;

(m)ai
X = Probabilidade de um Participante vélido de idade x, se invalidar na mesma

idade;

(m)i
A =Valor de uma renda atuarial discreta unitaria, postecipada, fracionada, pagéavel

imediata e vitaliciamente a um Participante invalido, de idade “x”;

C)((m)i

= Valor atual de uma renda discreta, fracionada, referente ao encargo
concernente aos beneficiarios existentes de um invalido que registra idade inicial “x”,
correspondente ao beneficio de Aposentadoria de densidade unitaria, pagavel

imediatamente apos a morte a idade “x”;
c.2.3 Penséao por Morte

O calculo das ProvisGes Matematicas de penséo por morte a Conceder, consiste em um
pagamento de uma renda vitalicia considerando-se um Fator de desconto atuarial, de um
participante valido e em atividade, com reversdo em pensdo para Seus respectivos
dependentes, conforme formulacao abaixo:

r-x-12

RMPEN P (BaC) =13x FC x » BENPEN x, p{™®* xv xq{[®* x H T

X; X
t=0
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BENPEN - Beneficio mensal de Penso por Morte, conforme previamente definido.
Como o crescimento salarial foi definido como nulo, ndo se faz necesséria a atualizacao do

beneficio;

FC = Fator de capacidade;

(m)aa
tFx = Probabilidade de um Participante valido de idade x permanecer ativo até a
idade “x+t”;
t
¢ 1
V, =|———
@L+in)

im = Taxa de juros mensal utilizada na avaliacdo atuarial;

(m)aa
tFx = Probabilidade de um Participante valido de idade “x+t” falecer antes de atingir a

idade “x+t+1";

(m)
H.™ = valor do custo dos dependentes existentes de um Participante de idade x.
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ANEXO Il — TABUAS DE MORTALIDADE

AT83M&F AT83M&F AT83M&F
Idade | Masculino | Feminino Idade | Masculino | Feminino Idade | Masculino | Feminino
0 | 0,002690 | 0,001835 39 | 0,001216 | 0,000691 78 | 0,046951 | 0,028717
1| 0,001053 | 0,000778 40 | 0,001341 | 0,000742 79 | 0,051755 | 0,032328
2 | 0,000591 | 0,000402 41 | 0,001492 | 0,000801 80 | 0,057026 | 0,036395
3 | 0,000476 | 0,000298 42 | 0,001673 | 0,000867 81 | 0,062791 | 0,040975
4 | 0,000417 | 0,000240 43 | 0,001886 | 0,000942 82 | 0,069081 | 0,046121
5| 0,000377 | 0,000194 44 | 0,002129 | 0,001026 83 | 0,075908 | 0,051889
6 | 0,000350 | 0,000160 45 | 0,002399 | 0,001122 84 | 0,083230 | 0,058336
7 | 0,000333 | 0,000134 46 | 0,002693 | 0,001231 85 | 0,090987 | 0,065518
8 | 0,000352 | 0,000134 47 | 0,003009 | 0,001356 86 | 0,099122 | 0,073493
9 | 0,000368 | 0,000136 48 | 0,003343 | 0,001499 87 | 0,107577 | 0,082318
10 | 0,000382 | 0,000141 49 | 0,003694 | 0,001657 88 | 0,116316 | 0,092017
11 | 0,000394 | 0,000147 50 | 0,004057 | 0,001830 89 | 0,125394 | 0,102491
12 | 0,000405 | 0,000155 51 | 0,004431 | 0,002016 90 | 0,134887 | 0,113605
13 | 0,000415 | 0,000165 52 | 0,004812 | 0,002215 91 | 0,144873 | 0,125227
14 | 0,000425 | 0,000175 53 | 0,005198 | 0,002426 92 | 0,155429 | 0,137222
15 | 0,000435 | 0,000188 54 | 0,005591 | 0,002650 93 | 0,166629 | 0,149462
16 | 0,000446 | 0,000201 55 | 0,005994 | 0,002891 94 | 0,178537 | 0,161834
17 | 0,000458 | 0,000214 56 | 0,006409 | 0,003151 95 | 0,191214 | 0,174228
18 | 0,000472 | 0,000229 57 | 0,006839 | 0,003432 96 | 0,204721 | 0,186535
19 | 0,000488 | 0,000244 58 | 0,007290 | 0,003739 97 | 0,219120 | 0,198646
20 | 0,000505 | 0,000260 59 | 0,007782 | 0,004081 98 | 0,234735 | 0,211102
21 | 0,000525 | 0,000276 60 | 0,008338 | 0,004467 99 | 0,251889 | 0,224445
22 | 0,000546 | 0,000293 61 | 0,008983 | 0,004908 100 | 0,270906 | 0,239215
23 | 0,000570 | 0,000311 62 | 0,009740 | 0,005413 101 | 0,292111 | 0,255953
24 | 0,000596 | 0,000330 63 | 0,010630 | 0,005990 102 | 0,315826 | 0,275201
25 | 0,000622 | 0,000349 64 | 0,011664 | 0,006633 103 | 0,342377 | 0,297500
26 | 0,000650 | 0,000368 65 | 0,012851 | 0,007336 104 | 0,372086 | 0,323390
27 | 0,000677 | 0,000387 66 | 0,014199 | 0,008090 105 | 0,405278 | 0,353414
28 | 0,000704 | 0,000405 67 | 0,015717 | 0,008888 106 | 0,442277 | 0,388111
29 | 0,000731 | 0,000423 68 | 0,017414 | 0,009731 107 | 0,483406 | 0,428023
30 | 0,000759 | 0,000441 69 | 0,019296 | 0,010653 108 | 0,528989 | 0,473692
31 | 0,000786 | 0,000460 70 | 0,021371 | 0,011697 109 | 0,579351 | 0,525658
32 | 0,000814 | 0,000479 71 | 0,023647 | 0,012905 110 | 0,634814 | 0,584462
33 | 0,000843 | 0,000499 72 | 0,026131 | 0,014319 111 | 0,695704 | 0,650646
34 | 0,000876 | 0,000521 73 | 0,028835 | 0,015980 112 | 0,762343 | 0,724750
35 | 0,000917 | 0,000545 74 | 0,031794 | 0,017909 113 | 0,835056 | 0,807316
36 | 0,000968 | 0,000574 75 | 0,035046 | 0,020127 114 | 0,914167 | 0,898885
37 | 0,001032 | 0,000607 76 | 0,038631 | 0,022654 115 | 1,000000 | 1,000000
38 | 0,001114 | 0,000646 77 | 0,042587 | 0,025509
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AT 2000 M & F AT 2000 M & F AT 2000 M & F
Idade | Masculino | Feminino Idade | Masculino | Feminino Idade | Masculino | Feminino
0 | 0,002311 | 0,001794 39 | 0,000945 | 0,000630 78 | 0,042132 | 0,028074
1 | 0,000906 | 0,000755 40 | 0,001043 | 0,000677 79 | 0,046427 | 0,031612
2 | 0,000504 | 0,000392 41 | 0,001168 | 0,000732 80 | 0,051128 | 0,035580
3 | 0,000408 | 0,000290 42 | 0,001322 | 0,000796 81 | 0,056250 | 0,040030
4 | 0,000357 | 0,000232 43 | 0,001505 | 0,000868 82 | 0,061809 | 0,045017
5| 0,000324 | 0,000189 44 | 0,001715 | 0,000950 83 | 0,067826 | 0,050600
6 | 0,000301 | 0,000156 45 | 0,001948 | 0,001043 84 | 0,074322 | 0,056865
7 | 0,000286 | 0,000131 46 | 0,002198 | 0,001148 85 | 0,081326 | 0,063907
8 | 0,000328 | 0,000131 47 | 0,002463 | 0,001267 86 | 0,088863 | 0,071815
9 | 0,000362 | 0,000134 48 | 0,002740 | 0,001400 87 | 0,096958 | 0,080682
10 | 0,000390 | 0,000140 49 | 0,003028 | 0,001548 88 | 0,105631 | 0,090557
11 | 0,000413 | 0,000148 50 | 0,003330 | 0,001710 89 | 0,114858 | 0,101307
12 | 0,000431 | 0,000158 51 | 0,003647 | 0,001888 90 | 0,124612 | 0,112759
13 | 0,000446 | 0,000170 52 | 0,003980 | 0,002079 91 | 0,134861 | 0,124733
14 | 0,000458 | 0,000183 53 | 0,004331 | 0,002286 92 | 0,145575 | 0,137054
15 | 0,000470 | 0,000197 54 | 0,004698 | 0,002507 93 | 0,156727 | 0,149552
16 | 0,000481 | 0,000212 55 | 0,005077 | 0,002746 94 | 0,168290 | 0,162079
17 | 0,000495 | 0,000228 56 | 0,005465 | 0,003003 95 | 0,180245 | 0,174492
18 | 0,000510 | 0,000244 57 | 0,005861 | 0,003280 96 | 0,192565 | 0,186647
19 | 0,000528 | 0,000260 58 | 0,006265 | 0,003578 97 | 0,205229 | 0,198403
20 | 0,000549 | 0,000277 59 | 0,006694 | 0,003907 98 | 0,218683 | 0,210337
21 | 0,000573 | 0,000294 60 | 0,007170 | 0,004277 99 | 0,233371 | 0,223027
22 | 0,000599 | 0,000312 61 | 0,007714 | 0,004699 100 | 0,249741 | 0,237051
23 | 0,000627 | 0,000330 62 | 0,008348 | 0,005181 101 | 0,268237 | 0,252985
24 | 0,000657 | 0,000349 63 | 0,009093 | 0,005732 102 | 0,289305 | 0,271406
25 | 0,000686 | 0,000367 64 | 0,009968 | 0,006347 103 | 0,313391 | 0,292893
26 | 0,000714 | 0,000385 65 | 0,010993 | 0,007017 104 | 0,340940 | 0,318023
27 | 0,000738 | 0,000403 66 | 0,012188 | 0,007734 105 | 0,372398 | 0,347373
28 | 0,000758 | 0,000419 67 | 0,013572 | 0,008491 106 | 0,408210 | 0,381520
29 | 0,000774 | 0,000435 68 | 0,015160 | 0,009288 107 | 0,448823 | 0,421042
30 | 0,000784 | 0,000450 69 | 0,016946 | 0,010163 108 | 0,494681 | 0,466516
31 | 0,000789 | 0,000463 70 | 0,018920 | 0,011165 109 | 0,546231 | 0,518520
32 | 0,000789 | 0,000476 71 | 0,021071 | 0,012339 110 | 0,603917 | 0,577631
33 | 0,000790 | 0,000488 72 | 0,023388 | 0,013734 111 | 0,668186 | 0,644427
34 | 0,000791 | 0,000500 73 | 0,025871 | 0,015391 112 | 0,739483 | 0,719484
35 | 0,000792 | 0,000515 74 | 0,028552 | 0,017326 113 | 0,818254 | 0,803380
36 | 0,000794 | 0,000534 75 | 0,031477 | 0,019551 114 | 0,904945 | 0,896693
37 | 0,000823 | 0,000558 76 | 0,034686 | 0,022075 115 | 1,000000 | 1,000000
38 | 0,000872 | 0,000590 77 | 0,038225 | 0,024910
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