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RESUMO

O objetivo deste trabalho foi comparar as aliquotas previdenciarias atuarialmente justas para o Regime Geral de Previdéncia
Social, tendo como base as regras do fator previdencidrio e da proposta de idade minima, presente na Proposta de Emenda a
Constitui¢do n. 287/2016. As mudancas demograficas ocorridas no Brasil nos tltimos anos chamam a atengao para a questao
da sustentabilidade do sistema previdencidrio nacional, e aprovar a reforma previdenciaria tem sido prioridade do governo.
Logo, ¢ indiscutivel a necessidade de um estudo atuarial que viesse calcular aliquotas atuarialmente justas e comparar o
atual cendario com as propostas de reforma. Utilizaram-se modelos atuariais com multiplos decrementos para o calculo das
aliquotas justas, considerando uma familia padrao [funcionario(a) de 25 anos, conjuge e dois filhos], sendo o homem trés
anos mais velho que a mulher. Adotaram-se como premissas biométricas as tabuas IBGE 2015 - Extrapolada (mortalidade)
e Alvaro Vindas (invalidez), a taxa real de crescimento salarial de 2% a.a. e a taxa real de juros de 3% a.a. Concluiu-se que,
pela regra do fator previdencidrio, as aliquotas vigentes sao insuficientes para cobertura dos beneficios previdenciarios, uma
vez que as aliquotas atuarialmente justas sdo 30,69% e 35,27% para homens e mulheres, respectivamente. Contudo, caso a
reforma da Previdéncia fosse aprovada em seu texto original, os percentuais justos seriam reduzidos para 22,25%, e 21,60%,
respectivamente. Além da idade minima, grande parte dessa redugdo deve-se as regras propostas para célculo da pensao,
que admitem valor abaixo do saldrio minimo.
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Endereco para correspondéncia

André Luiz Lemos Andrade Gouveia

Manaus Previdéncia

Avenida Constantino Nery, 2480 — CEP: 69050-001
Chapada — Manaus — AM — Brasil

R. Cont. Fin. — USP, Sdo Paulo, v. 29, n. 78, p. 469-486, set./dez. 2018 469



Justica atuarial nos calculos previdencidrios: aplicagdo de um modelo multidecremental para comparagdo da regra do fator previdencidrio e da idade minima

1. INTRODUCAO

Em 5 de dezembro de 2016, o chefe do Executivo en-
viou a Camara dos Deputados a Proposta de Emenda a
Constitui¢ao (PEC) n. 287 (Brasil, 2016), que visa a dis-
por sobre a seguridade social, estabelecer regras de tran-
sicao e dar outras providéncias, com a justificativa de
que tais mudangas sdo necessarias para o ajuste fiscal do
Brasil. Essa proposta de reforma é embasada pelas mu-
dangas demograficas ocorridas no Pais nos ultimos
anos e na pressao que elas tém exercido na solvéncia do
sistema previdenciario brasileiro, e tem como ponto
chave a adogdo de uma idade minima progressiva de
aposentadoria (Lima & Matias-Pereira, 2014).

Meneu, Devesa, Devesa, Dominguez e Encinas
(2016) destacam que tem se tornado uma tendéncia nas
reformas dos sistemas previdenciarios a introdu¢ao de
mecanismos de ajustes automaticos que possam res-
ponder a mudanga em variaveis (em particular demo-
graficas) que afetem a sustentabilidade dos regimes de
previdéncia. Ainda segundo os autores, esses mecanis-
mos automaticos nada mais sio do que instrumentos
normativos que regulam o valor de certos parametros
de acordo com a variagdo de indicadores pré-definidos,
visando a manutengdo da solvéncia do regime previ-
dencidrio, sem necessidade de novas reformas. Dentre
os mecanismos de ajustes automaticos, destacam-se os
fatores de redugdo (como o fator previdenciario) que al-
teram o valor dos beneficios de aposentadoria de
acordo com variagdes de algum indicador demogréfico
(em particular, a expectativa de vida) e aqueles que as-
sociam a idade de aposentadoria a expectativa de vida
(como no caso da adogdo de idade minima progressiva
de aposentadoria).

No Brasil, conforme o artigo 194 da Constituigdo
Federal de 1988 (CF/88) (Brasil, 1988), a seguridade so-
cial é composta por trés acdes de iniciativa do poder pu-
blico: Saude, Assisténcia Social e Previdéncia Social,
cuja forma de financiamento é definida no artigo 195 da
CF/88. No tocante a Previdéncia, ela ¢ dividida em trés
pilares: o Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS),
de filiagao obrigatéria para os trabalhadores brasileiros
regidos pela Consolidagdo das Leis do Trabalho e que
tém as coberturas previdencidrias garantidas pelo go-
verno federal operadas pelo Instituto Nacional do Se-
guro Social (INSS), que cobra dos empregados e empre-
gadores contribui¢oes mensais para que essa assisténcia
seja garantida; o Regime Préprio de Previdéncia Social
(RPPS), também de filiagao obrigatéria para servidores
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publicos titulares de cargos efetivos (seja da Uniao, es-
tado, Distrito Federal ou municipio); e o Regime de
Previdéncia Complementar (RPC), de carater faculta-
tivo, que pode ser operado por entidades abertas ou fe-
chadas de previdéncia complementar.

Diante do cendrio de incerteza promovido por uma
reforma previdenciaria, o trabalhador pode se indagar
se as contribuicoes realizadas em seu favor ao longo da
vida ativa - para que ele tenha direito a esse amparo
previdenciario - sdo cobradas de maneira atuarial-
mente justa. Entende-se como um valor atuarialmente
justo aquele em que as contribui¢des esperadas sao
iguais aos beneficios esperados (Afonso & Freire, 2015;
Landes, 2014). Nesse espirito, baseado no principio do
mutualismo, o trabalhador imaginar-se-ia em um re-
gime de capitalizagdo e compararia os custos esperados
necessarios para ter direito aos possiveis beneficios pre-
videnciarios com as atuais aliquotas cobradas pelo Es-
tado [para mais discussdes sobre o conceito de justica
atuarial, ver Quessier e Whitehouse (2006)].

Nesse contexto, e tendo foco no RGPS, o objetivo
central deste artigo é comparar as aliquotas previdenci-
arias atuarialmente justas, tendo como base a atual re-
gra do fator previdenciario e a proposta da idade mi-
nima de aposentadoria [exposta no texto original da
PEC n. 287/2016 (Brasil, 2016)], utilizando-se de um
modelo atuarial multidecremental que contempla, para
ambas as regras, a aposentadoria programada e por in-
validez e suas reversdes em pensdo, além da pensao de-
corrente da morte de um funcionario em atividade.

Neste momento, convém destacar que: primeiro, no
que tange a aposentadoria programada, é considerado,
por simplicidade, que o individuo aposenta-se assim
que se torna elegivel; segundo, para fim de modela-
gem, aspectos ligados a regra 85/95 progressiva nio se-
rao discutidos, uma vez que, com o passar do tempo,
dado os parametros adotados neste estudo, o individuo
se tornaria elegivel primeiramente pela regra do fator
previdenciario.

Este estudo contribui para a literatura por dois fato-
res centrais: primeiro, os modelos existentes na litera-
tura brasileira para o calculo de aliquotas previdencia-
rias atuarialmente justas, como, por exemplo, Giambi-
agi e Afonso (2009), Afonso e Lima (2011), Penafieri e
Afonso (2013) e Afonso e Freira (2015), sio modelos
puramente financeiros ou modelos atuariais unidecre-
mentais e, portanto, acabam por omitir beneficios
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como aposentadorias por invalidez, entre outros bene-
ticios. Como resultados, tais estudos tendem a subesti-
mar o valor das aliquotas justas. Assim, o uso de mode-
los multidecrementais permite o calculo mais acurado
das aliquotas previdenciarias. Segundo, ao comparar a
regra do fator previdenciario com a da idade minima de
aposentadoria, o estudo permite verificar potenciais
impactos da reforma, fomentando o presente debate so-
bre a Previdéncia brasileira e o emprego de mecanismos
de ajuste automatico pela legislacio.

2. REVISAO DA LITERATURA

2.1 Trabalhos Relacionados

Na literatura nacional, o trabalho de Giambiagi e
Afonso (2009) é um dos pioneiros no calculo de aliquo-
tas previdencidrias equilibradas. Nesse estudo, desen-
volveu-se um modelo financeiro para o calculo do per-
centual de contribuigdo equilibrado - isto é, que iguala
o fluxo de contribui¢ao ao fluxo de beneficios - para um
beneficio de aposentadoria programada por tempo de
contribui¢ao (ATC). Como principal resultado, os au-
tores obtiveram aliquotas de contribuig¢do previdencia-
ria na ordem de 25% para homens e 27% para mulheres,
o0 que os levou a conclusido de que os percentuais vigen-
tes (entre 28% e 31%) eram excessivos.

Em estudo posterior, Afonso e Lima (2011) revisi-
tam o modelo financeiro de Giambiagi e Afonso (2009),
incorporando as probabilidades de morte na andlise, de
modo a tornd-lo um modelo atuarial. Apesar da inova-
¢do proposta, esse estudo apresentou resultados seme-
lhantes ao seu antecessor, além de algumas limitagdes
de modelagem, como o uso de tabuas de mortalidade
abreviadas para idades maiores do que ou iguais a 80
anos, o que permite espago para aprimoramentos.

Penafieri e Afonso (2013) mudaram o foco da ana-
lise e investigaram se o fator previdenciario era atuari-
almente justo a partir do modelo financeiro de Giambi-
agi e Afonso (2009). Os pesquisadores concluiram que,
para aposentadorias antecipadas, o fator previdenciario
tendia a reduzir os beneficios de aposentadoria mais do
que o necessario para igualar o fluxo de contribui¢ao ao
de beneficios. Para o caso de aposentadorias posterga-
das, o resultado era inverso. Logo, em linhas gerais, o
fator nao era atuarialmente justo. Outro relevante
achado do estudo foi o subsidio previdenciario
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Para alcancar a meta tragada, o restante do texto se-
gue organizado em mais cinco se¢des. Na se¢do 2, sdo
discutidos os trabalhos relacionados e a legisla¢ao ine-
rente ao tema. Na sec¢do 3, sdo apresentados as premis-
sas e os modelos adotados para o céalculo das aliquotas
previdenciarias atuarialmente justas. Na se¢do 4, sdo ex-
postos os principais resultados do estudo e, na se¢ao 5,
é realizada a analise de sensibilidade dos pardmetros do
modelo. Por fim, na se¢io 6, sdo apresentadas as con-
clusoes do trabalho.

para as mulheres em detrimento dos homens, dado os
beneficios que elas recebem no célculo do fator previ-
dencidrio.

Mais recentemente, Afonso e Freire (2015) expandi-
ram o modelo atuarial de Afonso e Lima (2011), apri-
morando os procedimentos metodologicos e incorpo-
rando o beneficio de pensiao por morte de ATC. Com a
inclusdo desse beneficio nos procedimentos matemati-
cos, os autores verificaram que, para um casal com dois
filhos, as aliquotas justas superavam os 30%, na maioria
dos casos, e o fator preponderante para a elevagio desse
percentual era a diferenca de idade entre o casal.

Os artigos citados revelam a evolugdo dos estudos
nacionais sobre aliquotas previdencidrias e justiga atu-
arial, indicando também uma escassez de pesquisa na
area. Entretanto, mesmo com os avancos do modelo fi-
nanceiro de Giambiagi e Afonso (2009) para o modelo
atuarial de Afonso e Freire (2015), que também incor-
pora o beneficio de pensdo por morte, a literatura naci-
onal ainda é carente de modelos atuariais multidecre-
mentais capazes de modelar outros beneficios, como a
aposentadoria por invalidez e pensdo por morte de in-
validos. Logo, as aliquotas encontradas em estudos an-
teriores estdo subestimadas, por omitirem os beneficios
citados e, portanto, devem ser interpretadas com as de-
vidas ressalvas.

Fontoura, Cardoso, Rocha, Capelo e Camara (2006)
e Oliveira, Beltrao e Maniero (1997) apresentaram os
principais trabalhos atuariais sobre o célculo de aliquo-
tas de contribui¢do previdenciaria em ambiente multi-
decremental. O primeiro esta nitidamente defasado e
necessita de ajustes no modelo para acompanhar as mu-
dangas na legislacao, enquanto o segundo se dedica ao
RPPS e também necessita de atualizagdes. Mais recen-
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temente, o trabalho de Corréa, Queiroz e Ribeiro (2014)
empregou um modelo atuarial multidecremental para
estudar como a solvéncia de um RPPS municipal ¢ afe-
tada pela variabilidade de eventos demograficos. Ape-
sar da relevancia, tal artigo nao tem como objetivo cen-
tral discutir aliquotas justas. Logo, esses fatos s6 fazem
ressaltar a relevancia deste estudo.

Com relagao a literatura internacional, podem ser
destacados alguns estudos sobre justica atuarial no con-
texto previdenciario. Ginn (2004) discorre sobre a rela-
¢do entre justica atuarial e justica social, tendo como
foco central dessa discussédo a tradicional diferenga no
curso de vida seguido por homens e mulheres. Belloni e
Maccheroni (2013) estudaram o processo de transi¢ao
do sistema previdencidrio italiano de um modelo de be-
neficios definidos (BD) para um de contribui¢oes defi-
nidas (CD). Segundo os autores, a maioria dos trabalha-
dores que ainda teria direito de se aposentar pelo sis-
tema BD iria receber beneficios maiores do que os atu-
arialmente justos, indicando a generosidade vivida no
sistema italiano. Contudo, tal mudanga no sistema po-
deria levar a uma redugao demasiada da generosidade,
fazendo com que os beneficios fossem menores do que
os atuarialmente justos.

Heiland e Yin (2014) avaliaram os mecanismos de
ajuste atuarial dos beneficios presentes no sistema de
seguridade social americano para os trabalhadores que
se aposentam em idades diferentes da idade plena de
aposentadoria definida pelo sistema. Como concluséo,
os autores constataram que os mecanismos de ajuste
atuarial melhoraram com o passar do tempo, sendo,
atualmente, os desvios dos beneficios justos de menos
de 1%.

2.2 Previdéncia no Brasil: o Cenario Atual e a
PEC 287/2016

Atualmente, os segurados do RGPS aposentam-se
voluntariamente por ATC, conforme redagdo dada pela
Emenda Constitucional n. 20/1998 (Brasil, 1998), ao
completar 35 de contribuigdo, se homem, e 30 anos de
contribuicdo, se mulher. De acordo com a Lei n.
8.213/1991 (Brasil, 1991b), o valor do beneficio mensal
corresponde a média aritmética simples dos maiores sa-
larios de contribui¢ao que correspondem a 80% de todo
periodo contributivo (M), contado a partir de julho de
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1994, multiplicado pelo fator previdenciario (f), que é,
conforme a Lei n. 9.876/1999 (Brasil, 1999), dado por:

-

Em sua férmula, o fator previdenciario agrega os se-
guintes fatores: idade no momento da aposentadoria
(14), tempo de contribuicio até o momento da aposen-
tadoria (T,), expectativa de sobrevida na data da apo-
sentadoria (Es), considerando a tdbua biométrica de
ambos os sexos, além da aliquota de contribuicao (a)
fixada em 0,31.

Campos e Souza (2016) lembram que uma maneira
de inibir os efeitos do f foi por meio da implementacéo,
pela Lei n. 13.183/2015 (Brasil, 2013c¢), que versa sobre
a regra 85/95 progressiva. Essa regra é optativa e pode
ser escolhida pelos trabalhadores caso a soma da idade
no momento da aposentadoria e o tempo de contribui-
¢do seja 85 e 95 anos, para mulher e homem, respecti-
vamente, desde que haja o tempo minimo de contribui-
¢do de 30 anos, para sexo feminino, e 35 para sexo mas-
culino. Esses valores sdo progressivos e chegarao em 90
e 100 anos até 2026. Em Campos e Souza (2016) pode-
se ver tal progressao detalhadamente.

Ainda pela Lei n. 8.213/1991 (Brasil, 1991b), ficou
determinado o beneficio de aposentadoria por invali-
dez, que é pago as pessoas que devido a acidente ou en-
fermidade fiquem impossibilitadas de trabalhar, salvo o
caso previsto no artigo 43 da Lei n. 8.213/1991 (Brasil,
1991b). O beneficio mensal dessa aposentadoria corres-
ponde a M.

Por fim, ainda com base na lei supracitada, ha tam-
bém o beneficio de pensdo por morte, que sera dado aos
dependentes do empregado em caso de seu falecimento.
O valor do beneficio corresponde a 100% do valor da
aposentadoria do segurado ou do beneficio que recebe-
ria caso estivesse aposentado por invalidez na data do
falecimento. No que tange o periodo de recebimento da
pensao, sabe-se que os filhos tém a pensao cessada aos
21 anos, conforme inciso I do artigo 16 da Lei n.
8.213/1991 (Brasil, 1991b), enquanto para o conjuge o
tempo de frui¢do do beneficio segue conforme a Lei n.
13.135/2015 (Brasil, 2015a), resumida na Tabela 1.

f= 100

N

T..a I;,+T..a
c X[1+(d c )
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Tabela 1
Duracao do beneficio de pensdo por morte para o cbnjuge

Periodo de recebimento

Idade do conjuge

(anos) (anos)
3 <21
6 21-26
10 27-29
15 30-40
20 41-43
Vitalicio A partir de 44

Fonte: Lein. 13.135/2015 (Brasil, 2015a).

No tocante a proposta original da reforma, segundo
o artigo 1° da PEC n. 287/2016 (Brasil, 2016), que altera,
dentre outros pontos, o artigo 201 da CF/88, o beneficio
de ATC correspondera a um percentual fixo de 51%
acrescido de um ponto percentual para cada ano con-
tribuido, da média aritmética simples de todos os sala-
rios de contribuicdo (M), estando o percentual total li-
mitado a 100%, ndo podendo ser inferior ao salario mi-
nimo (SM) nem superior ao teto do RGPS (Teto). As-
sim, note que o f deixara de ser utilizado com as altera-
¢oes propostas pela PEC n. 287/2016 (Brasil, 2016). A
concessdo desse beneficio estd condicionada a um
tempo de contribui¢ao minimo de 25 anos e idade mi-

Tabela 2

nima, para ambos os sexos, de 65 anos. O texto da PEC
n. 287/2016 (Brasil, 2016) ainda prevé que essa idade
sera majorada em um ano sempre que houver aumento
de um ano inteiro da expectativa de sobrevida aos 65
anos.

Vale lembrar que, para fins de contribuigdo, o em-
pregador tem obrigagao de contribuir em prol do seu
funcionario com 20% do salario daquele, conforme in-
ciso I do artigo 22 da Lei n. 8.212/1991 (Brasil, 1991a),
e que o empregado contribui de acordo com a Tabela 2,
com base na Portaria MF n. 8/2017 (Brasil, 2017), que
também definiu o SM e o teto em R$ 937,00 e R$
5.531,31, respectivamente.

Tabela de contribuicao dos segurados do Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) a partir de 1 de janeiro de 2017

Saldrio de contribuicao

Aliquota para fins de recolhimento

(R$) (%)
até 1.659,38 8
de 1.659,39 até 2.765,66 9

de 2.765,67 até 5.531,31

11

Fonte: Portaria MF n. 8 de 13 de janeiro de 2017 (Brasil, 2017).

O valor do beneficio de aposentadoria por invalidez
(incapacidade permanente), quando decorrente exclu-
sivamente de acidente de trabalho, serd, segundo a PEC
n. 287/2016 (Brasil, 2016), de 100% de M’, sendo res-
peitados os limites previdencidrios.

A pensao por morte terd grandes modificagdes, caso
a PEC n. 287/2016 (Brasil, 2016) seja aprovada. O valor

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Nesta secdo sdo apresentadas as premissas atuariais
que representam o arcabougo necessario para a realiza-
¢do do estudo, bem como os modelos atuariais multide-
crementais para calculo do valor presente esperado dos
beneficios (a saber: aposentadoria programada, pensao
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da renda mensal correspondera a uma cota familiar
(fixa) de 50% mais cotas individuais de 10% por depen-
dente, até o limite de 100% de M'. O valor do beneficio
podera, portanto, ser inferior a um SM. As cotas indivi-
duais cessadas ndo serdo reversiveis aos demais benefi-
ciarios, e esse periodo de cessagdo sera definido nos ter-
mos da lei.

por morte de ativo, pensdo por morte de inativo por
aposentadoria programada, aposentadoria por invali-
dez e pensio por morte de invalido) e o modelo da con-
tribuicdo previdenciaria atuarialmente justa. Os mode-
los sao definidos com base nos aspectos legais discuti-
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dos na secio 2.2. Ademais, sempre que possivel, o tra-
balho buscou utilizar a notagdo atuarial padrao (Bo-
wers, Gerber, Hickman, Jones & Nesbitt, 1997).

3.1 Premissas Atuariais

Esta subsecdo apresenta as principais premissas ado-
tadas neste estudo. Elas visam a retratar a realidade bra-
sileira e sdo baseadas em estudos anteriores, aspectos le-
gais, e tentam manter um carater conservador da ana-
lise. Nesse espirito, as premissas adotadas sao:

e Composi¢ao familiar: segundo o Instituto Brasi-
leiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2013) e Ro-
drigues e Afonso (2015), é assumida uma familia
padrdo composta por um casal (homem e mulher)
e dois filhos (sem distingdo de sexo). Ademais, con-
soante o IBGE (2015), o marido sera trés anos mais
velho do que a esposa. Por fim, com base em argu-
mentos expostos em Satide Brasil 2014: uma andlise
da situagdo da Satide e das causas externas (Brasil,
2015b), admite-se que a mulher terd o primeiro fi-
lho aos 30 anos e o segundo aos 32.

e Idade de entrada no mercado de trabalho: o traba-
lhador, seja do sexo masculino ou feminino, co-
mega a trabalhar aos 25 anos, com inten¢ao de mi-
norar efeitos da premissa de rotatividade que nao
sera abordada neste trabalho. Portanto, como reali-
zado em estudos como o de Giambiagi e Afonso
(2009), entre outros, admite-se uma densidade de
contribui¢ao de 100%, ou seja, ndo ha periodos de
interrup¢ao do trabalho provocados por demissao
ou outros fatores.

e Fatores economicos: a taxa real de juros sera de 3%
ao ano (a.a.) e a taxa real de crescimento salarial
sera de 2% a.a., conforme Afonso e Freire (2015).
Para finalizar a abordagem acerca dos aspectos
econOmicos, serd adotada a taxa real de cresci-
mento de beneficios de 0%, em conformidade a
constatacdo de Rocha (2015), de que os reajustes
dos beneficios dos aposentados e pensionistas do
RGPS, entre 2004 e 2015, nao representaram ganho
real.

e Fatores demograficos: sera empregada, para morta-
lidade de validos e invalidos, a tibua IBGE 2015 -
Extrapolada (segregada por sexo para validos e am-
bos os sexos para invalidos e filhos). Para entrada
em invalidez, que sera vista como evento irreversi-
vel, a tdbua escolhida serd a Alvaro Vindas.

474

3.2 Modelos Atuariais

Como dito, os modelos desenvolvidos neste estudo
sao multidecrementais que, conforme Dickson, Hardy
e Waters (2013), caracterizam-se pela existéncia de um
estado inicial (comum a todos os individuos) e multi-
plos estados de saida, com possibilidade de transi¢do a
partir do momento inicial. Ademais, apds a saida do
individuo do estado inicial para algum estado de saida,
ndo é permitida a reentrada no estado inicial ou qual-
quer outra transi¢do de estado. No contexto previden-
ciario, por exemplo, esses multiplos decrementos indi-
cam as razoes pelas quais um trabalhador ativo pode
deixar a vida ativa, dos quais é possivel destacar: morte,
invalidez, aposentadoria, entre outros.

Esses fatores sdo incorporados no modelo atuarial
por meio de taxas de mortalidade de validos, entrada
em invalidez etc., extraidas das respectivas tdbuas bio-
métricas. Contudo, de acordo com Winklevoss (1993),
as tdbuas biométricas, da maneira como sdo criadas,
abrangem somente o respectivo decremento a que fa-
zem referéncia, de modo que necessitariam de ajustes
para serem empregadas em ambientes multidecremen-
tais. Nesse caso, é preciso converter as taxas (chance de
o decremento ocorrer ao longo do ano) em probabili-
dades (chance de esse decremento ter ocorrido antes
dos outros decrementos ao longo do referido ano). Essa
conversdo resulta na construgdo das tabuas de servico.

Neste artigo, abordaram-se os decrementos de
morte (m) e invalidez (d). Seja q;(m) a taxa de mortali-
dade para um individuo ativo de idade x extraida de
uma tdbua de mortalidade e seja q;(d) a taxa de entrada
em invalidez de um individuo também de idade x. En-
tao, segundo Promislow (2011), assumindo as tradicio-
nais hipdteses de independéncia e distribuicao uni-
forme dos decrementos ao longo do ano no modelo
unidecremental, as probabilidades de morte e invalidez
para uma pessoa de idade x em um ambiente multide-
cremental serao, respectivamente

my _ _1(m) _l(qf (m)
X

r(d

d
q;(m)q;( )).

Além disso, a probabilidade de uma pessoa de idade
x ativa alcancar a idade x + 1 ainda ativa é dada por:

V=(1-a™)(1-a).  [4]

1
@ _ 1@
dx " = 4y )_E(
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Outros importantes elementos na construcdo dos
modelos a serem apresentados nas secdes subsequentes,
em particular na composicao dos fluxos de beneficios,
referem-se as rendas aleatdrias. Sejav = 1/(1 + i), em
que i é a taxa anual de juros real de mercado, entdo o
valor presente esperado de uma renda aleatdria unita-
ria, constante, com periodicidade anual, antecipada,
imediata e vitalicia é dado por:

dx =zvt tp;-(m),

t=0

em que Py (m)g probabilidade de uma pessoa de idade
X, em um ambiente unidecremental, alcancar com vida
a idade x + t. Para rendas de carater temporario, sao
realizados apenas ajustes de notagdo e no limite supe-
rior do somatdrio. Optou-se por utilizar as anuidades
com pagamento anual em vez do fracionado, por ques-
toes de simplicidade.

Nas proximas seis subse¢des estdo apresentados os
modelos atuariais para o célculo da aliquota atuarial-
mente justa. Conforme o texto original da PEC n.
287/2016 (Brasil, 2016), as pensdes para o cdnjuge e os
filhos irdo cessar em conformidade a uma lei que ainda
sera publicada. Logo, como essa lei ainda ndo ¢ de co-
nhecimento publico, os procedimentos técnicos para as
pensdes, no que tange o periodo de frui¢ao de beneficio,
estdo embasados na legislagdo atual: Lei n. 13.135/2015
(Brasil, 2015a), para os codnjuges, e Lei n. 8.213/1991
(Brasil, 1991b), para os filhos.

3.2.1 Aposentadoria programada.

Tomando-se como base as regras de ATC em con-
cordancia a PEC n. 287/16 (Brasil, 2016) que compde o
rol dos beneficios programaveis, considere e como a
idade de entrada no mercado de trabalho e r o tempo
de contribuicio. Desse modo, o valor da renda mensal
do segurado ¢é encontrado pela expressdo
max{min[(0,51 + 0,01r)M', M', Teto], SM}, em que
Teto é o valor maximo a ser pago pelo RGPS e SM ¢
salario minimo, sendo rpér) a probabilidade de um in-
dividuo ativo de idade e permanecer nessa condigédo até
aidade e + 7, idade na qual se aposentaria, e sendo 4,
13 vezes a renda mensal (12 meses mais o 13° salario

r—1

a k) ..i
VPBF(® = Z kpgr)-qg+)k'vk+l"41( )-atle+k+1-
k=0

R. Cont. Fin. - USP, Sdo Paulo, v. 29, n. 78, p. 469-486, set./dez. 2018

previsto no inciso VIII do artigo 6° da CF/88). Portanto,
o valor presente dos beneficios futuros (VPBF) para
aposentadoria voluntaria pela regra da idade minima é:

6]

Para a férmula do VPBF ™ com base na regra do fa-
tor previdencidrio, a diferenga seria somente na renda
mensal, que corresponderia a max [min(Mf, Teto), SM].

(™

VPBF(™ = p;

r ..
VL Ay Aoy

3.2.2 Aposentadoria por invalidez (incapacidade
permanente).

Este é o segundo caso de aposentadoria e se da ao
acontecer o evento de invalidez. Ele compde a lista dos
beneficios de risco e seu valor mensal serd, respeitando
os limites previdenciarios, M'. Portanto, o beneficio
anual de aposentadoria por invalidez, Agk), ¢é 13 vezes
M’ (12 meses mais o 13° salario). Nesse caso, o indivi-
duo encontra-se elegivel a receber esse tipo de aposen-
tadoria desde o primeiro dia de trabalho, isto é, o fluxo
de recebimentos vitalicios pode comecar em qualquer
idade entre e e e + r — 1, porque em e + r o partici-
pante receberia uma renda devido a uma ATC. O pri-
meiro passo para a modelagem ¢ aplicar kpgr), a pro-
babilidade de uma pessoa ativa de idade e superar todos
os decrementos e chegar nessa mesma condigdo k anos
depois, seguido de qgcj_)k, a probabilidade de uma pessoa
de e + k anos invalidar-se ao longo dessa idade. Isso é
necessario, pois a pessoa so tera direito ao beneficio se
sair da condi¢ao ativa para a invalida no decorrer de um
determinado ano, e tal evento s6 pode acontecer se o
individuo estiver ativo no comego desse ano. Feito isto,

. k .
deve-se considerar a renda anual AE )e a anuidade de-

vida, dg x4, cuja diferenca em relagio a d, da-se na
"@®

etk+1’
¢, probabilidade de uma pessoa invalida de idade e +

probabilidade a ser incorporada, que sera p isto

k + 1 chegar ao préximo ano viva. Vale lembrar que a

Agk)teré valores diferentes para cada idade, ja que o cal-
culo ¢é feito com base na média de todos os salarios de
contribuicio até aquele momento. O VPBF para apo-
sentadoria por invalidez é:
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O VPBF @embasado na Lei n. 8.213/1991 (Brasil,
1991b) teria mudanga somente na renda mensal, que
seria M.

3.2.3 Pensao por morte de ativo.

A pensio por morte de trabalhador ativo é o outro
tipo de beneficio de risco. Conforme a legislagao vi-
gente, o valor da renda mensal para esse caso sera
aquele que o funcionario receberia caso fosse aposen-
tar-se por invalidez na data da morte, M', e podera ser
concedida em qualquer idade de e até o fimde e + 1 —
1, pois a partir de e + 1, o trabalhador estara aposen-
tado e a pensdao por morte de ativo ndo caberd mais
nesse contexto. O valor por ano dessa pensio, que pode
ser inferior a um SM, é me =13.M'.Cota™, com fi-
nalidade de atender a proposta da PEC n. 287/2016
(Brasil, 2016) referente as cotas de reversido em pensao.
Para este artigo, o valor da C ota(x)pode ser 60%, 70%

PUP(m) = max [ ol

e+x

Aot x+u+1:a) etx+y+1:2T=(erxFy+ D Yet+x+z+1:2T-(eFxFz+1) ]'

ou 80%, a depender da composi¢do familiar no mo-
mento.

Sabendo que e é a idade de entrada no mercado de
trabalho, assuma, conforme Winklevoss (1993, p. 117-
118), que u é a diferenca entre as idades do funcionério
e do conjuge. Nessa logica, y e z sdo valores que, adici-
onados a idade do participante, representam as idades
dos seus dois filhos. Nos cenarios em que nao ha filhos
ou quando eles completarem 21 anos, as respectivas
anuidades serdo 0, pois a pensao serd cessada. Em con-
cordancia as alteracdes da Lei n. 13.135/2015 (Brasil,
2015a), as anuidades que caracterizam o fluxo de paga-
mentos ao cOnjuge variam a depender da sua idade.
Sendo assim, para atender a tais mudangas, implemen-
tou-se uma funco auxiliar (PUP{™?) representada pelo
maximo entre as anuidades do conjuge e dos filhos. Tal
aproximacao foi adotada por simplicidade, para evitar
o uso de diversas anuidades aleatorias sobre multiplas
vidas. Portanto:

emquea = 3,parae+x+u<2l,a=6,para2l <e+x+u<26,a =10,para27 <e+x+u <29 a =
15,para30<e+x+u<40ea =20,para40 <e+x +u < 43.

Parae + x +u > 43:

PUP(m) = max

et+x

Para a modelagem do problema, deve-se considerar
e g7, a probabilidade de uma pessoa de idade e
superar todos os decrementos e chegar a mesma condi-
¢do x anos depois, e a probabilidade de uma pessoa
ativa de idade e + x vir a falecer ao longo do ano, res-
pectivamente. A pensdo s serd paga em caso de morte

do trabalhador, e esse evento s6 pode acontecer se o in-

r—1
VPBF(™ = % p{»

x=0

Vale lembrar que o valor de penséo, Pn(qx), sera dife-
rente para cada parcela do somatdrio, ja que tal valor é
definido com base na média das remuneragées de julho
de 1994 até a data correspondente € na cota. E impor-
tante frisar que, em atengdo a legislagao vigente, a ex-
pressdo do beneficio anual seria 13M.
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[ae+x+u+1; Aetx+y+1:2T=(eFxFy+D)| Ye+x+2+1:2T (eFx+z+1) ]

g v pupSy . S,

[9]

dividuo estiver ativo no comego do ano. Apds isso, in-
cide o fator de desconto financeiro, fung¢do auxiliar que
representa a anuidade unitaria devida para cada situa-
¢do e o valor da pensdo no respectivo periodo. Portanto,
aplicando essa ideia em uma sucessdo de idades, o
VPBE para pensio por morte de ativo é:

e+x"

3.2.4 Pensao por morte de inativo por aposenta-
doria programada.

A pensao por morte de aposentado programado, por

sua vez, s6 pode comegar a ser paga, em qualquer idade,
a contar de e + 7, ja que somente a partir dessa idade

R. Cont. Fin. - USP, Sdo Paulo, v. 29, n. 78, p. 469-486, set./dez. 2018



André Luiz Lemos Andrade Gouveia, Filipe Costa de Souza & Leandro Chaves Régo

um dependente tera direito a esse tipo pensdo. De
acordo com a proposta da reforma da Previdéncia,
a renda mensal da pensdo corresponde a aposentadoria
que deu origem a pensdo multiplicada por essa
cota; logo, o valor anual ¢é representado por

PUP(ap) = max [ o1

e+s

Aot stu+ 18] Ye+s+y+1:2T-(eFsTy+ D))’ ae+s+z+1:21—(e+s+z+1)]]’

PS) =13.M'.Cota®. Deve-se também implementar uma
funcio auxiliar, PUPY?, cuja definigio e aplicagio sio
analogas ao caso da secdo Pensdo por morte de ativo.
Essa justificativa também se aplica para defini¢ao de u,

y e z. Em vista disso:

emquefs =3,parae+s+u<2l,f=6,para2l<e+s+u<26pF=10,para27 <e+s+u <29, =
15,para30<e+s+u <40,ef =20,para40 < e +s+u < 43.

Parae+ s+ u > 43:

(ap) _ .. L e
PUF,, " = max |Geyssu+1; Aoysty+12T=(eFsiyFD)) Gets+2+1:2T=(eF572¥D)] |

O modelo ¢é basicamente igual ao da pensdo por
morte de ativo, com a diferenca de que o somatdrio co-
meca de 1 e vai até a idade extrema da tabua, devido ao
tipo de pensio e a probabilidade atrelada, ¢, que sera

w—e—-1

VPBF(@p) = Z P

s=r

Em referéncia a legislacao atual, que admite reversao
do beneficio de pensdo para os outros dependentes
quando ha cessagao para algum beneficiario, a expres-
sao do valor da penséo anual, correspondente a 13Mf,
viria antes do somatério de VPBF(@P),

3.2.5 Pensao por morte de inativo por aposenta-
doria por invalidez.

Para finalizar as abordagens no que tange os benefi-
cios previdencidrios, temos a pensao por morte de apo-
sentado por invalidez. O pensionista receberd, mensal-

PU Pe(i)q = max

g0 vt pupS? . pY)

[ae+q+u+1:7|F Aetq+y+1:2T=(eFqg+y+DI’ ae+q+z+1:zﬂmﬂ]'

a da propria tabua biométrica (taxa), pois a partir da
data da aposentadoria o individuo s estara exposto ao
decremento da morte. O VPBF para pensao por morte
de inativo por aposentadoria programada é:

e+s

mente, 100% da aposentadoria origindria dessa pensao,
cujo valor é M. Portanto, a pensdo anual sera

Pafic ) =13.M.Cota®©. A fungéo auxiliar PUPe(i)q tam-
bém esta presente no modelo desse beneficio, cujas
anuidades referentes aos filhos serdo iguais a 0 caso suas
idades sejam maiores do que ou iguais a 21 anos ou se,
por ventura, nao houver filhos. Tomando-se u, y e z
como os valores que somados a idade do participante,

e + g, vao representar as idades do conjuge e dos dois

filhos, respectivamente, o valor do PU Pe(fr)q, em concor-

dancia com a Lei n. 13.135/2015 (Brasil, 2015a):

emquey = 3,parae+qt+u<2l,y=6,para2l<e+q+u<26;y=10,para27 <e+q+u<29,y=
15,para30<e+q+u<40ey =20,para40<e+q+u < 43.

Parae+ g+ u > 43:

@ _ .. e e
PUPe+q = max a€+q+u+1'ae+q+y+1:21—ie+q+y+15 'ae+q+z+1:21—ie+q+z+15 '

A expressdo do VPBF de pensiao por morte de ina-
tivo por invalidez (VPBF®W) é um pouco mais com-
plexa do que as anteriores, pois requer o acontecimento
de dois eventos para que a pensao seja paga. O primeiro
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passo é contemplar Cpét), a probabilidade de uma pes-
soa de idade e estar na mesma condigao ¢ anos depois,

qgi)c, a probabilidade de um individuo de idade e + ¢
vir a se invalidar ao longo do ano e o valor do beneficio
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anual que essa ocorréncia vai gerar, Pa(ic ). Estando o in-
dividuo na situagao de invalido, a segunda ocorréncia
que deve acontecer para que a pensdo comece a ser paga
é amorte desse invalido, que é atendida por q (;(32, apro-
babilidade de uma pessoa invélida de idade e + g fale-
cer no decorrer de um ano em um ambiente unidecre-
mental. Tal acontecimento s é possivel caso o indivi-
duo esteja vivo no comego do ano, por isso o modelo

r—1

vPBF® =" p®.q{0. P,

ai
c=0

Vale salientar que o somatdrio que abrange as chan-
ces de entrada em invalidez s6 vai até r — 1 porque, a
partir de e + r, o individuo nao estara, para fins previ-
denciarios, exposto a entrada em invalidez.

No que se refere a expressio matematica de
VPBF®W, com a legislagao atual, o valor da renda men-
sal ¢ 13M.

3.2.6 Aliquota de contribuicao previdenciaria.

As contribui¢cbes previdenciarias representam a
contrapartida necessaria para que um individuo tenha
direito aos beneficios citados nas se¢des anteriores. Para
descrever o fluxo de contribui¢des que o empregado e
empregador farao, deve-se aplicar a aliquota de contri-
buicio ao fluxo de salarios, que cresce anualmente por
meio de uma taxa real de crescimento salarial, e a taxa

SO
e+q € UMa

estimativa proveniente de um ambiente unidecremen-

contém q_cpéfrlg. E importante frisar que q

tal (taxa) e, portanto, é obtida diretamente por meio da
tabua biométrica de mortalidade de invélidos. Por fim,
a modelagem insere o fator de desconto financeiro v e

a fungdo auxiliar pUup®

e+q- O VPBF para pensdo por

morte de invalido é:

w—e—1

z g-cPese- Qo VT L PURY),
q=c

de desconto financeiro. Porém, como esse valor so sera
recolhido se o funciondario estiver vivo e em atividade, é
imprescindivel que o modelo contenha tp(gT), a proba-
bilidade de uma pessoa de idade e chegar ativo t anos
depois, num ambiente multidecremental. Por conse-
guinte, o valor presente das contribui¢des futuras
(VPCF) é:

r—1
VPCF = a.z tpér).vt.SeH
t=0

em que S, € o salario anual naidade e + t, v é o fator
de desconto financeiro e a é a aliquota atuarialmente
justa encontrada ao igualar VPCF com todos os VPBF
apresentados.

4. RESULTADOS: AS ALIQUOTAS ATUARIALMENTE JUSTAS

Os resultados descritos na Tabela 3 foram realizados
com base nas premissas elencadas na se¢do 3.1, consi-
derando, ainda, que o(a) funcionario(a) recebe um SM
e que vai aposentar-se a partir da elegibilidade para os
dois casos, isto é, para a regra atual (regra do fator pre-
videnciario) o homem se aposenta aos 60 anos e a mu-
lher aos 55 anos, enquanto na regra da PEC n. 287/2016
(Brasil, 2016) (idade minima) ambos aposentam-se aos
65 anos.

Pode-se verificar, na Tabela 3, que a aliquota pela re-
gra atual esta acima da vigente (28%). Seria necessario
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um percentual de contribuicdo por volta de 31% e 35%
em prol do homem e da mulher, respectivamente. Per-
cebe-se que, no caso masculino, a aposentadoria pro-
gramada representa 59,5% do custo total, enquanto
para o sexo feminino essa parcela é de 78,2%, visto que
o fluxo de beneficios, nessa ocasido, comega cinco anos
antes. As aliquotas referentes as pensdes sao mais eleva-
das para o homem, pois sao calculadas com base na ta-
bua de mortalidade feminina, que apresenta uma ex-
pectativa de vida maior.
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Tabela 3

Aliquotas atuarialmente justas para a regra atual e a regra da Proposta de Emenda a Constituicdo (PEC) n. 287/2016 (Brasil,

2016) para homem e mulher

Homem Mulher Homem Mulher

Beneficio (regra atual) (regra atual) (regra da PEC) (regra da PEC)
(%) (%) (%) (%)

Aposentadoria programada 18,26 27,55 12,45 15,55
Pensdo de aposentadoria programada 3,32 2,26 2,44 1,06
Aposentadoria por invalidez 2,20 2,52 2,65 2,72
Pensao de aposentadoria por invalidez 0,50 0,40 0,29 0,22
Pensao por morte 6,41 2,53 4,42 2,05
Total 30,69 35,27 22,25 21,60

Fonte: Flaborada pelos autores.

Tendo em vista os percentuais equanimes embasa-
dos no texto original da PEC n. 287/2016 (Brasil, 2016),
nota-se que ficaram abaixo do que é aplicado atual-
mente. Houve reducéo de tais valores para 22,25% para
o homem e 21,60% para a mulher, o que significa um
decréscimo de 27,5% para um trabalhador e 38,7% para
uma trabalhadora, se comparados com os percentuais
justos encontrados a partir da legislacdo atual. Entre-
tanto, vale ressaltar que esses resultados possivelmente
seriam majorados caso fossem considerados no modelo
os auxilios doenca, acidente e reclusdo e os salarios fa-

milia e maternidade. Por meio de uma andlise mais de-
talhada, ¢ possivel destacar que o percentual da aposen-
tadoria por invalidez foi o inico que cresceu, para am-
bos os sexos, ao se comparar com as aliquotas da regra
atual, pois o aumento da idade de aposentadoria pro-
gramada para 65 anos implicou, também, em um maior
tempo para ocorréncia do evento de invalidez. Esse fato
estende-se aos beneficios de pensdo por morte e de apo-
sentadoria por invalidez; contudo, as respectivas ali-
quotas tiveram redu¢do devido a nova regra para cal-
culo da pensao.

5. DISCUSSOES: ANALISE DE SENSIBILIDADE

Analisou-se, primeiramente, o impacto da mudanca
da tabua de mortalidade de validos, premissa que vem
sofrendo redugdo das taxas de morte ao longo do
tempo. Segundo o IBGE, a expectativa de vida aos 65
anos cresceu aproximadamente 1,5 anos entre 2000 e
2015; logo, a fim de ilustrar esse crescimento, a tdbua
IBGE 2015 - Extrapolada, para ambos os sexos, foi de-
sagravada em 30%. O desagravamento de uma tdbua
consiste em reduzir as taxas de mortalidade e, por con-
seguinte, aumentar as expectativas de vida (Caldart,
Motta, Caetano & Bonatto, 2014). Tal procedimento ¢é
feito aplicando-se um percentual redutor sob as proba-
bilidades (ou taxas, no ambiente multidecremental) da
tabua biométrica.

Analisando a legislagao atual, de acordo com a Ta-
bela 4, as aliquotas justas vao diminuir se comparadas
ao cenario padrdo. A principio, poderia parecer que o
desagravamento da tdbua IBGE 2015 ocasionaria au-
mento dos percentuais, entretanto, isso SO acontece
para o sexo feminino, por uma série de razdes. Os be-
neficios relacionados a invalidez terdo suas aliquotas
elevadas, visto que estdo em um cenario multidecre-
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mental; portanto, a reducdo da taxa de morte de validos
gera um aumento das probabilidades de sobrevivéncia.
A pensao por morte de um funciondrio em atividade e
de um aposentado programado, no entanto, estao inti-
mamente ligadas & premissa em questao. Sendo assim,
com o aumento da Ej, o funciondrio tem menor proba-
bilidade de vir a dbito e, por conseguinte, tem suas ali-
quotas reduzidas, ja que esses beneficios de pensdo s
sdo devidos em caso de morte do trabalhador. A apo-
sentadoria programada, por sua vez, é peculiar devido a
presenca do f. O desagravamento da tabua incorre em
aumento da probabilidade de sobrevivéncia e da anui-
dade vitalicia. Em contrapartida, o beneficio do aposen-
tado ird diminuir, pois tem a incidéncia do f, que cai
com o aumento da E,. Para um trabalhador do sexo
masculino, a queda do valor da aposentadoria teve mais
peso do que os aumentos das probabilidades de sobre-
viver, portanto, a aliquota para esse beneficio teve um
leve crescimento. Porém, devido as consideraveis que-
das dos percentuais das pensdes, a aliquota total caiu
para 28,75%. Para uma funciondria, o reflexo da analise
¢ feito de maneira semelhante. Entretanto, a incidéncia
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do f nio ocasionou em redu¢do da aposentadoria, uma
vez que a funcionaria ja receberia um SM como benefi-
cio na situagao inicial descrita na se¢ao 4. Desse modo,
o percentual justo para aposentadoria programada teve
elevacdo para 30,11%, o que ocasionou a aliquota total
de 37,16%.

Os efeitos do desagravamento com base na PEC n.
287/2016 (Brasil, 2016) nos ddo uma conclusio interes-
sante. Devido a auséncia do f, a tendéncia era que a ali-
quota total para ambos os sexos se elevasse devido a re-

Tabela 4

dugdo das taxas de morte. Entretanto, o desagrava-
mento acarretou também o aumento da idade minima
de aposentadoria, de modo que as aliquotas justas fo-
ram 21,17% e 20,60% para homem e mulher, respecti-
vamente, ou seja, ndo houve diferenca consideravel
quando comparadas as da Tabela 3. Esse resultado re-
for¢a a necessidade de mecanismos de ajuste automa-
tico na legislagdo que respondam as mudangas demo-
graficas, mantendo o sistema estdavel (Meneu et al.,
2016).

Aliquotas atuarialmente justas com a tdbua de mortalidade de validos desagravada em 30% para a regra atual e a regra da Pro-
posta de Emenda a Constituicdo (PEC) n. 287/2016 (Brasil, 2016) para homem e mulher

Homem Mulher Homem Mulher
Beneficio (regra atual) (regra atual) (regra da PEC) (regra da PEC)
(%) (%) (%) (%)
Aposentadoria programada 18,42 30,11 11,90 14,44
Pensdo de aposentadoria programada 2,79 2,14 2,20 1,00
Aposentadoria por invalidez 2,22 2,54 3,05 3,12
Pensdo de aposentadoria por invalidez 0,57 0,48 0,38 0,30
Pensao por morte 4,76 1,90 3,64 1,74
Total 28,75 37,16 21,17 20,60

Fonte: Elaborada pelos autores.

No que tange a mortalidade de invalidos, usou-se a
tabua IBGE 2015 - Ambos os sexos, cuja expectativa de
vida ao nascer, ey, é 75,5 anos. Porém, é bem verdade
que uma pessoa invalida fica exposta & morte com
maior probabilidade se comparada a individuo vélido.
Na tentativa de incorporar essa questio, utilizaram-se
as tabuas de mortalidade de invalidos feminina e mas-
culina construidas por Ribeiro, Reis e Barbosa (2010),
cuja metodologia se embasou em modelos estatisticos
bayesianos para uma popula¢do urbana. Os resultados
estdo na Tabela 5.

Para os quatro casos, a aliquota total caiu, ainda que
sob uma quantidade irrisoria. Percebe-se que as mu-
dancas foram somente nos dois beneficios atrelados a
ocorréncia de morte de uma pessoa na condigdo de in-
valida. O percentual justo da aposentadoria por invali-
dez foi reduzido devido a diminuig¢do do fluxo para esse
beneficio, visto que, com o agravamento da tabua, o in-
dividuo ficou mais propenso a morte. Por essa mesma
razao, a aliquota da respectiva pensao teve seu valor ele-
vado.

Tabela 5
Aliquotas atuarialmente justas com as tdbuas de mortalidade de invalidos feminina e masculina de Ribeiro et al. (2010)
Homem Mulher Homem Mulher
Beneficio (regra atual) (regra atual) (regra da PEC) (regra da PEC)
(%) (%) (%) (%)

Aposentadoria programada 18,26 27,55 12,45 15,55
Pensdo de aposentadoria programada 3,32 2,26 2,44 1,06
Aposentadoria por invalidez 1,54 2,10 1,87 2,31
Pensdo de aposentadoria por invalidez 0,95 0,67 0,68 0,38
Pensao por morte 6,41 2,53 4,42 2,05
Total 30,48 35,11 21,86 21,35

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Para finalizar as abordagens do ambito biométrico,
analisou-se a premissa de entrada em invalidez. Os cal-
culos primarios consideraram a tabua Alvaro Vindas,
entretanto, existe uma tdbua, de autoria de Gomes,
Figoli e Ribeiro (2010), criada a partir de dados reais do
RGPS, na qual as estimativas de probabilidade possivel-
mente representam bem o cenario brasileiro.

Considerando os moldes atuais, para um funciona-
rio do sexo masculino com familia padrao e com a nova
premissa atuarial, a Tabela 6 aponta para o aumento da
aliquota justa para 36,09%, isto é, 8,09% acima do pra-
ticado pelo INSS. Tal valor deve-se primordialmente

Tabela 6

aos percentuais necessarios para aposentadoria por in-
validez e, consequentemente, sua pensao, que foram
8,78% e 2,19%, respectivamente. A tdbua de Gomes et
al. (2010) apresenta estimativas bastante elevadas e isso
refletiu no aumento dos beneficios que estao ligados aos
eventos de invalidez. Com base nas regras da PEC n.
287/2016 (Brasil, 2016), as aliquotas tiveram comporta-
mento semelhante aos da regra atual. Houve aumento
para 28,11% e 26,82% para homem e mulher, respecti-
vamente, com destaque para o percentual da aposenta-
doria por invalidez, que chegou a 10,94% para o sexo
masculino e 11,33% para o feminino.

Aliquotas atuarialmente justas com a tabua de entrada em invalidez de Gomes et al. (2010) para a regra atual e a regra da Pro-
posta de Emenda a Constituicdo (PEC) n. 287/2016 (Brasil, 2016) para homem e mulher

Homem Mulher Homem Mulher

Beneficio (regra atual) (regra atual) (regra da PEC) (regra da PEC)
(%) (%) (%) (%)

Aposentadoria programada 15,52 25,29 9,16 11,47
Pensdo de aposentadoria programada 3,42 2,31 2,57 1,12
Aposentadoria por invalidez 8,78 10,02 10,94 11,33
Pensdo de aposentadoria por invalidez 2,19 1,73 1,30 0,97
Pensao por morte 6,18 2,48 4,14 1,93
Total 36,09 41,83 28,11 26,82

Fonte: Elaborada pelos autores.

Em referéncia a taxa real de crescimento salarial que
compoe o rol das premissas econdmicas, calcularam-se
as aliquotas justas para uma taxa real de 1% a.a. Na Ta-
bela 7 é possivel ver os resultados dessa aplicagdo. Con-
forme esperado, nota-se que a redugdo da taxa

Tabela 7

provocou reducao da aliquota. Em ambos os casos, para
os dois sexos, hd injustica atuarial, pois as aliquotas vi-
gentes configuram-se como insuficientes para a legisla-
¢do atual e excessivas para a PEC n. 287/2016 (Brasil,
2016).

Aliquotas atuarialmente justas com a taxa real de crescimento salarial de 1% ao ano para a regra atual e a regra da Proposta de
Emenda a Constituicao (PEC) n. 287/2016 (Brasil, 2016) para homem e mulher

Homem Mulher Homem Mulher
Beneficio (regra atual) (regra atual) (regra da PEC) (regra da PEC)
(%) (%) (%) (%)
Aposentadoria programada 17,28 31,38 11,84 14,84
Pensdo de aposentadoria programada 3,14 2,58 2,32 1,02
Aposentadoria por invalidez 2,26 2,54 2,75 2,83
Pensdo de aposentadoria por invalidez 0,50 0,40 0,30 0,23
Pensao por morte 6,46 2,56 4,54 2,12
Total 29,64 39,46 21,75 21,04

Fonte: Elaborada pelos autores.

A préxima abordagem lida com a questdo da taxa
real de juros. Tal premissa é de extrema importancia,
pois além de estar contida em todos os modelos, esta
diretamente ligada as questdes politico-econdmicas do
Pais. Logo, espera-se que uma varia¢ao dessa premissa
altere significativamente os resultados. Nesse ponto,
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vale ressaltar que, mesmo sendo um regime de reparti-
¢do simples, o valor das aliquotas pode ser calculado
como se os participantes pertencessem a um regime de
capitalizagdo, como feito nos sistemas de pensdo de
contribui¢ao definida nocional. Tais esquemas vém ga-
nhando espago em atuais reformas previdencidrias ao

481



Justica atuarial nos calculos previdencidrios: aplicagdo de um modelo multidecremental para comparagdo da regra do fator previdencidrio e da idade minima

redor do mundo [mais detalhes sobre o tema podem ser
vistos em Belloni e Maccheroni (2013)].

Devido a instabilidade da situacdo econdémica do
Brasil, abordaram-se dois cendrios: um com maior ren-
tabilidade e outro com menor. Para o primeiro caso,
considerou-se uma taxa real de juros de 4% a.a., em
concordancia ao estudo de Afonso e Lima (2011), en-
quanto para o segundo aplicou-se 2% a.a., com a finali-
dade de manter essa diferenca de 1% entre os cenarios
e a taxa definida na Sec¢do 3.

Analisando o cendrio mais rentdvel, os fatores de
desconto cairam, devido a alta da taxa real de juros,

Tabela 8

acarretando valores menores no fluxo de contribuicdes

e de beneficios, com maior significdncia para ele. Assim,
era esperado que as aliquotas dos cinco casos tivessem
seus valores reduzidos. Tal informagao, que vale tanto
para a regra atual quanto para a regra da PEC n.
287/2016 (Brasil, 2016), pode ser ratificada pela Tabela
8. Para o segundo caso, descrito na Tabela 9, a analise é
semelhante. A aliquota total para a regra atual girou em
torno de 42% e 48%, para homem e mulher, respectiva-
mente, enquanto na regra da PEC n. 287/2016 (Brasil,
2016), o percentual equanime foi 30,96%, para o sexo
masculino e 29,39%, para o feminino.

Aliquotas atuarialmente justas com a taxa real de juros de 4% ao ano para a regra atual e a regra da Proposta de Emenda a
Constituicdo (PEC) n. 287/2016 (Brasil, 2016) para homem e mulher

Homem Mulher Homem Mulher

Beneficio (regra atual) (regra atual) (regra da PEC) (regra da PEC)
(%) (%) (%) (%)

Aposentadoria programada 13,68 20,81 9,18 11,39
Pensdo de aposentadoria programada 1,74 1,19 1,19 0,54
Aposentadoria por invalidez 1,82 2,05 2,16 2,22
Pensdo de aposentadoria por invalidez 0,34 0,28 0,24 0,18
Pensdo por morte 5,27 2,12 3,58 1,69
Total 22,85 26,45 16,35 16,02

Fonte: Elaborada pelos autores.

Tabela 9

Aliquotas atuarialmente justas com a taxa real de juros de 2% ao ano para a regra atual e a regra da Proposta de Emenda a
Constituicdo (PEC) n. 287/2016 (Brasil, 2016) para homem e mulher

Homem Mulher Homem Mulher

Beneficio (regra atual) (regra atual) (regra da PEC) (regra da PEC)
(%) (%) (%) (%)

Aposentadoria programada 24,37 36,66 16,81 21,14
Pensdo de aposentadoria programada 6,35 4,33 5,00 2,11
Aposentadoria por invalidez 2,69 3,14 3,27 3,35
Pensdo de aposentadoria por invalidez 0,74 0,58 0,38 0,28
Pensdo por morte 7,90 3,05 5,50 2,51
Total 42,04 47,76 30,96 29,39

Fonte: Elaborada pelos autores.

Como dito, as abordagens feitas anteriormente con-
templaram um trabalhador que recebe um SM e inicia
seu periodo laboral aos 25 anos. Mas, o que aconteceria
com as aliquotas para um diferente saldrio inicial ou
uma idade de entrada no mercado de trabalho distinta?
Para responder tais perguntas, as figuras 1 e 2 apresen-
tam os resultados das aliquotas totais, considerando 1 a
10 SM e idade inicial entre 20 e 29 anos, respectiva-
mente.

Note, primeiramente, que a partir de seis saldrios
minimos, a aliquota total ndo sofre varia¢ao devido a
existéncia do teto. Em linhas gerais, o aumento do sala-
rio inicial acarreta menor aliquota total, em que esta foi
inferior as aliquotas vigentes em todos os casos, se-

482

gundo a regra da idade minima prevista na PEC n.
287/2016 (Brasil, 2016). Nos moldes atuais, um homem
que inicia seu periodo laboral recebendo a partir de seis
salarios minimos necessitaria que 28,21% do seu salario
fossem utilizados como contribui¢do previdenciaria,
enquanto para a mulher esse percentual seria de
31,16%. Com as proposi¢des da PEC n. 287/2016 (Bra-
sil, 2016), esses percentuais cairiam para 21,30%, para
um funcionario, e 20,50%, para uma funcionaria.

No que tange as diferentes idades de entrada no
mercado de trabalho, percebe-se, na maioria dos casos,
um comportamento decrescente das aliquotas totais
com o aumento da hipdtese em questdo. Percebe-se que
ha redugao dos percentuais para aposentadoria progra-
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mada e sua pensio e elevagdo das aliquotas para penséao
por morte de funciondrio em atividade e para aposen-
tadoria por invalidez e sua respectiva pensao, ja que as
idades projetadas de aposentadoria também serao ma-
joradas e, consequentemente, as probabilidades de
morte para validos e invalidos e de entrada em invalidez

serdo menores. Especificamente para o caso masculino
da regra atual, a diminui¢éo das aliquotas referentes aos
beneficios programaveis foi praticamente compensada
pelo aumento dos percentuais para os beneficios nao
programaveis, o que explica a tendéncia constante.

—4— Regra Atual (Homem) == Regra Atual (Mulher)

Regra PEC (Homem)

35%
33%
31%
29%
27%
25%
23%
21%
19%

1 2 3 4

ALIQUTOA ATUARIALMENTE JUSTA

Figura 1 Aliquota atuarialmente justa para varios salarios iniciais

Regra PEC (Mulher)

5 6 7 8 9 10

SALARIO INICIAL (EM SM)

PEC = Proposta de Emenda a Constituicao n. 287/2016 (Brasil, 2016); SM = salario minimo.

Fonte: Flaborada pelos autores.
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Figura 2 Aliquota atuarialmente justa para vdrias idades de entrada no mercado de trabalho
PEC = Proposta de Emenda a Constituicao n. 287/2016 (Brasil, 2016); SM = salario minimo.

Fonte: Elaborada pelos autores.

Por fim, um ponto a se destacar nas analises realiza-
das é a diferenca entre os sexos. Na regra atual, as mu-
lheres sempre apresentam aliquotas justas maiores do
que as dos homens; contudo, essa situagdo nao acontece
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quando passamos a analisar a proposta de reforma da
Previdéncia. Tais fatos indicam que as mudangas pro-
postas afetam mais e, em alguns casos, de forma dema-
siada, as mulheres, acalorando ainda mais o debate.
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6. CONCLUSOES

As recentes discussoes acerca da Previdéncia Social
ndo sao feitas em vao, uma vez que é indiscutivel a rele-
vancia deste tema para o bem-estar do brasileiro. A
questdo de que ha superavit ou déficit, uma das polémi-
cas na previdéncia social, acaba gerando um descon-
forto no cidadio, deixando-o receoso quanto a utiliza-
¢do dos seus recursos previdenciarios, situagio esta que
esta intimamente ligada a aliquota de contribui¢ao co-
brada pelo INSS. O propésito deste trabalho foi verifi-
car o percentual atuarialmente justo do RGPS, emba-
sado nos moldes atuais e nos novos parametros sugeri-
dos pela PEC n. 287/2016 (Brasil, 2016).

De acordo com as premissas inicialmente assumidas
(sobretudo a taxa real de juros), os resultados apresen-
tados mostraram indicios de que atualmente as contri-
buigdes arrecadadas em prol de um funcionario sdo in-
suficientes para arcar com seus beneficios futuros.
Como todo montante de contribui¢des é destinado ex-
clusivamente para a Previdéncia, conforme inciso XI do
artigo 167 da CF/88, a parcela faltante para obtencéo de
justica atuarial tem que ser arcada por meio de outras
fontes. Ademais, seria interessante que o governo dei-
xasse claro, para a sociedade, quais beneficios deveriam
efetivamente ser cobertos pelas contribui¢oes previden-
cidrias e quais deveriam ser custeados por outros recur-
sos da seguridade social. Desse modo, ficaria explicito o
que, de fato, a aliquota previdencidria necessitaria co-
brir.

Os resultados mostraram que, para a regra atual, as
aliquotas vigentes estdo aquém do necessario, girando
em torno de 31% e 35% para homem e mulher, respec-
tivamente. Essa conclusdo é contrdria aos trabalhos de
Afonso e Lima (2011) e Giambiagi e Afonso (2009), cu-
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jos calculos apontaram que a aliquota de contribuicao
em vigor era excessiva. As principais causas da diver-
géncia entre os resultados foram a inclusao de um mo-
delo referente aos beneficios de pensio e o decremento
de invalidez. J4 com relagdo ao estudo de Afonso e
Freire (2015), as conclusdes foram semelhantes a deste
artigo, devido ao uso de modelos para pensao, porém
com percentuais menores, ja que ignoraram o decre-
mento de invalidez.

No ambito da PEC n. 287/2016 (Brasil, 2016), os re-
sultados primarios foram contrarios aqueles obtidos
com base na Lei n. 8.213/1991 (Brasil, 1991b). Caso a
reforma da Previdéncia seja aprovada com o texto ori-
ginal, as aliquotas previdenciarias justas seriam 22,25%
e21,60% para homem e mulher, respectivamente. Logo,
percebe-se que aliquota vigente estaria acima do justo.
Comparando-se os resultados da PEC n. 287/2016 (Bra-
sil, 2016) com aqueles provenientes da legislagao atual,
percebe-se que as mulheres sio mais prejudicadas do
que os homens, uma vez que ha diferenca de aproxima-
damente 13,67% entre as aliquotas atuarialmente justas
para elas, enquanto para eles ¢ de 8,44%. Comum aos
dois sexos, é importante ressaltar a redugdo dos percen-
tuais para as pensdes que aconteceram devido a possi-
bilidade de o beneficio ser inferior a um SM.

Para finalizar, vale lembrar que o texto original da
PEC n. 287/2016 (Brasil, 2016) foi submetido a uma co-
missao especial no Congresso e, no momento, encon-
tra-se com algumas alteragdes, com destaque para a di-
ferenciacio da idade minima entre homens e mulheres
e novo método de célculo da ATC. A nova proposta
ainda nao foi votada pela Camara dos Deputados.
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