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RESUMO

Objetivo: Analisar o impacto da variagao de premissas atuariais sobre o custo normal e a provisao
matematica de um plano de beneficios ofertado por um Regime Proprio de Previdéncia Social Mu-
nicipal.

Fundamento: Nas entidades previdencidrias, o gestor precisa mensurar as obrigagdes do plano
referente ao pagamento de beneficios. Para isso, adotam-se premissas atuariais, estabelecendo o
plano de custeio do respectivo plano.

Método: Foi utilizado um banco de dados relativo a 2001 participantes de um plano previdencidrio
ofertado por um RPPS municipal. Foram calculadas e comparadas as obrigagdes do plano, pelo
método de custeio Crédito Unitario Projetado, variando as seguintes premissas atuariais: tabua de
mortalidade geral, taxa de juros atuarial, incremento salarial e tempo de postergacdo da aposenta-
doria.

Resultados: A premissa que mais impacta o custo normal e a provisao matematica € a taxa de ju-
ros, seguida da postergacao da aposentadoria. Além disso, verificou-se que o efeito da variacao
conjunta de premissas é menor que a soma dos efeitos de variagdes individuais.

Contribuic¢des: A constatacao de que a postergacao da aposentadoria gera grande impacto sobre as
obrigacdes dos planos, menor apenas que o impacto da taxa de juros.

Palavras-chaves: Regime Proprio de Previdéncia Social. Planos de beneficio definido. Premissas
atuariais. Custeio do plano.
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ABSTRACT
Objective: To analyze the impact of variations in actuarial assumptions on the normal cost and
mathematical provision of a benefit plan offered by a Municipal Social Security Scheme.

Basis: In social security entities, the manager needs to measure the plan's obligations regarding the
payment of benefits. To this end, actuarial assumptions are adopted, establishing the cost plan for
the respective plan.

Method: A database was used relating to 2001 participants in a pension plan offered by a munici-
pal RPPS. The plan's obligations were calculated and compared using the Projected Unit Credit
costing method, varying the following actuarial assumptions: general mortality table, actuarial
interest rate, salary increment and retirement postponement time.

Results: The premise that most impacts the normal cost and the mathematical provision is the in-
terest rate, followed by the postponement of retirement. Furthermore, it was found that the effect
of joint variation of premises is smaller than the sum of the effects of individual variations.
Contributions: The observation that postponing retirement has a major impact on plan obliga-
tions, only smaller than the impact of the interest rate.

Keywords: Own Social Security Regime. Defined benefit plans. Actuarial assumptions. Plan cos-
ting.

1INTRODUCAO

O sistema previdencidrio no Brasil é constituido pelos Regimes de Previdéncia Social e pelo
Regime de Previdéncia Complementar. A Previdéncia Social é obrigatoria a todos os trabalhadores
do pais e é ofertada pelo Estado, enquanto a Previdéncia Complementar ¢ privada e facultativa aos
trabalhadores.

A Previdéncia Social é composta por dois regimes: Regime Geral de Previdéncia Social
(RGPS) e Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS). O RGPS ¢é gerido pelo Instituto Nacional
do Seguro Social (INSS) e atende, dentre outros, trabalhadores da iniciativa privada, servidores
publicos de cargos comissionados, empregados publicos, segurados facultativos e servidores esta-
tutdrios cujos municipios nao criaram RPPS. O RPPS, que é o foco deste trabalho, é destinado aos
servidores publicos estatutarios. Como ele é regido pelas esferas, que podem ser federais, estadu-
ais ou municipais, e variam de acordo com o ¢rgao ou entidade ao qual o servidor esteja vinculado
(Santos, 2021), existem mais de 2.100 RPPSs no Brasil.

A Constitui¢ao Federal do Brasil (CFB) de 1988, por meio do artigo 40, determina que os
RPPSs devem preservar o equilibrio financeiro e atuarial e nao ha que se falar, portanto, em lucros
ou prejuizos, mas em resultado técnico positivo ou negativo. Para planos de Beneficio Definido e
de Contribuicao Variavel (descritos no capitulo 2), foram definidas regras contabeis para a solugao
de problemas oriundos de déficits ou superavits técnicos (Rodrigues, 2008): o equacionamento de
déficit e a destinacao de superavit.

Segundo a Portaria do Ministério do Trabalho e da Previdéncia (MTP) n® 1.467/2022, Anexo
VI, o equilibrio financeiro corresponde a “garantia de equivaléncia entre as receitas auferidas e as
obrigacdes do RPPS em cada exercicio financeiro”. O equilibrio atuarial, por sua vez, estd relacio-
nado a “garantia de equivaléncia, a valor presente, entre o fluxo das receitas estimadas e das obri-
gacoes projetadas, ambas estimadas e projetadas atuarialmente, até a extingdo da massa de segu-
rados a que se refere”.

O equilibrio atuarial, sob a perspectiva do resultado atuarial, depende de uma adequada
estimativa que se faz acerca do ativo liquido e do passivo previdencial, varidveis que dependem,
por sua vez, da concretizacdo de premissas utilizadas por atudrios, conhecidas como premissas
atuariais. De acordo com Winklevoss (1993), as premissas podem ser classificadas como decremen-
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tais (contingéncias de morte, rescisdo, invalidez e aposentadoria), salariais (mérito, produtividade
e inflagdo) e de juros (taxa livre de risco, risco de investimento e componente inflacionaria). Aqui,
utiliza-se a classificagdo atribuida pelo Comité de Pronunciamentos Atuariais (CPA) n° 3 do Insti-
tuto Brasileiro de Atudria (IBA): econdmicas, demograficas, biométricas e financeiras. As premissas

atuariais, deste modo, sado utilizadas na Avaliagao Atuarial e devem refletir diretamente no futuro
aporte de contribui¢des, que podera ser feito ou nao pelo patrocinador (Motta & Rocha, 2002).

Em uma avaliagao atuarial, a partir do uso de um fluxo de caixa projetado trazido a valor
presente, ¢ possivel verificar todas as receitas de contribuicdes realizadas pelos participantes do
plano. Também pode-se verificar as despesas com beneficios aos participantes ou dependentes e
assim identificar a situagao futura, possiveis superavits ou déficits, dando ao gestor a possibilidade
de uma melhor alocagao dos recursos ja recebidos e a receber para minimizar ou até evitar pro-
blemas futuros (Diniz, 2016).

O custo do plano depende dos beneficios previstos no regulamento e das premissas adota-
das para seu financiamento, principalmente pela taxa de juros e pela longevidade (expressa por
meio de uma tdbua de vida), podendo ser influenciado, ainda, pelo aumento real de saldrio, pela
taxa de rotatividade e pela forma de reajuste dos beneficios. A taxa de longevidade deve estar ade-
quada ao perfil da massa de participantes e assistidos para traduzir a realidade, sem superestimar,
muito menos subestimar, o nivel real das obriga¢des previdencidrias, de forma a associar custo
excedente ou insuficiente (Rodrigues, 2018).

Nas entidades previdenciarias, o gestor do plano tem a necessidade de saber a quantidade
de recebimentos e pagamentos futuros. As premissas atuariais também constituem o plano de cus-
teio dos planos de previdéncia, pois estabelecem as fontes e indicam o montante das contribuigoes
de patrocinadores, participantes e assistidos, além da rentabilidade buscada das aplicagdes (Diniz,
2016; Rodrigues, 2018).

Diante da grande quantidade de varidveis a serem consideradas para o alcance do equili-
brio atuarial, e sob a perspectiva do passivo, pergunta-se: qual o impacto da variacao de premissas
atuariais sobre as obriga¢des previdencidrias de um plano de beneficios ofertado por um Regime
Préprio de Previdéncia Social? Em conformidade com a pergunta de pesquisa, este trabalho objeti-
va analisar, de modo geral, o impacto da variagao de premissas atuariais sobre o custo normal e as
provisdes matematicas de um plano de beneficios ofertado por um RPPS.

Conforme o Anudrio Estatistico de Previdéncia Social do RPPS [AEPS], verificou-se que
87,45% dos RPPSs do Brasil apresentam déficit financeiro. Entretanto, a Portaria MTP n® 1.467/2022
afirma que todos os RPPSs devem ser regidos pelo principio do equilibrio financeiro e atuarial.
Ainda, tem-se que o § 1° do artigo 33 da referida portaria indica que “o atudrio devera descrever e
atestar, no Relatdrio da Avaliagdo Atuarial, quais foram as hipoteses utilizadas na avaliacado, indi-
cando aquelas de maior impacto para o resultado atuarial do RPPS”. As premissas atuariais, por
sua vez, estabelecem as fontes e indicam o montante das contribui¢cdes de patrocinadores, partici-
pantes e assistidos, prevendo compromissos futuros até o encerramento de plano de beneficios
(Leite, 2015; Diniz, 2016; Rodrigues, 2018).

O presente trabalho contribui a medida que apresenta o efeito da postergagao da aposenta-
doria (uma premissa pouco estudada) sobre o custo normal e as provisdes matematicas. Comple-
mentarmente, verifica o efeito de premissas bastante estudadas por outros trabalhos (Downes, Sil-
va & Yamamoto, 2021), tais quais a taxa de juros, a tabua de vida e o crescimento salarial.

2 REFERENCIAL TEORICO E EMPIRICO
2.1 Equilibrio financeiro e atuarial dos RPPSs

Os RPPSs sao regulamentados pela Lei n® 9.717, de 27 de novembro de 1998. Seu artigo 1°
determina que os RPPSs devem ser organizados de modo a garantir o equilibrio financeiro e atua-
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rial. Para isso, deve ser observada a cobertura de um nimero minimo de segurados e, para verifi-

car as suas despesas fixas e varidveis, devem ser identificados e consolidados os demonstrativos
financeiros e orcamentérios. E importante realizar também uma avaliagao atuarial utilizando pa-
rametros gerais para a organizacao e revisao do plano de custeio e beneficios (Leite, 2015).

Para que os RPPSs preservem o equilibrio financeiro e atuarial, a sua gestao deve vislum-
brar condicdes de reservas suficientes para atingir as metas atuariais, operando com foco na efici-
éncia e na economicidade para que o recurso esteja sempre disponivel no momento do pagamento
do beneficio (Leite, 2015; Rodrigues, 2018; Lima, 2015 como citado em Santos, 2021, p. 10). De a-
cordo com o artigo 40, § 20, da CFB, é vedada a existéncia de mais de um RPPS, assim como de
mais de um érgao ou unidade gestora do regime em cada ente federativo, abrangendo a Uniao, os
estados e os municipios. Com a EC n® 103/2019, o rol de beneficios que podem ser concedidos para
os servidores dos RPPSs ficou limitado a aposentadorias e pensdes (Constitui¢ao do Brasil, 1988).

Como o equilibrio financeiro e atuarial considera o comportamento tanto dos ativos quanto
dos passivos de um plano, tem-se a Resolucao CMN 3.922/2010 e a Portaria MTP n® 1.467/2022 co-
mo norteadoras das questdes de ativos e de passivos, respectivamente.

A Resolugao CMN 3.922/2010 dispde sobre as aplicagdes dos recursos dos regimes proprios
de previdéncia social instituidos pela Uniado, Estados, Distrito Federal e Municipios. No Brasil, por
exemplo, Damasceno e Carvalho (2021) verificaram se os novos limites de investimentos dos
RPPSs trazidos por tal Resolugao oferecem condicdes para que se construam carteiras de investi-
mentos capazes de bater metas atuariais. Por meio de um modelo de ALM de otimizagao nao line-
ar estocastica com mean-CVaR para se construir as fronteiras eficientes relativas a cada tipo de
Nivel de Governanga definido pela legislacao, constataram que existem evidéncias da necessidade
de revisao dos parametros dos limites de investimento por parte dos érgaos competentes.

A Portaria MTP n® 1.467/2022, por sua vez, dispde sobre as normas aplicaveis as avaliagoes
atuariais dos RPPSs. Essa norma define o equilibrio atuarial como uma garantia de equivaléncia, a
valor presente, entre o fluxo das receitas estimadas e das obrigagdes projetadas, apuradas atuari-
almente até a extingdo da massa dos segurados a que se refere. As contribui¢oes arrecadadas e os
recursos garantidores das obrigacdes de um RPPS devem ser suficientes, na perspectiva de curto,
médio e longo prazo, para o pagamento dos beneficios assegurados na forma da lei. Essas contri-
buicdes sao pagas pelo ente federativo, pelos servidores ativos e inativos e pelos pensionistas com
a finalidade de preservar o equilibrio financeiro e atuarial. Caso nao seja preservado, o patrimonio
do plano sera insuficiente para pagar os beneficios futuros (Leite, 2015; Santos, 2021; Azambuja &
Campani, 2021).

O equilibrio financeiro-atuarial, sob o viés do resultado atuarial, pode ser verificado por
meio da formulagao indicada pela expressao (1) (Rodrigues, 2008):

RAt = ALt - PMt (1)

Em que RA; representa o resultado atuarial apurado na data t; AL, € o ativo liquido apura-
do na data t e livre para cobertura dos compromissos; PM, é a provisao matematica (passivo pre-
videncial), apurada na data t, representando a necessidade liquida de recursos equivalentes aos
compromissos com beneficios. Se o resultado da expressao (1) for nulo, significa que ha um equili-
brio financeiro-atuarial; caso o resultado seja negativo, ha um desequilibrio do tipo deficitario; se o
resultado for positivo, ha um desequilibrio do tipo superavitario (Rodrigues, 2008). Esses resulta-
dos sdo afetados pelas premissas atuariais, apresentadas na subsecao 2.2.
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2.2 Premissas atuariais
As premissas atuariais sao parametros utilizados em um plano de previdéncia para deter-
minar os valores dos beneficios e 0s recursos necessarios para garantia de pagamento. Noutros

termos, representam um conjugado de estimativas para eventos que o atudrio espera que se reali-
zem em um periodo futuro (Rodrigues, 2008; Silveira & Santos, 2017). Assim, espera-se que as
premissas consideradas na Avaliacdo Atuarial estejam alinhadas com o real comportamento do
grupo de participantes e assistidos em relacao aos niveis de mortalidade, entrada em invalidez,
idade de requerimento do beneficio, rotatividade e composicao familiar (Rodrigues, 2018).

As premissas podem ser biométricas, demograficas, econdomicas ou financeiras e represen-
tam expectativas de longo prazo, pois sao destinadas a prever compromissos futuros até o encer-
ramento de plano de beneficios. E necessario incorporar as hipéteses correntes e as tendéncias fu-
turas nos procedimentos atuariais (Superintendéncia Nacional da Previdéncia Complementar
[PREVIC], 2010; Leite, 2015).

As premissas biométricas estao relacionadas a extensao e satide da vida humana em varias
dimensoes. Fazem parte das premissas biométricas os decrementos de morte, invalidez e morbidez
a que o participante estd exposto, mensurados por meio de tdbuas de entrada em invalidez, de
mortalidade de invalidos, de mortalidade geral, de sobrevivéncia de invalidos e de morbidez. En-
tre as diversas tdbuas biométricas existentes, o atudrio deve escolher a que melhor se adequa a
expectativa de vida da massa dos participantes (Motta & Rocha, 2002; Rodrigues, 2008; Silveira &
Santos, 2017; Santos, 2018). As tabuas de mortalidade geral, por exemplo, consideram as expectati-
vas atuais de mortalidade e longevidade do conjunto de participantes e assistidos, bem como ob-
servam as tendéncias de aumento da expectativa de vida que ocorre ao longo do tempo (Previc,
2010; Leite, 2015; Santos, Azevedo & Tsunemi, 2019).

As premissas economicas, por sua vez, sao utilizadas para projetar e determinar o fluxo de
caixa previdencial. Sao exemplos de premissas econdmicas: o ganho real dos investimentos, a taxa
de inflacao de longo prazo, o crescimento real dos salarios, o crescimento real dos beneficios do
plano, o indexador dos beneficios, o teto de beneficio do sistema publico, o custeio administrativo
e o fator de capacidade (Motta & Rocha, 2002; Rodrigues, 2008; Silveira & Santos, 2017; Rodrigues,
2018). Por exemplo, a taxa de crescimento salarial é influenciada pelas incorporagdes e progressoes
do participante na carreira profissional e pelos reajustes salariais concedidos aos servidores ativos
pela politica de recursos humanos (Motta & Rocha, 2002; Silveira & Santos, 2017).

As premissas demograficas sao utilizadas para projetar as futuras populacdes ativa e assis-
tida do plano de beneficios. Entre elas estdo: a composicao familiar, a idade presumida de aposen-
tadoria, a idade de entrada no emprego, a idade de adesao ao sistema publico e as formas de esco-
lha dos beneficios (Motta & Rocha, 2002; Rodrigues, 2008; Silveira & Santos, 2017). A idade presu-
mida de aposentadoria, por exemplo, é muito utilizada quando o plano nao fixa uma idade mini-
ma para a elegibilidade do participante, podendo o plano oferecer aposentadorias antecipadas, por
tempo de contribuicdo e por idade. Assim, o atuario deve adotar critérios referentes a acumulagao
de contribuigdes e fluxos de caixa para pagamento de beneficios, possibilitando assumir uma idade
minima para elegibilidade a cada um dos beneficios.

A premissa financeira, isto é, a taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa de descon-
to para apuragao do valor presente dos fluxos de beneficios e contribuigao devera seguir as diretri-
zes dispostas no Art. 39 da Portaria MTP n® 1.467/2022.

Além da estimacao de premissas, é necessdrio que o atudrio estabeleca o regime financeiro
e 0 método de custeio considerados adequados a cobertura e ao perfil da massa de segurados, ob-
servando-se as restri¢des legais, para a revisdao do custo normal e da provisao matematica. Tais
defini¢Oes e formulagdes sao apresentadas na subsecdo 2.3.
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2.3 Regime financeiro, método de custeio, custo normal, provisio matematica e analise de sensi-
bilidade

A Portaria MTP n® 1.467/2022, em seu art. 30, estabelece que os entes federativos podem
adotar dois tipos de regime de financiamento para “apuragao dos compromissos e determinagao
dos custos do plano de beneficios do RPPS”: a reparti¢ao de capitais de cobertura e a capitalizagao.
Na pratica, adotam-se os dois, a depender do beneficio. Por exemplo, a aposentadoria por invali-
dez é financiada pelo regime de reparticao de capitais de cobertura, ao passo em que a aposenta-
doria programada € financiada pela capitalizacao.

A reparti¢ao de capitais de cobertura objetiva produzir receitas equivalentes aos fundos in-
tegralmente garantidores dos beneficios iniciados no exercicio contabil ou que ja se encontravam
concedidos. Por isso, diz-se que o regime de reparti¢ao por capitais de cobertura s gera a provisao
matematica de beneficios concedidos (Leite, 2015; Silveira & Santos, 2017; Rodrigues, 2018). A
quantia a ser arrecadada no periodo forma o “fundo garantidor do beneficio”, que sera arrecada-
do, investido e retroalimentado com os juros obtidos. E aplicavel para o calculo dos beneficios nao
programaveis de aposentadoria por invalidez e pensdes por morte de segurados ativos e decorren-

tes da invalidez.

Na capitalizagdo, ocorre a formagao de uma massa de recursos, que é acumulada durante
todo o periodo de contribuigao. As receitas arrecadadas durante o periodo de contribuicao devem
ser capazes de garantir os beneficios iniciados na aposentadoria. Assim, a capitalizagao objetiva
fixar taxas de custeio, associadas a um periodo de tempo, capazes de garantir a geracao de receitas
equivalentes ao fluxo de fundos integralmente assegurados (Leite, 2015; Silveira & Santos, 2017;
Rodrigues, 2018). E aplicavel para célculo das aposentadorias programadas e pensdes por morte
decorrentes dessas aposentadorias.

No regime de capitalizacdo, é necessaria a ado¢ao de um método de custeio, dado que ele
define as fontes de recursos necessarias para o financiamento dos beneficios oferecidos pelo plano
e as aliquotas de contribuicdes previdencidrias a serem pagas de modo que se atinja o equilibrio
financeiro e atuarial. Segundo Corréa (2018), os métodos de custeio podem ser do tipo Beneficio
Acumulado (BA) ou Custo Acumulado (CA), sendo os trés métodos mais utilizado no Brasil, con-
forme Silveira e Santos (2017) e Santos et al. (2019), o Crédito Unitario Projetado (PUC), a Idade de
Entrada Normal (IEN) e o Agregado.

Os métodos de custeio por CA sao utilizados para manter o custo normal constante em u-
nidade monetaria ou em proporcao de salario. O custo normal é uma variavel independente e o
beneficio acumulado é a varidvel dependente. Nos métodos por CA, considera-se primeiramente o
tempo de contribuigao, a rentabilidade e a probabilidade de efetuar cada pagamento na estimacao
de custo normal (Corréa, 2018).

O método de BA define previamente o beneficio acumulado pelo participante a cada ano e,
a partir disso, estima a provisao matematica e o custo normal como fungdes da varidvel “beneficio”
(Corréa, 2018). Como neste trabalho se analisam os efeitos das premissas atuariais sobre o custo
normal e a provisdo matematica, utiliza-se o mais comum dos métodos de BA, o PUC.

Apresentados o regime financeiro e o método de custeio, trata-se, a seguir, do custo normal
e da provisdo matematica, varidveis sensiveis a mudangas nas premissas atuariais.

O custo normal, de acordo com a Portaria MTP n® 1.467/2022 (Anexo VI), é o valor corres-
pondente as necessidades de custeio do plano de beneficios do RPPS, atuarialmente calculadas,
conforme os regimes financeiros adotados, referentes a periodos compreendidos entre a data da
avaliacao e a data de inicio dos beneficios se refere a soma dos custos gerados pelos pagamentos
de beneficio com a taxa de administracao do plano. Sob a dtica dos participantes e patrocinadores,
o custo normal corresponde ao pagamento efetivamente realizado por tais agentes ao longo dos
anos e durante a fase de contribuigao.
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Os principais custos previdencidrios provém dos beneficios programados e nao programa-
dos. Na aposentadoria programada, o participante recebe um beneficio periddico concedido a par-
tir da data em que o participante tenha cumprido as condigdes do plano. Ja nas datas nao progra-

madas, o beneficio periddico é pago somente em casos de aposentadoria por invalidez e pensao
por morte. Em ambas as aposentadorias, ocorre reversao ao dependente (Silveira & Santos, 2017;
Santos, 2018).

A Provisao Matemadtica é o montante calculado atuarialmente, em determinada data, que
expressa, em valor presente, o total da soma da Provisao Matematica de Beneficios Concedidos
(PMBC), que se refere aos participantes que estdao em fase de gozo do beneficio, com a Provisao
Matematica de Beneficios a Conceder (PMBaC), que se refere aos participantes na fase ativa, que
irdo se aposentar (Monteiro & Leao, 2012; Santos, 2018). Tais provisdes, conforme o método pros-
pectivo, sao determinadas pela diferenga entre os seus respectivos beneficios futuros trazidos a
valor presente e as contribui¢des futuras trazidas a valor presente (Santos, 2018).

Apresentadas as principais defini¢des, citam-se, a seguir, as contribui¢des de outros traba-
lhos referentes ao tema.

2.4 Estudos correlatos

Diversos estudos se propuseram a realizar analise de sensibilidade das obrigagdes previ-
dencidrias em funcao da variagao de premissas atuariais. Nesse sentido, foram investigadas as se-
guintes premissas: a taxa de juros atuarial (Monteiro & Leao, 2012; Leite, 2015; Silveira & Santos,
2017; Atuhaire, 2018; Santos, 2019; Ibrahim, Nordin, & Chek, 2021); a mortalidade geral (Chan et
al., 2006; Pinheiro, 2007; Monteiro & Leao, 2012; Leite, 2015; Silveira & Santos, 2017; Santos et al.,
2019); a entrada em invalidez (Chan et al., 2006; Pinheiro, 2007; Silveira & Santos, 2017); a mortali-
dade de invalidos; o crescimento real do salario (Chan et al., 2006; Silva, 2018; Ibrahim et al., 2021);
a idade média dos participantes (Silveira & Santos, 2017); a postergacao da aposentadoria (Santos,
2018).

O primeiro grupo de trabalhos, que tratou da variacao da premissa taxa de juros, afirma
que esta é a premissa que mais afeta o CN e a PM, sendo, ainda, inversamente proporcionais. As-
sim, a escolha da taxa de juros deve ser cuidadosa e estar de acordo com a politica de investimen-
tos das contribui¢des recebidas e ja capitalizadas (Chan et al., 2006; Pinheiro, 2007; Silveira & San-
tos, 2017).

Santos (2019), por exemplo, analisou as sensibilidades das responsabilidades do regime a
partir de mudangas nas expectativas do mercado sobre os niveis futuros de inflagao e taxas de juro.
A ideia era que esse estudo pudesse fornecer insumo para que as equipes de investimento de uma
consultoria fossem capazes de cobrir os passivos e, portanto, criar uma carteira que correspondesse
a sensibilidade dos planos de pensdes as altera¢des na inflagdo e na taxa de juro. Para isso, utiliza-
ram dados de planos de beneficio definido no Reino Unido e obtiveram todas as informagdes sobre
os fluxos de caixa e sensibilidades dos passivos, produto final entregue aos consultores para que
pudessem construir um Portfélio de Referéncia de Passivos.

Atuhaire (2018) descreveu vdarias formas de determinac¢do da taxa de juros nos planos de
pensdes holandeses. Nesse processo, utilizou a curva de rendimento da Mercer (MYC) em conjun-
to com as duragdes dos diferentes planos de pensdes. Apds tal determinagao, analisou-se a sensibi-
lidade dos passivos do plano (referente a ativos e inativos) as variagdes na taxa de juro. Conforme
esperado, observaram que: os passivos do plano aumentam com a diminui¢do da taxa de desconto
e diminuem com o aumento da taxa de desconto; a diminui¢ao da taxa de desconto, no entanto,
tem maior impacto sobre as responsabilidades do plano do que o aumento na taxa de desconto; os
planos com responsabilidades de baixa dura¢ao sdao menos sensiveis a alteragdes nas taxas de des-
conto.
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Silveira e Santos (2017), por exemplo, constataram que a reducao de 0,25% na taxa de juros

aumentou o CN em 1,37% e a PM em 3,06%. E que ao diminuir a taxa de juros, adota-se uma pos-
tura dita conservadora, dado o aumento das obrigagoes e, consequentemente, das contribuicoes a
serem vertidas pelos participantes.

Em relagao ao segundo grupo de trabalhos, que tratou da variagao da premissa tabua de
mortalidade de validos, afirma-se que quanto maior a probabilidade de sobrevivéncia, maiores o
CN e a PM. Embora a mortalidade seja um evento certo, é provida de incertezas quanto ao mo-
mento da ocorréncia. Essas incertezas implicam no montante de recursos do plano, oriundos de
contribui¢des dos ativos, e no fluxo de saida do fundo, relacionado a esperanga de vida dos inati-
vos e de seus beneficiarios (Chan et al., 2006).

Leite Sobrinho (2015) utilizou diversas combinagdes de tabuas de mortalidade com diferen-
tes taxas de juros para verificar impactos na PMBC em um periodo de 110 anos de fluxo atuarial.
Os resultados demonstraram que a diminuicao na taxa de juros gera aumentos significativos na
PMBC.

Monteiro e Ledo (2012) asseguram que, com a tendéncia de queda da taxa basica de juros (a
época da publicagao do trabalho) e o aumento da longevidade da populagado brasileira, a estimagao
das provisoes matematicas, também a época, poderia estar subdimensionada.

Para o terceiro grupo de trabalhos, que tratou da variagao da premissa entrada em invali-
dez, tem-se que o CN e a PM também sao sensiveis a entrada em invalidez, pois a manutengao de
pagamento aos aposentados e pensionistas independe de os mesmos entrarem em invalidez apos a
concessao. Quando o CN de entrada em invalidez aumenta, o custo com a aposentadoria progra-
mada é reduzido (Chan et al., 2006; Pinheiro, 2007; Silveira & Santos, 2017).

Silveira e Santos (2017) utilizaram as seguintes tdbuas na andlise de sensibilidade para a en-
trada em invalidez: Alvaro Vindas, Grupo Americana, IAPB-57 Fraca, TASA-1927 e PRUDENTI-
AL. Dentre as analisadas, essa ultima foi a que apresentou maior variacao no CN e na PM com
relacdo a entrada em invalidez, sendo um aumento de 4,91% e uma diminuicao de 11,79%, respec-
tivamente. A entrada em invalidez tem influéncia apenas sobre os beneficios a conceder (Silveira &
Santos, 2017).

Outros trabalhos, ainda, trataram da variacdo da premissa crescimento real do saldrio,
premissa diretamente proporcional ao custo previdencidrio estimado (PMBaC). O desafio do atua-
rio é estimar o valor do salario na data de aposentadoria de um participante ainda na idade atual.
Como o beneficio estd em funcao do ultimo saldrio projetado pelo crescimento salarial, essa varia-
vel terd grande impacto sobre o CN e a PM (Chan et al., 2006; Pinheiro, 2007; Silveira & Santos,
2017).

Ibrahim et al. (2021) investigaram o efeito das premissas atuariais sobre as responsabilida-
des com pensodes e sob a perspectiva do envelhecimento. Para isso, utilizaram o método de Crédito
Unitario Projetado no célculo das obrigacdes em nove diferentes cendrios de premissas, nomeada-
mente idade de aposentadoria, taxa de mortalidade e taxa de crescimento salarial. O resultado des-
te estudo indica que a experiéncia de mortalidade implicita e os pressupostos da taxa de cresci-
mento salarial tém um impacto significativo nas responsabilidades com pensdes.

Com relagado a premissa idade média dos servidores ativos, a variagao no custo depende do
método de financiamento. Silveira e Santos (2017) utilizaram o método Idade de Entrada Normal
(IEN) para a aposentadoria programada, que tem como base a idade de entrada no plano, nao le-
vando em consideragao a idade atual dos participantes. Assim, esse método causa um pequeno
aumento no custo do plano, porém causa grande impacto na provisao matematica de beneficios a
conceder. A medida em que o servidor ativo se aproxima da data programada de concessio do
beneficio, o tempo de contribuicdo € reduzido e as obrigac¢des liquidas do plano aumentam; a pro-
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visdo matematica de beneficios a conceder apresentou uma varia¢ao positiva de 10,67% com o au-
mento de 1 ano na média.

Outra premissa que causa sensibilidade ao CN e a PMBaC ¢ a idade de aposentadoria. De
acordo com Santos (2018), a idade de aposentadoria pode ser influenciada pelo tempo de perma-

néncia no servigo publico e pelo tempo de postergagao da aposentadoria. A analise do tempo de
permanéncia no servigo publico permite estimar probabilidades de o servidor permanecer no ser-
vigo publico, assim como os riscos de sair, a cada ano trabalhado. Silveira e Santos (2017) conclui-
ram que o aumento de 1 ano na idade média de aposentadoria reduz a PM em 10,53%.

Em relagao ao que a presente pesquisa adiciona, tem-se a investigacao do efeito da variagao
de uma premissa pouco analisada — a postergagao da aposentadoria —, além do efeito da variagao
de outras trés premissas — a taxa de juros, a tabua biométrica e o crescimento salarial — sobre a pro-
visdo matematica e o custo normal do plano. Segundo Downes, Silva e Yamamoto (2021), estas trés
premissas sdao as mais utilizadas em analises de sensibilidade, dado que constaram em 100, 53,85 e
23,08%, respectivamente, dos trabalhos observados pelos autores.

3 ASPECTOS METODOLOGICOS
3.1 Tipo de pesquisa, universo e coleta de dados

Esta € uma pesquisa de abordagem quantitativa, de natureza aplicada e com objetivos des-
critivos; quanto aos procedimentos e a delimitacao temporal, trata-se de um estudo de caso e de
um estudo transversal, dada a realizagao de um estudo sobre a realidade de um RPPS especifico
em um momento especifico. Assim, utiliza-se a base cadastral de dados de um RPPS paraibano em
2022, constituida por 2001 participantes ativos. Os dados sdao secundarios, pois foram produzidos e
disponibilizados pelo RPPS, e a escolha pelo RPPS em questao se da pela disponibilidade e confia-
bilidade dos dados, dado que receberam, por varios anos, diversos prémios nacionais de boa ges-
tao.

3.2 Variaveis analisadas

A partir das informagoes qualitativas e quantitativas contidas na Tabela 1, foi possivel rea-
lizar calculos atuariais, referentes apenas ao beneficio programado de aposentadoria por tempo de
contribuigao e por idade, do RPPS analisado. Além das varidveis contidas na base cadastral do
plano, utilizaram-se premissas atuariais para a realizacao do calculo de CN e PM.

Tabela 1 - Caracteristicas das variaveis utilizadas

Variavel Tipo Caracteristicas

1 - Magistrados e ministros
2 — Professores

Tipo de cargo ualitativa
p g Q 3 — Militares

4 — Qutros

1 — Feminino
Sexo ualitativa

Q 2 — Masculino
Data de nascimento do servidor Qualitativa dd/mm/aaaa
Data de admissdo no municipio Qualitativa dd/mm/aaaa
. . . Remuneragdo + parcelas incorporaveis

Salario de participagao Quantitativa ¢ P P

para a aposentadoria (em R$)

Tempo de contribui¢do do servidor para o

. . uantitativa Em dias
RGPS, anterior a admissao do ente Q

Fonte: Elaboracao propria (2023).

As premissas de particular interesse nesta pesquisa (tdbua de mortalidade geral, taxa de ju-
ros atuarial, incremento salarial e tempo de postergacao da aposentadoria) assumem valores nu-
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méricos ou categorias, conforme mostra a Tabela 1. Deste modo, optou-se pela observacao do im-
pacto de, pelo menos, uma premissa de cada classe.

Em relagao a premissa financeira taxa de juros, tem-se que quanto maior a taxa de juros,
maior sera o valor arrecadado pelo plano. Assim, foram atribuidos os valores de 3,5 a 6% ao ano
para a montagem dos cendrios, de acordo com o observado por Silva (2022), em que 227 dos 229
planos BD analisados utilizaram taxas de juros atuariais dentro desse intervalo.

Observando o trabalho de Mello (2022), verificou-se que as tabuas de mortalidade geral
mais utilizadas nos RPPSs do Brasil sao a AT-2000, a BR-EMS-2015 e a AT-83. Para analisar as o-
brigagdes dos planos, como premissa biométrica, foram escolhidas as tdbuas de mortalidade em
suas versOes femininas (segmentadas por sexo) BR-EMSsb-2015f e AT-83 F, por ser, dentre as trés
citadas, a tdbua que apresenta sobrevivéncia mais elevada e a que apresenta probabilidade de so-
brevivéncia minima, respectivamente, e devido ao fato de que a populacao feminina representa
66,67% do total de participantes observados no plano, de acordo com Mello (2022).

Adotou-se a premissa econdmica “taxa de crescimento de remuneracao ao longo da carrei-

ra”, que de acordo com o artigo 38 da Portaria MTP 1.467/2022, deve ser de, no minimo, 1% a cada
ano de projecao atuarial. Para fazer comparagoes, adotou-se o valor maximo arbitrario de 2%, co-
mo simulado por Corréa (2018) e segundo as estimativas realizadas por Silva (2018).

Escolheu-se, ainda, a premissa demografica “postergagao da aposentadoria”, que, de acor-
do com Santos (2018), para a massa de segurados do plano em questao é igual a 2 anos. Para fins
de comparacao, foi considerado um cendrio em que o participante nao posterga o tempo de apo-
sentadoria, isto é, aposenta-se assim que possivel, até um cendrio em que o participante posterga o
tempo de aposentadoria por dois anos. Também foram utilizados cendrios intermedidrios com o
tempo de postergagao de aposentadoria variando a cada 6 meses. Assim, a Tabela 2 resume as ca-
tegorias referentes a cada premissa adotada para a composicao dos cendrios a serem comparados
em termos de CN e PM.

Tabela 2 - Valores escolhidos das premissas

Premissas Valores adotados
Taxa de juros 3,5% ao ano a 6% ao ano
Tabuas de mortalidade BREMSsb 2015 F, AT83 F e AT-2000 F
Taxa de crescimento da remuneragao ao longo da carreira 1% a 2% a cada ano da projecao atuarial
Postergacao da aposentadoria 0 a2anos

Fonte: Elaboragao propria (2023).

Além das premissas expostas na Tabela 2, foram estabelecidos valores fixos para outras
premissas. A idade minima de entrada no mercado de trabalho foi considerada como sendo 18
anos, mas normalmente as pessoas entram no mercado de trabalho com 24 anos. Também foi con-
siderada uma probabilidade de 85% de ser casado e a idade compulsdria de 75 anos. Por se tratar
de cdlculos pertinentes a aposentadoria, e ndo a pensdes, nao foram consideradas premissas sobre
a composicao familiar.

O cendrio base para a realizagdo da andlise variacional é dado pela assuncao da tabua de
morte AT-83 F, do crescimento salarial de 1% ao ano, da postergagao de aposentadoria de 2 anos e
da taxa de juros de 4,5%.

3.3 Tipo de analise

Realizou-se a andlise de sensibilidade para observar a variagao de CN e PM apds a variagao
(individual e conjunta) de quatro premissas atuariais: tdbua de mortalidade geral, taxa de juros
atuarial, incremento salarial e postergacao da aposentadoria.
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Para fins de célculo, o custo normal é definido conforme a expressao (2):

(CN)x = by X r—xpp(cT) X v"* X ay. (2)

Em que x é a idade do participante do plano na data referéncia para calculo; r é a idade de
aposentadoria do participante do plano; (CN), é o custo normal a idade x; b, é o direito (beneficio)
acumulado a idade x; r_xp,(cT) ¢ a biometria com decrementos; v"~* é a taxa de desconto referente
ao periodo de contribuicao a ser realizado pelo participante; 4, é a anuidade vitalicia a partir da
idade r. A aliquota (CN) x € dada pela divisao entre (CN), e a folha salarial.

A provisao matematica, por sua vez, ¢ definida conforme a expressao (3):

(PM)y =5, x (1+is) " x g x ,_pt" x v x &,
(PM), = By X ,_pl X v77% x4, 3)

Em que x é a idade do participante do plano na data referéncia para calculo; r é a idade de
aposentadoria do participante do plano; s, € saldrio anual; is é a taxa de crescimento salarial; g é a
regra de formagao do beneficio; T_xp,(cT) ¢ a probabilidade de um participante de idade x sobrevi-
ver até a idade r; v"™* € a taxa de desconto referente ao periodo de contribuicao a ser realizado
pelo participante; 4, € a anuidade vitalicia a partir da idade r.

Para calcular o CN e a PM referente a cada uma das premissas variadas, isto ¢, para cada
cendrio, adota-se o regime financeiro de capitaliza¢do e o método de custeio PUC. Estabelecida
essa escolha, exibe-se a sua expressao para o b,, isto ¢, o direito (beneficio) acumulado pelo parti-
cipante a idade x, dada por (4), conforme Xavier e Santos (2018):

by = 4
x_(r_e)' ()

Em que B:é o beneficio projetado para a data de aposentadoria; r € a idade de aposentado-
ria predeterminada pelo plano; e é a idade que o participante entrou no plano. Substituindo-se (4)
em (2), obtém-se a expressao (5), a formulagao utilizada pelo corrente trabalho para calcular o cus-
to normal.
(CN)x = by X " x v7~% x &,
Br ()

(CN)y = oo X rPx X vITE X Ay
ey, - VABE: ;
( x = (T' _ e)' ( )

VABEF, representa o valor atual do beneficio futuro a idade x.

De modo andlogo, estabelecida a escolha do PUC, exibe-se a sua expressao para o By, ou se-
ja, o direito (beneficio) acumulado pelo participante até a idade x, dada por (6), conforme Xavier e
Santos (2018):

B,
r—e)x(x—e)

By, = (6)

Substituindo-se (6) em (3), obtém-se a expressao (7), a formulac¢ao aqui utilizada para calcu-
lar a provisao matematica.
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(PM), = By X r—xpa(cT) XV X &,

By (T) T—X ¢
(PM)x:(r_e)x(x_e)xr—xpx Xv Xar

B,
(PM), = CEPTEETie VABE,. (7)

A partir da exibicao de (5) e (7), é possivel deduzir que:
— (T r—x 5
VABE, = B, X ,_pl X v7~% x 4,. (8)

Utilizando o Microsoft Excel, além das expressoes (5) e (7), calcularam-se, para diversos ce-
narios (para diferentes valores de premissas atuariais) o CN e a PM do plano em questao, a fim de
verificar a sensibilidade do CN e da PM a variacao de premissas.

4 RESULTADOS

O RPPS analisado possui certificado de regularidade previdencidria e é certificado pelo
pro-gestao (Nivel III). Sua massa é composta por 2001 servidores ativos (professores e nao profes-
sores), com idade média de 41,48 anos e salario médio de R$ 2.957,74. Sao 647 homens (idade mé-
dia de 41,08 anos e salario médio de R$ 3.192,63) e 1.354 mulheres (idade média de 41,67 anos e
saldrio médio de R$ 2.845,50). Dentre os que sao professores, um total de 572, a idade média é de
40 anos e o salario médio ¢ de R$ 4.453,29. Sao 113 homens (idade média de 39,78 anos e salario
médio de R$ 4.544,50) e 459 mulheres (idade média de 40,05 anos e salario médio de R$ 4.430,84).
Os nao professores totalizam 1429 pessoas, com idade média 42,07 anos e o salario médio de R$
2.359,10. Sao 534 homens (idade média de 41,36 anos e salario médio de R$ 2.906,56) e 895 mulhe-
res (idade média de 42,49 anos e salario médio de R$ 2.032,45).

Para a andlise dos primeiros cendrios, mantiveram-se constantes a tdbua de morte AT-83 F,
o crescimento salarial de 1% ao ano e a postergacao de aposentadoria de 2 anos. Assim, observou-
se o efeito da varia¢ao da taxa de juros atuarial, entre 3,5% e 6%, sobre o custo normal e a provisao
matematica, como pode ser observado na Tabela 3 e no Gréfico 1.

Tabela 3 - Cenarios com varia¢des na taxa de juros

Taxa de juros

Cenario 20 ano (%) »CN A% do *CN PM A% da PM
1 3,5 52,64 0,00 (526.994.112,05) 0,00
2 4,0 50,41 -4,24 (508.231.617,58) -3,56
3 4,5 48,35 -8,15 (490.964.572,06) -6,84
4 5,0 46,46 -11,74 (475.044.669,87) -9,86
5 5,5 44,71 -15,06 (460.340.651,99) -12,65
6 6,0 43,09 -18,14 (446.736.120,53) -15,23

Fonte: Elaboragao prépria (2023).

Assim, verifica-se que, quanto maior a taxa de juros, menores o CN e a PM, conforme espe-
rado (Silveira & Santos, 2017), pois o estabelecimento de uma taxa de juros alta pressupde que os
rendimentos auferidos pelas aplicagdoes do plano ao longo dos anos serao altos, diminuindo a ne-
cessidade de custeio. Por exemplo, aumentar a taxa de 3,5 para 6%, ceteris paribus, reduz o CN em
18,14% e a PM em 15,23%.
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Grafico 1 - Variacdo da Provisio Matematica e do Custo Normal decorrente da variacio da taxa de juros

CH
I
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Taxade juros (¥ ac ano) Taxa de juros (% ac ano)

Fonte: Elaboragao propria (2023).

Os cendrios com taxas de juros constantes, apresentados nas Tabelas 4, 5 e 6, adotaram taxa
de juros de 4,5% ao ano, tendo como base a média dos planos analisados por Silva (2022). Nessas
tabelas a variagdo também ¢é calculada tomando como base o cenario 1. Nos cenarios mostrados na

Tabela 4 foram variadas as tdbuas de mortalidade geral, enquanto as demais premissas permane-

ceram fixas (crescimento salarial de 1% ao ano e postergacao de aposentadoria de 2 anos).

A visualizagao da Tabela 4, dado que a tdbua BR-EMSsb foi tomada como referéncia por ser
a que apresenta os maiores CN e PM, permite constatar, por exemplo, que o uso da tdbua AT-83
diminui o CN em 3,65% e reduz a PM em 4,43%, resultados que convergem com os achados de
Silveira e Santos (2017). Esse comportamento ocorre porque a tdbua menos longeva pressupde que
as pessoas viverao menos e, portanto, receberao aposentadoria por menos tempo, o que reduz a

necessidade de custeio.

Tabela 4 - Cenarios com variagdes na taxa de mortalidade

Téabua de

Cenario . »CN A% do *CN PM A% da PM
mortalidade
1 BR-EMSsb 50,18 0,00 (513.746.741,81) 0,00
2 AT-2000 F 48,53 -3,29 (492.992.374,46) -4,04
3 AT-83F 48,35 -3,65 (490.964.572,06) -4,43

Fonte: Elaboragao propria (2023).

Nos cendrios apresentados na Tabela 5 e no Grafico 2, o tempo de postergacao de aposen-

tadoria varia entre 0 a 2 anos. As outras premissas permaneceram constantes (taxa de juros atuarial

igual a 4,5% a.a., crescimento salarial igual a 1% e tdbua de mortalidade geral AT-83 F).

Tabela 5 - Cenarios com varia¢des no tempo de postergacio da aposentadoria

Postergacao
Cenario da aposenta- »CN A% do »CN PM A% da PM

doria (anos)

1 0,0 56,67 0,00 (561.100.356,38) 0,00

2 0,5 55,96 -1,25 (555.068.647,21) -1,07

3 1,0 52,37 -7,59 (524.837.555,30) -6,46

4 1,5 51,68 -8,81 (519.018.096,32) -7,50

5 2,0 48,35 -14,68 (490.964.572,06) -12,50

Fonte: Elaboracao propria (2023).
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Observando a Tabela 5 e o Gréfico 2, verifica-se que o aumento da postergacao de aposen-
tadoria diminui o CN e a PM, conforme o esperado (Santos, 2018). Se a postergagao da aposenta-
doria for de 2 anos, por exemplo, o0 CN diminui em 14,68% e a PM diminui em 12,5%. Quando
chega o tempo de uma pessoa se aposentar e essa pessoa resolve passar mais alguns anos traba-
lhando, vai aumentar o tempo de contribuigao, o que gera uma diminui¢ao no tempo de percepgao
de beneficio, diminuindo também a obrigacao do plano junto ao participante.

Grafico 2 - Variacdo da Provisao Matematica do Custo Normal decorrente da variacdo do tempo de postergacao da
aposentadoria

0%

R

0,50 100 150 2,00 2,50 0,00 0,50 1,00 1,50 2,00

Postergacdo da aposentadoria (anos) Postergagdo de aposentadoria (anos)

Fonte: Elaboragao prépria (2023).

Para os cenarios mostrados na Tabela 6 e Grafico 3, variou-se o crescimento salarial entre
1% e 2% por cada ano da projecao atuarial. As outras premissas ficaram constantes (a taxa de juros
de 4,5%, o tempo de postergagao de aposentadoria de 2 anos e a tdbua de mortalidade geral AT-83
F).

Tabela 6 - Cenarios com variagoes na taxa de crescimento salarial

Crescimento
salarial (% por
Cenario cada ano da %»CN A% do *CN PM A% da PM
projecao atua-
rial)
1 2,00 52,76 0,00 (527.955.151,52) 0,00
2 1,75 51,59 -2,22 (518.177.586,64) -1,85
3 1,50 50,47 -4,34 (508.763.950,89) -3,64
4 1,25 49,39 -6,39 (499.698.069,36) -5,35
5 1,00 48,35 -8,36 (490.964.572,06) -7,01

Fonte: Elaboracao propria (2023).

A Tabela 6 e o Grafico 3 permitem observar que, quando o crescimento salarial diminui, os
CN e a PM diminuem, conforme indicado por Rodrigues (2008) e Silveira e Santos (2017). Ao di-
minuir o crescimento salarial de 2% para 1% a.a., o CN diminui em 8,36% e a PM diminui em
7,01%. Isso acontece porque quanto menor o incremento salarial, menor sera tanto o saldrio de con-
tribuigao, quanto a contribui¢do em si e o direito gerado.
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Grafico 3 - Varia¢io da Provisio Matematica e do Custo Normal em funcdo do crescimento salarial
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Fonte: Elaboragao prépria (2023).

Observa-se, vide as Tabelas 3 a 6, que quando variadas isoladamente, a premissa que mais
impacta no CN e na PM ¢ a taxa de juros, seguida do tempo de postergacao da aposentadoria, do
crescimento salarial e da tdbua de mortalidade geral.

Para finalizar a andlise de cendrios, e a fim de observar o efeito conjunto da variagao de
premissas, foram realizadas variagdes bindrias nas quatro varidveis ao mesmo tempo. Para a taxa
de juros, o crescimento salarial e a postergagao de aposentadoria foram escolhidos os valores mi-
nimos e maximos adotados na variagao individual de cada uma dessas premissas. Para a tabua de
mortalidade foram escolhidas as que apresentam menor e maior probabilidade de sobrevivéncia.
A Tabela 7 mostra as combinagdes de 16 cendrios analisados, comeg¢ando pelo cenario que gerou
maiores CN e PM até o que apresentou menores CN e PM.

Tabela 7 - Cenarios escolhidos

Cenério Taxaaiz ’(‘D‘/:;’S % | Tsbua de mortalidade Cresc;:‘:::’(;;laml P::;i:gdf;‘a’ :1;21;;’
1 35 BR-EMSsb 2015 F 2 0
2 35 AT-83F 2 0
3 35 BR-EMSsb 2015 F 1 0
4 35 AT-83 F 1 0
5 35 BR-EMSsb 2015 F 2 2
6 35 AT-83F 2 2
7 6 BR-EMSsb 2015 F 2 0
8 6 AT-83F 2 0
9 35 BR-EMSsb 2015 F 1 2
10 6 BR-EMSsb 2015 F 1 0
11 35 AT-83F 1 2
12 6 AT-83F 1 0
13 6 BR-EMSsb 2015 F 2 2
14 6 AT-83F 2 2
15 6 BR-EMSsb 2015 F 1 2
16 6 AT-83F 1 2

Fonte: Elaboracao propria (2023).

A Tabela 8 mostra o resultado desses cendrios. Na analise de dados, todos os cendrios sao
comparados ao cendrio 1, o mais oneroso. Os valores maximos do CN e da PM sao dados pelo ce-
nario 1, oriundo das seguintes premissas: uma tabua BR-EMSsb 2015 F, taxa de juros igual a 3,5%
a.a., incremento salarial igual a 2% a.a. e postergagao da aposentadoria igual a 0 anos. Neste caso,
tem-se CN igual a 68,33% e PM igual a R$ 666.555.575,67. Por outro lado, os valores minimos do
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CN e da PM sao dados pelo cendrio 16, oriundo das seguintes premissas: uma tabua AT-83, taxa
de juros igual a 6% a.a., incremento salarial igual a 1% a.a. e postergacao da aposentadoria igual a
2 anos. Assim tem-se CN de 43,09% e PM igual a R$ 446.736.120,53.

A mudanga de premissas do cenario 1 para o 16 reduz o CN e a PM em 36,94% e 32,98%,
respectivamente. Percebe-se, deste modo, que o efeito conjunto da variagao de premissas ¢ menor

que a soma dos efeitos individuais.

Tabela 8 - Resultado dos cenarios

Cenario %»CN A% do *CN PM A% da PM
1 68,33 0,00 (666.555.575,67) 0,00
2 66,03 -3,37 (639.780.373,82) -4,02
3 63,03 7,76 (622.007.077,73) -6,68
4 60,94 -10,82 (596.991.148,94) -10,44
5 60,07 -12,09 (596.878.032,76) -10,45
6 57,80 -1541 (570.385.092,30) -14,43
7 56,76 -16,93 (569.284.142,07) -14,59
8 54,91 -19,64 (546.334.823,43) -18,04
9 54,67 -19,99 (551.453.540,95) -17,27
10 53,07 -22,33 (538.262.997,97) -19,25
11 52,64 -22,96 (526.994.112,05) -20,94
12 51,36 -24,84 (516.520.727,37) -22,51
13 48,35 -29,24 (498.348.071,12) -25,24
14 46,60 -31,80 (476.247.740,42) -28,55
15 44,68 -34,61 (467.475.456,65) -29,87
16 43,09 -36,94 (446.736.120,53) -32,98

Fonte: Elaboragao propria (2023).

Como forma de validar os calculos aqui realizados, comparam-se os valores de custo nor-
mal e provisdao matemadtica aqui calculados com aqueles apresentados na avaliagao atuarial do
RPPS analisado. A avaliacdo apresentou valores superiores, o que faz sentido, dado que incluiram
custos aqui desconsiderados, especialmente os referentes aos beneficios de risco (invalidez e pen-
sao).

5 CONSIDERACOES FINAIS

Com o objetivo de analisar o impacto da variacao de premissas atuariais sobre o custo nor-
mal e as provisdes matematicas de um plano de beneficios ofertado por um RPPS, tratou-se, inici-
almente, e de forma tedrica, do equilibrio financeiro e atuarial, das premissas atuariais, do regime
financeiro, do método de custeio, do Custo Normal, da Provisao Matematica e da andlise de sensi-
bilidade.

Para que o objetivo geral fosse alcangado, foi utilizada a base cadastral referente a 2001 de
participantes ativos de um RPPS paraibano em 2022. Dentre os principais resultados, comparando-
se 0s demais cendrios com aquele que gera maiores obrigacdes, tem-se que: a variagao isolada da
taxa de juros para cima reduziu o CN em até 18,14% e a PM em até 18,23%; a variagao isolada da
tabua de mortalidade geral (da mais longeva para a menos longeva) reduziu o CN em até 3,65% e
a PM em até 4,43%; a variacao isolada do tempo de postergacao da aposentadoria para cima redu-
ziu 0 CN em até 14,68% e a PM em até 12,50%; a variagao isolada e para baixo 'do incremento sala-
rial reduziu o CN em até 8,36% e a PM em até 7,01%; a variagao conjunta das quatro premissas (do
cendrio mais oneroso para o menos oneroso) reduziu o CN em até 36,94% e a PM em até 32,98%.
Deste modo, tem-se que o efeito da variagdo conjunta das premissas é menor que o efeito da soma
de suas variag¢des individuais.
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Dentre as limitagoes, destacam-se: a esséncia descritiva do trabalho e a observagao de ape-
nas um plano previdenciario, restrito a uma localidade, o que pode fragilizar os achados; a obser-
vagao exclusiva de participantes ativos; o uso de apenas um método de custeio; a variagoes de a-
penas 4 premissas; o uso de tdbuas femininas para toda a massa de segurados, o que super estima
a PM.

Deste modo, sugere-se uma ampliacdo do nimero de planos analisados e dos tipos de par-
ticipantes, bem como a verificagdo do impacto do método de custeio e de outras premissas sobre o
CN e a PM; a utilizacao de tdbuas segmentada por sexo; além disso, assim como proposto por
Mercer (2018 como citado em Santos 2019), outras medidas de risco poderiam ser utilizadas para
indicar o quao sensiveis sao os passivos frente as variagdes de premissas econdmicas.

Por fim, tem-se que esta pesquisa evidencia o efeito da variagdo de quatro premissas sobre
os calculos atuariais e que uma delas em especial, a postergacao da aposentadoria, a depender do
valor estabelecido, é capaz de provocar grande variabilidade de CN e PM, apresentando impactos
inferiores apenas a varia¢ao da taxa de juros.
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