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RESUMO

O estudo objetivou aplicar modelos atuariais (dindmicos e estaticos) para calcular as aliquotas previdenciarias equilibradas
para o beneficio de aposentadoria programada (na idade minima) para o Regime Geral de Previdéncia Social, tomando
como base o texto original e o substitutivo da reforma proposta pelo Governo Michel Temer. Mesmo ante os aumentos
regulares da expectativa de vida e o cardter de longo prazo das analises, os estudos nacionais sobre previdéncia tipicamente
se apoiam na hipdtese de mortalidade estatica. A relevancia deste estudo é evidenciada devido as mudangas demograficas,
particularmente o aumento da expectativa de vida, vivenciadas pela populagio brasileira nas tltimas décadas e que pdem em
duavida a sustentabilidade do sistema previdencidrio nacional. O uso de modelos atuariais dindmicos possibilita discussoes
mais acuradas sobre o futuro da previdéncia, além de contribuir para uma literatura nacional ainda escassa. Foram aplicados
modelos atuariais estaticos e dindmicos para um individuo representativo, ajustando tabuas de mortalidade das Nagoes
Unidas entre 1950 e 2100. Constatou-se que as aliquotas atuarialmente justas calculadas pelo modelo atuarial dindmico sao
tipicamente maiores do que aquelas obtidas por meio do modelo estatico, sobretudo para as mulheres. Espera-se que tal
diferenca aumente a medida que os ganhos na expectativa de vida passem a sofrer maior influéncia da redugido da mortalidade
nas idades mais avancadas. Adicionalmente, pelo modelo dindmico, sendo aprovada a reforma da previdéncia (pelo texto
original ou substitutivo), hd indicios de que as aliquotas cobradas atualmente seriam demasiadas para os homens. Por sua
vez, essas seriam demasiadas para as mulheres pelo texto original e mais proximas do valor atuarialmente justo pelo texto
substitutivo. Recomenda-se, ainda, o desenvolvimento, a divulgacéo e a revisdo regular de tabuas dindmicas oficiais (seja
para a mortalidade ou outras premissas biométricas).
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Dindmica da mortalidade e a proposta de idade minima de aposentadoria: uma visdo atuarial

1. INTRODUCAO

Com nitida motivagdo fiscal e de redu¢do dos gastos
publicos com previdéncia (Afonso, 2018), foi langada, em
dezembro de 2016, a Proposta de Emenda a Constitui¢do
n.287-A, de 2016 (PECn. 287-A). Tal proposta ambiciona
promover uma reforma no sistema previdenciario nacional,
tanto no Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS) quanto
no Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS), buscando
maior igualdade nas regras para ambos os regimes, revisao
dos critérios de elegibilidade para aposentadoria, adogao
de uma idade minima (progressiva) de aposentadoria,
revisao das regras de calculo do valor dos beneficios de
aposentadorias e pensoes, entre outros aspectos.

Um dos principais argumentos em favor da reforma
esta ligado as mudancas demograficas ocorridas no pais
nas ultimas décadas, em particular com a redugdo da
fecundidade e os aumentos regulares na expectativa de
vida, o que acarretaria sérios efeitos na sustentabilidade
do sistema (Lima & Matias-Pereira, 2014). Para entender
o0s potenciais impactos da proposta de reforma, estudos
atuariais tém sido conduzidos tanto para o RGPS quanto
para o RPPS.

Contudo, apesar de buscarem discutir peculiaridades
da reforma, como a heterogeneidade da mortalidade
da populagdo brasileira (Souza, 2018), as aliquotas
equilibradas a partir da aplicacdo de modelos
multidecrementais (Gouveia, Souza & Régo, 2018), a
comparag¢ao de indicadores previdenciarios (Afonso
& Zylberstajn, 2017) e discussdes especificas sobre o
RPPS (Dias, 2018), esses estudos apresentam a limitagao
metodoldgica de utilizarem tdbuas de mortalidade de
periodo, as quais consideram apenas a mortalidade
observada em um dado periodo de tempo (Ortega, 1982)
em suas andlises, mesmo diante de cendrios de crescimento
da expectativa de vida. Com efeito, pesquisas baseadas
em tabuas de periodo negligenciam o comportamento
dindmico da mortalidade.

Este estudo buscou aplicar modelos atuariais
dinamicos, que fazem uso de tdbuas construidas a partir
de observagoes passadas sobre mortalidade, mas que
também possibilitam projecdes de mortalidade futura
(Pitacco, Denuit, Haberman & Olivieri, 2009), no processo
de discusséo sobre a proposta de reforma de previdéncia
social, em particular no RGPS, pela sua abrangéncia e
importancia economica, aproximando a discussao da
literatura e das praticas internacionais (Pitacco et al., 2009).

Nesse sentido, o objetivo central deste artigo ¢ calcular
para o RGPS, a partir de modelos atuariais dinamicos
e estaticos (para os anos de 1997 a 2037, em intervalos
de 10 anos), as aliquotas previdencidrias atuarialmente
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justas (ou equilibradas) para o beneficio de aposentadoria
programada (na idade minima), segregado por sexo,
tomando como base o texto original da reforma (PEC
n. 287-A) e o texto substitutivo (Emenda Aglutinativa
Global a Proposta de Emenda a Constitui¢do n. 287-A,
de 2017). Assim, este estudo permite: (i) comparar as
aliquotas ante os dois cenarios de proposta de reforma;
(ii) comparar os resultados em cendarios estaticos e
dinAmicos da mortalidade; (iii) discutir os resultados
para o sexo masculino e feminino; e (iv) acompanhar as
variagdes e tendéncias das aliquotas ao longo do tempo.
Ademais, além dos resultados, esta pesquisa contribui para
o fortalecimento da literatura nacional ainda escassa sobre
aadocdo de modelos atuariais dindmicos nas discussdes
previdenciarias, estimulando, ainda, novas pesquisas.

Martins e Campani (2019) destacam que as atuais
discussoes sobre reforma da previdéncia no Brasil podem
ser, em linhas gerais, enquadradas em trés categorias
(mesmo que algumas pesquisas mantenham intersec¢ao
entre duas ou mais areas): aquelas que tratam da
sustentabilidade fiscal, as que discutem a progressividade
distributiva do sistema e aquelas com foco no segurado/
contribuinte. Nesse espirito, ao analisar as aliquotas
atuarialmente equilibradas (ou seja, que equiparam
o fluxo esperado de beneficios ao fluxo esperado de
contribui¢des), este artigo se enquadra prioritariamente no
terceiro grupo e auxilia nas discussoes sobre atratividade
e justica atuarial do sistema previdencidrio nacional.
Contudo, entende-se que os resultados aqui expostos tém
potencial para contribuir para os interessados no debate
sobre distributividade e aspectos técnicos/atuariais ligados
a sustentabilidade fiscal.

Quanto ao periodo escolhido (de 1997 a 2037), esse
deve-se a disponibilidade de informacdes e possibilita
uma visao longitudinal das mudangas da mortalidade,
analisando como deveriam ser as aliquotas se a idade
minima de aposentadoria (nos moldes propostos) ja
tivesse sido implantada no governo de Fernando Henrique
Cardoso ou fosse postergada para geragoes futuras. Nesse
ponto, convém destacar que, no exercicio hipotético aqui
desenvolvido, ndo foram consideradas regras de transigao.
Por fim, no processo de calculo das aliquotas, utilizaram-
se a abordagem do individuo representativo e a defini¢do
de premissas atuariais alinhadas com a literatura.

Para alcangar o objetivo tracado, o restante do trabalho
esta organizado como segue: na se¢do 2, ¢ apresentado o
referencial teérico do estudo, com exposicdes sobre o uso
de tabuas de mortalidade estaticas e dinamicas e sobre a
proposta de reforma da previdéncia social, com foco no
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RGPS e na adogao de idade minima de aposentadoria. Na
se¢do 3 sao descritos os processos para coleta e ajustes das
tabuas de mortalidade e a construcgdo da tabua dinamica,
bem como sao expostos os modelos e as premissas atuariais
aplicadas. Na se¢do 4, os principais resultados do estudo sao

2. REFERENCIAL TEORICO
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apresentados e discutidos a luz da literatura e a anélise de
sensibilidade dos pardmetros é realizada. Por fim, na secao
5, as conclusdes da pesquisa sdo sumarizadas, limitacoes
do estudo sao evidenciadas e investigagdes futuras sao
sugeridas de modo a complementar a tematica em debate.

2.1 Mortalidade: Aspectos Estaticos e
Dinamicos

As tendéncias no comportamento da mortalidade
humana e as projecoes de mortalidade s6 passaram a ser
acompanhadas com rigor cientifico quando as tabuas de
mortalidade comecaram a ser desenvolvidas e atualizadas
ao longo do tempo. Segundo Pitacco (2004), em um
contexto histdrico, os estudos pioneiros nessa drea
ocorreram na Suécia, no final do século XIX, a partir do
registro e da analise das taxas de mortalidade da populagao
sueca entre 1750 e 1870. Atualmente, pesquisas sobre
projegoes de mortalidade formam uma drea vibrante da
ciéncia atuarial devido a sua relevancia no planejamento
de médio e longo prazo.

Conforme Pitacco et al. (2009), em linhas gerais, uma
tabua de mortalidade é uma tabela finita que expressa,
para uma sequéncia de idades inteiras e ndo negativas,
o numero de sobreviventes (e mortos) nessas idades. O
simbolo /_indica o nimero de pessoas vivas na idade x a
partir de um grupo inicial de individuos [tipicamente a
partir aidade zero (/)] e, por ser finita, existe uma idade
limite (w), talque [ >0el =0.

Ainda conforme os autores, se os valores [, [, ..., I,
forem calculados a partir de observagoes estatisticas sobre
a frequéncia de mortes em cada idade e com base em
informagdes de um dado periodo - por exemplo, um
dado ano de calendario  —, essa sequéncia é denominada
de tabua de mortalidade de periodo. Por sua vez, se os
valores forem provenientes da observagdo longitudinal
(por w anos) do comportamento decremental de um grupo
real de recém-nascidos (nascidos no ano de calendario
t’, por exemplo), essa sequéncia é denominada tabuas
de mortalidade de coorte. Desse modo, uma tabua de
mortalidade de periodo parte de uma coorte ficticia e
admite a hipdtese de mortalidade estatica, ou seja, que nao
ha alteragdo no comportamento futuro da mortalidade.

Assuma uma tabua de mortalidade de periodo
construida com observagdes do ano ¢ (fixo). Define-
se p (t) como a probabilidade de uma pessoa de idade
x sobreviver até pelo menos a idade x +1. Além disso,
sendo npx(t) = [1}2) px+;(t) a probabilidade de uma pessoa
de idade x alcan¢ar com vida a idade x + #n e assumindo
a suposi¢ao de distribuigdo uniforme das mortes ao
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longo do ano, define-se a expectativa de vida completa
de periodo na idade x, el(t), como:

w—x—1
) =05+ Y i)
n=1

A expectativa de vida de periodo ao nascer é um dos
principais indicadores de satide de uma populagao em um
determinado momento histdrico, e seu registro serve para
acompanhar melhorias nas condigdes de satide e qualidade
de vida de uma populagao ao longo do tempo e/ou permitir
comparagoes entre diferentes localidades em um mesmo
instante. Nas tltimas décadas, os sucessivos aumentos
da expectativa de vida tém se tornado tendéncia global,
até mesmo no Brasil (Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica - IBGE, 2013b), com algumas excegoes
pontuais, como pode ser visto em Souza e Régo (2018).

Como bem destacam Pitacco et al. (2009), essa
tendéncia de reducdo dos niveis de mortalidade faz
com que a hipétese de mortalidade estatica nao seja
apropriada para analises de longo prazo - como ¢é o
caso de estudos atuariais sobre previdéncia social. Esse
tipo de pesquisa demandaria tabuas de mortalidade
projetadas (ou dinamicas), ou seja, construidas a partir
de observagdes passadas sobre mortalidade, mas que
também possibilitam proje¢oes da mortalidade futura.
Assim, a mortalidade passaria a ser uma func¢éo da idade
x e do ano de calendario t, que deixaria de ser fixo.

Formalmente, com base em Pitacco et al. (2009), uma
tabua de mortalidade projetada pode ser definida por
{Px(D}xex;eer, em que X € o conjunto de idades e t' é o
ano de calendario base. Logo, uma tdbua de mortalidade
projetada é uma matriz que, para uma sucessao de anos
de calendario (inteiros) comec¢ando em t’, expressa as
probabilidades de sobrevivéncia, em cada ano, para uma
sucessdo de idades inteiras e ndo negativas. Nesse sentido,
Px (t) expressa a probabilidade de uma pessoa com idade
x no ano t alcangar com vida a idade x + nnoano t + n
e é representada formalmente por:

Segundo Pitacco (2004), os elementos da matriz
Px(O}xexiz podem ser analisados sob trés oticas: (i)
primeiro tem-se a visao vertical (ou por coluna), em que
os valores p (1), p,(t), ..., p (1), ..., p, () fazem referéncia

n—1
W@ =] [perse+)
j=0
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a uma tabua de mortalidade de periodo para o ano de
calendario ¢ (fixo); (ii) segundo tem-se a visdo diagonal
em que os valores p (t), p (t+1), ..., p (t+x), ..., p_ (t+w—1)
fazem referéncia a uma tibua de mortalidade de coorte
nascida no ano e sdo utilizados na analise dindmica da
mortalidade; (iii) por fim, tem-se a visao horizontal (ou
por linha) em que os valores ..., p (t-1), p (1), p (t+1), ...
indicam a evolugdo da probabilidade de sobrevivéncia
na idade x com o passar do tempo.

No contexto dinamico (visdo diagonal), também
assumindo a suposicdo de distribuicdo uniforme das
mortes ao longo do ano, a expectativa de vida coorte é
definida como:

w—x—1
£O=05+ )
n=1

Nesse ponto, convém destacar que a simbologia
adotada neste artigo segue a de Pitacco et al. (2009) e
as setas (vertical e diagonal) utilizadas como simbolos
acessorios nas notagdes buscam passar a ideia de como
o deslocamento é feito ao longo das tabuas (visao vertical
e diagonal, respectivamente). Além disso, devido as
melhorias nas condi¢oes de saude, tem-se, tipicamente,
que para todo ano de calendario f e para uma dada idade
x, com 0 < x < w-1, p () < p (t+1) e, por simplicidade,
admite-se também que para todo t, p__ (t)=0 (Cossete,
Delward, Denuit, Guillot & Marceau, 2007).

Com base nos dados das Nagbes Unidas (2017), a
Figura 1 apresenta a comparagao entre a expectativa de
vida aos 65 anos de periodo e de coorte para o Brasil
(ambos os sexos), entre os anos de 1997 e 2047. Pela figura
constata-se, claramente, que a expectativa de coorte é
sempre maior do que a expectativa de vida de periodo.
Além disso, espera-se que essa diferenca seja de, em média,
1,2 anos entre 2017 e 2047.

23,00

22,00
21,00 e

/
/
18,00 /
17,00 /
16,00 //

15,00

20,00
19,00

——de periodo

de coorte

expectativa de vida aos 65 anos

1997 2007 2017 2027 2037 2047
ano

Figura 1 Comparagao das expectativas de vida de periodo
e de coorte aos 65 anos, para ambos os sexos, entre 1997 e
2047

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados das Nagées
Unidas (2017).
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Guerra e Figoli (2013) destacam que a expectativa de
vida de periodo ¢ um indicador defasado da expectativa
de vida real de uma coorte. Nesse sentido, no exemplo
exposto na Figura 1, como ¢{5(2017)=19,74, percebe-
se que esse patamar so seria obtido em uma tabua de
mortalidade de periodo mais de 10 anos depois, uma vez
que €45(2017)=18,58, €45(2027)=19,59 e €45(2037)=20,55.

Queiroz e Sawyer (2012) enfatizam que conhecer
o perfil de mortalidade da populagdo brasileira e
entender as mudangas demograficas que o pais vem
passando permitiriam um direcionamento consciente
do planejamento fiscal, das politicas sociais, da oferta
de servigos e, portanto, do dimensionamento dos gastos
publicos, com efeito direto nas dreas de saude, educagao
e previdéncia, dentre outras.

2.2 Idade Minima de Aposentadoria e a
Proposta de Reforma da Previdéncia

Na historia recente de reformas na previdéncia social
brasileira, iniciada no governo Fernando Henrique
Cardoso e continuada nos governos Luiz Inacio Lula
da Silva e Dilma Rousseff, a proposta apresentada pelo
governo Michel Temer, por meio da PEC n. 287/2016,
¢ considerada, segundo Afonso e Zylberstajn (2017) e
Afonso (2018), a maior tentativa de revisio do sistema
previdenciario brasileiro, mesmo sendo uma reforma
paramétrica. Segundo os autores, a reforma em discussao
tem clara motivagao fiscal, sobretudo apds a promulgacao
da Emenda Constitucional n. 95/2016, que limita os
gastos publicos por 20 anos e vem sendo justificada
pelas mudangas demogréficas ocorridas no pais nas
ultimas décadas.

Carvalho e Garcia (2003) apontam que a redugdo na
fecundidade tem afetado a estrutura da piramide etaria
brasileira, gerando o envelhecimento da populagao, o qual
é acelerado devido ao processo de aumento da expectativa
de vida. Os autores indicam, ainda, que esses aumentos
devem mudar o entendimento que se tem do que vem a
ser uma pessoa idosa (que, em geral, ¢ tido como aquele
individuo com 60 anos ou mais).

Essas duas tendéncias demograficas tém reflexos
diretos no financiamento do sistema previdencidrio
nacional ao reduzir a propor¢ao de ativos por beneficiarios
e aumentar o tempo esperado de percep¢ao dos beneficios
de aposentadoria. Souza, Queiroz e Skirbekk (2018)
argumentam que, gra¢as as melhorias nas condigoes
de satude nas ultimas décadas, ha um potencial para o
aumento das idades de aposentadoria no Brasil e em
outros paises da América Latina, o qual seria enfatizado
pela redugdo das demandas fisicas dos trabalhadores,
que permite uma maior longevidade profissional.
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Adicionalmente, os autores também destacam que, ao
longo dos anos, mesmo com aumentos sucessivos da
expectativa de vida, ha reducdo da participacdo das
pessoas mais idosas no mercado de trabalho, o que vai
contra o esperado.

Logo, diante desses argumentos, uma das principais
estratégias previstas na atual proposta de reforma da
previdéncia brasileira é a de defini¢do de idade minima
(progressiva) de aposentadoria atrelada a expectativa
de vida (de periodo) aos 65 anos para ambos os sexos.
Assim, sempre que essa expectativa de vida aumentar
em um ano, tendo como ponto de partida a expectativa
de vida na data de divulgacao da PEC n. 287/2016, a
idade minima de aposentadoria também aumentaria
um ano. Inicialmente, pelo texto original da reforma
(PEC n. 287-A), a idade minima prevista seria de 65
anos tanto para homens quanto para mulheres, mas foi
revista para 62 anos para elas no texto substitutivo da
reforma (Emenda Aglutinativa Global a PEC n. 287-A).
Um sumario das regras de idade minima, tempo de
contribuigdo e calculo do beneficio de aposentadoria,
tanto para a proposta original da PEC n. 287-A quanto

Tabela 1
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para seu texto substitutivo, é visto na Tabela 1. Tal sumario
¢ inspirado em Dias (2018), que realizou analise similar
para o RPPS.

Lourenco, Lacaz e Goulart (2017) indicam que a
tentativa de defini¢ao da idade minima de aposentadoria
nao é novidade no Brasil. O governo Fernando Henrique
Cardoso buscou, sem sucesso, a defini¢ao de tal estratégia
de reforma (65 anos para homens e 60 para mulheres), a
qual acabou sendo substituida pelo fator previdenciario
- o0 qual também leva em consideragdo a expectativa de
vida (de periodo) no instante da aposentadoria.

A discusséo sobre reforma na previdéncia e adogao de
idade minima de aposentadoria ndo é um caso particular
do Brasil. Segundo a Organizagdo para Cooperagio e
Desenvolvimento Econémico (OCDE), quase todos os seus
paises membros tém ou almejam ter uma idade normal
de aposentadoria de 65 anos para homens e mulheres
(OCDE, 2013). Ademais, conforme a OCDE (2017), paises
como Dinamarca, Finlandia, Italia, Holanda, Portugal e
Eslovaquia também buscam alinhar as altera¢des na idade
normal de aposentadoria com as melhorias na expectativa
de vida de suas populagdes.

Sumario das propostas de reformas referentes a idade minima e ao calculo dos beneficios de aposentadoria para o Regime Geral

de Previdéncia Social (RGPS)

PEC n. 287-A/2016
(texto original)

PEC n. 287-A/2017

Aspecto (texto substitutivo)

65 anos para

Idade minima
homens e mulheres

65 anos para homens e 62 anos para mulheres

Tempo minimo de

s 1
contribuigdo > anos

25 anos

0,
51% + 1% por ano 60%

de contribuigdo da
média dos saldrios
de contribuigdo,
respeitando o limite
maximo de 100% da
média

Beneficio de
aposentadoria*

contribuigdo

média

+ 1% do 1° ao 10° grupo de 12 contribuigbes que excederem o tempo minimo de contribuigao
+1,5% do 11°ao 15° grupo de 12 contribui¢des que excederem o tempo minimo de

+ 2% do 16° ao 20° grupo de 12 contribuigdes que excederem o tempo minimo de contribuicdo
+2,5% a partir do 21° grupo de 12 contribui¢des que excederem o tempo minimo de
contribui¢do da média dos saldrios de contribuicdo, respeitando o limite maximo de 100% da

* respeitados os limites (teto e piso) previdenciarios.

Fonte: Adaptado de Dias (2018), com base em Proposta de Emenda a Constituicdo n. 287-A, de 2016 e Emenda Aglutinativa

Global a Proposta de Emenda Constitucional n. 287-A, de 2017.

Essas medidas, que buscam definir mecanismos legais
a serem aplicados em caso de altera¢do em indicadores
de solvéncia e/ou demograficos predeterminados
(como no caso da expectativa de vida), sdo conhecidas
na literatura atuarial como mecanismos de ajuste (ou
balanceamento) automatico (Vidal-Melid, Boado-Penas
& Settergren, 2009). A adogao desses mecanismos vem
sendo globalmente aceita pois, segundo os autores,
reduzem a pressao politica e o uso eleitoreiro do sistema
previdenciario, permitem a¢do imediata quando um
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desvio é detectado, bem como passam maior credibilidade
e transparéncia para o sistema.

Mesmo com argumentos favoraveis, uma reforma tao
profunda nao é apresentada sem sofrer fortes criticas. Para
Lourengo etal. (2017), aargumentagdo de que a previdéncia
é deficitaria seria decorréncia da nao contribui¢ido do
Estado enquanto ente empregador, das sonegagoes e
fraudes e das rentincias fiscais por parte do governo. Une-
se a isso a questdo de que a previdéncia social faz parte
da Seguridade Social e, portanto, deveria ser financiada
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com recursos dessa, e ndo apenas com as contribuicoes
previdenciarias. Por fim, para os autores, o fato de existir
desvinculagdo de recursos da Seguridade Social para
outros fins, quando se fala em déficit da previdéncia,
seria contradigdo. Silva, Puty, Silva, Carvalho e Frances
(2017) complementam essa argumentagdo enfatizando
que as previsoes realizadas pelo governo em apoio aos
argumentos pro-reforma tém confiabilidade incerta, uma
vez que tém baixa transparéncia dos métodos utilizados,
dificultando replicabilidade dos resultados. Os autores
ainda enfatizam que as proje¢des sao tendenciosas no
curto prazo (superestimando o déficit, por exemplo) e,
com efeito, teriam pouca utilidade em andlises de longo
prazo. Souza (2018) também indica que a defini¢ao de
idade minima elevada poderia afetar os trabalhadores em
profissdes de maior exigéncia fisica e que poderiam ter
interesse em se aposentar em idades mais jovens, mesmo
que com perdas salariais, bem como pode trazer efeitos
de redistribuicao negativa para a previdéncia.

Em contrapartida, defensores argumentam
que, independentemente de existir (ou nao) déficit
previdenciario, é notorio que as despesas com previdéncia
tém aumentado e que o Brasil, um pais com populagao
relativamente jovem quando comparado com outros
paises da Europa, por exemplo, ja tem patamar de gastos
com previdéncia em percentual do produto interno bruto
(PIB) no mesmo nivel de paises mais longevos, o que
agravaria a situagao em longo prazo. Assim, altos gastos
previdenciarios implicariam que os recursos investidos na
previdéncia deixam de ser aplicados em outras areas de
interesse publico (Afonso e Zylberstajn, 2017). Além disso,
Costanzi e Ansiliero (2016) indicam que a aposentadoria
por tempo de contribui¢ao (sem requisitos de idade
minima) beneficia os trabalhadores com maiores rendas
e niveis de escolaridades que ocupam cargos profissionais
mais estaveis, enquanto os trabalhadores mais pobres
acabam por se aposentar por idade ou pelo beneficio de
prestacao continuada.

Outro ponto a se destacar sobre a reforma da
previdéncia é que essa tem estimulado relevante discussao
académica, especialmente no que se refere aos seus
potenciais impactos, avaliados a partir de estudos atuariais,
como é o caso de Afonso e Zylberstajn (2017), Dias (2018),
Gouveia et al. (2018) e Souza (2018). Além da tematica,
esses estudos tém em comum o fato de considerarem,
em suas analises, o uso de tdbuas de mortalidade de
periodo (estaticas) o que, em uma perspectiva de longo
prazo, como no caso dos fluxos de aposentadoria, faz com
que - apesar da relevancia - os resultados precisem ser
interpretados com cautela. Isso pois, como a reformae a
adogao de idade minima sdo justificadas, em parte, pelos
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aumentos na expectativa de vida da populagao brasileira,
nada mais natural do que analisar potenciais impactos da
reforma por meio de modelos atuariais que considerem
esse aspecto dinamico da mortalidade. E justamente nessa
lacuna da literatura nacional que se insere este artigo.

Na literatura sobre o sistema previdenciario nacional,
merece destaque o trabalho de Zarzin, Wajnman e Turra
(2012), que examinou a distribui¢do de renda entre grupos
raciais no Brasil proporcionada pela previdéncia social.
Nesse estudo os autores utilizaram tanto a abordagem de
ciclo de vida (que faz uso de um modelo atuarial dindmico)
quanto uma analise de periodo, e constataram que as
regras previdencidrias vigentes a época, ao protegerem
os mais pobres, tinham o papel de reduzir a desigualdade
de renda entre idosos negros e brancos.

Na literatura e praticas publicas internacionais,
aspectos ligados a dinamica da mortalidade vém sendo
questdo corrente, em especial em discussdes sobre a
sustentabilidade de longo prazo de politicas fiscais e
reformas dos sistemas previdenciarios. Lee e Tuljapurkar
(1997) destacam que, em tais discussoes, antes dominadas
pelas mudangas nos niveis de fecundidade, a influéncia das
constantes redugdes nos niveis de mortalidade ja passa a
ter papel de destaque. Para Andersen (2012), no ambiente
previdenciario, o aumento da taxa de dependéncia
impulsionada pelo aumento da expectativa de vida
(diferentemente daquela impulsionada pela redugdo da
fecundidade) sugere a necessidade de medidas de aumento
das idades legais de aposentadoria.

Como exemplo da aplicagdo de modelos atuariais
dinamicos em discussoes sobre justica atuarial, tem-se
o trabalho de Belloni e Maccheroni (2013), que analisa
caracteristicas atuariais do sistema previdenciario
italiano durante a transicao de um sistema de beneficios
definidos para um de contribui¢ao definida nocional.
Como resultado, constatou-se que, em consequéncia
das recentes reformas, o sistema italiano passaria de
generoso (em que os aposentados receberiam beneficios
maiores do que aqueles atuarialmente justos) para um
regime mais austero, em que ha indicios de que o valor
dos beneficios seria menor do que o justo. Os autores
também sugerem que projecoes de mortalidade sejam
empregadas (e regularmente revisadas) para garantir
melhor adequagao do sistema.

Outro interessante estudo é o de Heiland e Yin
(2014). Conforme os autores, o sistema previdencidrio
estadunidense estabelece medidas de ajuste atuarial dos
beneficios de aposentadoria tanto daqueles que optam
por uma aposentadoria antecipada quanto postecipada. E
desde a introdugéo da opgdo de aposentadoria antecipada,
no final da década de 1950 e inicio da década de 1960, a
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estrutura dessas medidas sofreu uma série de alteragoes.
Assim, os autores investigaram se essa agenda de ajustes
¢ atuarialmente justa, em particular, ante a tendéncia
de crescimento da expectativa de vida de coorte. O
estudo constatou que os mecanismos de ajustes tém

3. METODOLOGIA

Filipe Costa de Souza

melhorado com o passar das geragdes, aproximando-
se cada vez mais do valor justo, e que os aumentos da
idade de aposentadoria completa (full retirement age)
que acompanham os aumentos na expectativa de vida
tém contribuido para isso.

3.1 Dados sobre Mortalidade

Para uso de modelos atuariais dinamicos, faz-se
necessaria a disponibilidade de longos registros e proje¢oes
sobre mortalidade. O IBGE (2013a) fornece esse tipo
de dado, mas apenas com projegoes até 2060, o que é
insuficiente para a realizagdo da analise em questdo. Assim,
optou-se pelo uso de dados ja existentes e referenciados
na literatura (Amaro & Afonso, 2018; Souza et al., 2018)
e, portanto, as informacdes sobre mortalidade foram
obtidas a partir da base de dados da Divisao de Populagéo
das Nacoes Unidas (Na¢oes Unidas, 2017).

Tal base fornece tdbuas de mortalidade estaticas e
abreviadas (com informacdes para as idades de 0, 1, 5,
10, 15, ..., 80 e 85 anos ou mais) referentes a periodos
quinquenais a partir do quinquénio 1950-1955 até 2095-
2010 e segregadas por sexo (ambos os sexos, masculina e
feminina). Essas tibuas foram utilizadas para construir as
tabuas de mortalidade completas e 0 modelo dinadmico.

Inicialmente, para cada intervalo quinquenal,
considerou-se que ele seria fechado no limite inferior e
aberto no limite superior, ou seja, para o quinquénio 1950-
1955, o intervalo considerado foi [1950, 1955) e, para o
quinquénio seguinte, ter-se-ia [1955, 1960), seguindo essa
mesma ideia até [2095, 2100). Posteriormente, os pontos
centrais dos respectivos intervalos foram considerados
o ano de calendario de cada uma das tabuas estaticas
quinquenais; dai, por exemplo, o ano de 1952 seria
utilizado para a tabua do quinquénio 1950-1955 e assim
sucessivamente até o ano de 2097, representando o perfil
de mortalidade da tdbua 2095-2100, totalizando 30 tdbuas
de mortalidade abreviadas para cada categoria (ambos
0s sexos, masculina e feminina).

Em seguida, fazia-se necessario expandir essas tdbuas
de mortalidade abreviadas para tdbuas completas. Em
consonancia com as praticas adotadas por 6rgaos oficiais
(IBGE 2016; Silva, 2015), esse procedimento dividiu-se
em trés partes: para idades de 1 a 4 anos, realizou-se
um ajuste hiperbolico da quantidade de sobreviventes e,
para as idades de 5 a 85 anos, assumiu-se que a fungao
sobrevivéncia seguia uma curva de Gompertz conforme
definido pelo IBGE (2016) e discutido em Souza (2018).
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Para as idades acima de 85 anos, a abordagem se baseou
na metodologia desenvolvida por Silva (2015) e adotada
para extrapolagdo das tdbuas de mortalidade do IBGE.
Essa ultima etapa consiste em definir (para cada ano
de calendario) fatores de ajuste (FA) que permitiriam o
calculo da quantidade de sobreviventes entre 86 e 115
anos, de tal modo que o médulo da diferenga entre a
expectativa aos 85 anos obtida pela tabua completa e a
expectativa indicada na tabua abreviada seja menor do
que 0,01 ano. Assim, conforme Silva (2015), para um
dado ano de calendario, o nimero de sobreviventes para
idades acima de 85 anos seria definido como:

Levz = Leta (l:j—ﬁ) Izl

Uma vez de posse das tabuas completas para os anos
de 1952, 1957, ..., 2097, as tabuas para os periodos
intermediarios foram obtidas por meio do processo
de interpolagdo linear das taxas de sobrevivéncia,
totalizando 146 tdbuas de mortalidade completas para
cada estrato. Ademais, tomando/emparelhando as taxas de
sobrevivéncia para cada idade em cada ano de calendario,
construiu-se a tdbua de mortalidade dinAmica, tendo
1952 como 0 ano inicial.

3.2 Modelos e Premissas Atuariais

O calculo das aliquotas equilibradas parte do principio
de que o valor presente esperado das contribui¢oes
previdencidrias (VPEC) realizadas em favor do empregado
deve ser igual ao valor presente esperado dos beneficios
previdencidrios (VPEB) devidos a ele, os quais, no caso
em analise, correspondem aos beneficios de aposentadoria
programada a partir da idade minima de aposentadoria.
Inicialmente, o desenvolvimento do modelo ser4 dividido
em duas partes: a primeira, referente ao texto original
da PEC n. 287-A (destacado pelo sobrescrito o) e a
segunda referente ao texto substitutivo (destacado pelos
sobrescritos s/, para os homens, e s,m, para as mulheres).

Para todos os casos em analise, é assumido que ha uma
taxa de desconto real de i% ao ano (a.a.) - sendo i=3% a.a.
(Gouveia et al., 2018; Souza, 2018) —, que o empregado
entra no mercado de trabalho aos 20 anos recebendo
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saldrio anual igual a S, , o qual cresce a uma taxa real de
i% a.a. - sendo i=2% a.a. (Gouveia et al., 2018; Souza,
2018) - e que, ao longo da vida ativa, todos os salarios do
empregado estdo nos limites (piso e teto) previdenciarios
do RGPS. Ademais, é adotado, por simplicidade, que os
fluxos financeiros sdo antecipados e tém periodicidade
anual e que ha densidade de contribuigao de 100%. Por
fim, os beneficios de aposentadoria recebidos a partir da
idade minima r (B)) tém crescimento real nulo.

Como visto na Tabela 1, pelo texto original da
reforma, a idade minima de aposentadoria para ambos
0s sexos seria de 65 anos, com um perl'odo minimo
de 25 anos de contribui¢oes. Além disso, sendo TC o
tempo de contribui¢do (medido em anos), o beneficio de
aposentadoria aos 65 anos seria equivalente a 51 + TC%
da média dos salarios de contribuigao, respeitado o teto de
100% da média e os limites previdenciarios. Assim, como
¢ suposto que o trabalhador inicia sua vida ativa aos 20
anos, isso corresponderia a 96% daquela média. Logo, pelo
exposto, e sendo ¢’ a aliquota de contribuigao de equilibrio
ante o texto original da reforma, pode-se definir, em um
contexto atuarial dindmico, VPEC’, VPEB’ e Bgs tanto para
homens quanto para mulheres, para um individuo que se
aposenta aos 65 anos no ano de calendario ¢, como sendo:

nPZ}o (t - 45)

44

VPEC® = Z ®. S50

n=0

A+iH"
a+nHr

w-21

1
VPEB® = Z Bgs. ———= EDHE D30 (t — 45) Izl
Sa0 (1+1i9)*
BZ = 0,96.-2, ari)7-1

n=45
i

Substituindo o valor de Bg; na equagéo 6 pelo lado
direito da equagéao 7, e igualando esse resultado a equagao
5, obtém-se o valor da aliquota de equilibrio:

(1+i)* -

1 1
451 a+or w30 (t — 45)
44 (1 + is)n

Zn:O (1 + l‘)n . npéo(t - 65)

Xn<is 0,96.
c? =

Para converter as equagdes 5, 6 € 8 em modelos
atuariais estdticos, para uma pessoa que se aposente aos
65 anos no ano t, basta substituir ,p5(t — 45) por RING)

4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Passando para a modelagem do texto substitutivo
da reforma, também pela Tabela 1, viu-se que o tempo
minimo de contribuigdo foi reduzido para 15 anos,
que a idade minima para as mulheres passou para 62
anos e que houve mudangas na forma de célculo do
beneficio de aposentadoria. Pela alteragdo realizada no
calculo de beneficio de aposentadoria e pelas condigoes
de modelagem impostas, tem-se que ambos 0s sexos
receberiam 100% da média dos seus respectivos salarios
de contribuic¢do. Portanto, sendo ¢*" a aliquota de
contribui¢do de equilibrio ante o texto substitutivo da
reforma para um homem que se aposenta aos 65 anos
no ano de calendario f, pode-se definir, em um contexto

atuarial dinAmico, VPEC*", VPEB*" e BS como sendo:
44

(1 +i)"
VPECSh = Z ¢SS0 m it -45)  [9]
n=0
w-21

[11]

Ja para uma mulher que se aposenta aos 62 anos no ano
de calendario t, VPECs™, VPEB*" e BS;" sdo definidos como:

41

1
VPEBS! = Z B3 T+ P50 (t — 45)

Sy (L+i)* —1

BSh =22,
65 7 45 i

a+i)"
VPECS™ = Z sms, . ﬁ APo0(t = 42)
n=0
w=-21

As aliquotas equilibradas e as conversodes para a
modelagem atuarial estatica, para ambos os casos, sao
realizadas de modo andlogo ao explicado para o texto
original da reforma e, consequentemente, podem ser
omitidas sem perdas. Por fim, para todos os cendrios em
avaliacdo, os calculos sdo realizados considerando cinco
possiveis anos de calenddrio para a aposentadoria (t), a
saber: 1997, 2007, 2017, 2027 e 2037. Isso permite uma
analise longitudinal em um espectro de 40 anos, iniciando
no caso hipotético de uma reforma a partir do governo
Fernando Henrique Cardoso e passando por proje¢oes
para as proximas duas décadas.

VPEBS™ = Z B o )n aD30(t — 42)
42

Sy (L+i)*?—1

B ==,
62 42 i

Nesta sec¢do, tendo como base os modelos e premissas
discutidos na segao anterior, sdo apresentados os valores
das aliquotas previdenciarias equilibradas para uma
aposentadoria programada na idade minima estabelecida
pelo texto original da PEC n. 287-A e pelo seu texto
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substitutivo, hipoteticamente, como se as reformas fossem
iniciadas efetivamente e sem etapas de transi¢ao nos
respectivos anos de avaliacéo.

A Tabela 2 apresenta um sumadrio das aliquotas de
contribui¢io equilibradas encontradas em cada cendrio de
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analise. Percebe-se que essas tendem a aumentar, em geral, aproximadamente um ponto percentual a cada década
que passa. Esse fato evidencia o efeito que a redu¢ao da mortalidade exerce nos custos previdenciarios.

Tabela 2

Aliquotas de contribuicao previdencidria equilibradas para aposentadoria programada na idade minima, para homens e
mulheres, a partir do uso de modelos atuariais dindmicos e estaticos e do texto original e do substitutivo da reforma, para

aposentadorias nos anos de 1997, 2007, 2017, 2027 e 2037

Homens

Mulheres

Ano de

aposentadoria Aliquota pelo texto

Aliquota pelo texto

Aliquota pelo texto Aliquota pelo texto

original substitutivo original substitutivo
Modelo dinamico
1997 9,52466% 9,92152% 12,70728% 16,96872%
2007 10,64380% 11,08730% 13,94842% 18,34927%
2017 11,64753% 12,13285% 15,01278% 19,54375%
2027 12,64670% 13,17364% 15,93192% 20,55914%
2037 13,70137% 14,27226% 16,74664% 21,45898%
Modelo estatico
1997 9,20491% 9,58845% 12,12639% 16,06399%
2007 10,54276% 10,98204% 13,52211% 17,66133%
2017 11,72579% 12,21437% 14,73183% 19,01560%
2027 12,65324% 13,18046% 15,57853% 19,97269%
2037 13,59936% 14,16600% 16,34591% 20,83832%

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados das Nagdes Unidas (2017).

Essa constatacido de ampliagao do valor das aliquotas ao
longo das décadas ressalta o importante papel da aplicagao
dos mecanismos de ajuste automatico, como no caso de
atrelar os aumentos da idade minima de aposentadoria aos
aumentos na expectativa de vida aos 65 anos. Supondo,
de forma ilustrativa, que a idade minima (seja pelo texto
original ou pelo substitutivo) tivesse passado a vigorar
plenamente em 2017 e que a expectativa de vida aos 65
anos, para ambos os sexos, aumentasse aproximadamente
em um ano entre 2017 e 2027, entao a idade minima de
aposentadoria passaria para 66 anos (para ambos os sexos)
pelo texto original ou para 66 anos para eles e 63 para
elas pelo texto substitutivo. Nesse espirito, e realizando
os ajustes cabiveis nos modelos, as aliquotas em 2027
para eles seriam de 11,84 e 12,21% para o texto original e
substitutivo, respectivamente (e ndo mais de 12,65 e 13,17%
caso a aposentadoria ocorresse aos 65 em 2027, como
apresentado no modelo estatico da Tabela 2), enquanto para
elas os valores seriam de 15,04 e 19,26%, respectivamente
(contra 0s 15,93 € 20,56% da Tabela 2), retornando a niveis
mais proximos daqueles de 2017. Logo, essa estratégia
evitaria grandes variagdes na necessidade de contribuigao
previdenciaria ao longo do tempo, mantendo as aliquotas
em um patamar mais estavel. Essa discussao também esta
em consonancia com os achados de Souza (2018).

Para um homem, no modelo dinamico, a aliquota pelo
texto original da PEC, caso a aposentadoria ocorresse
aos 65 anos em 2017, estaria em torno de 11,65%. Assim,
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considerando que, atualmente, dependendo da faixa
salarial, as aliquotas previdenciarias variam de 28 a 31%, se a
aposentadoria programada na idade minima representasse
(para as respectivas faixas) em torno de 38 a 42% do
custo total de aposentadoria (considerando beneficios de
aposentadoria por invalidez, pensoes etc.), o sistema seria
atuarialmente justo para os homens. Por exemplo, para
o trabalhador que paga 11% de contribui¢do, somados
com 0s 20% do empregador, se o custo da aposentadoria
programada correspondesse a menos de 42% do custo
total para cobrir os beneficios previdenciarios esperados,
entdo o valor presente esperado do fluxo de contribui¢des
seria menor do que o valor presente esperado do fluxo de
beneficios. Em contrapartida, se o custo da aposentadoria
programada fosse correspondente a mais de 42% do custo
total, entdo a aliquota de 31% seria excessiva.

Gouveia et al. (2018) indicam, a partir de suas
premissas originais, que esse custo estaria no nivel de
56%, o que, em uma primeira andlise, indicaria que as
aliquotas previdencidrias em vigor, sozinhas e pela dtica
da justica atuarial, seriam suficientes para cobrir os
principais beneficios previdenciarios esperados, como o de
aposentadoria programada, invalidez e pensdes. Contudo,
ainda conforme os autores, mudangas em outras premissas
demogréficas poderiam afetar significativamente esses
valores e até mesmo alterar a conclusdo obtida, dependendo
do nivel de variagao entre as premissas adotadas. Logo,
esse ponto evidencia a necessidade de se desenvolverem
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estatisticas oficiais para outras premissas demograficas
(como a entrada em invalidez e mortalidade de invalidos,
por exemplo) e, sobretudo, manter o acompanhamento
delas ao longo do tempo, de modo a também permitir sua
avalia¢do dindmica e obtencdo de conclusdes mais acuradas.

Além disso, entre 1997 e 2037 (pela Tabela 2), seria
esperado o aumento de cerca de 44% no valor da aliquota,
que passaria de aproximadamente 9,53% (em 1997) para
13,70% (em 2037). Resultados semelhantes sdo obtidos se
fosse focada a aposentadoria conforme o texto substitutivo
da reforma, sendo o patamar das aliquotas ligeiramente
maior, uma vez que o trabalhador passaria a ganhar 100%
da média.

Para as mulheres, ainda pelo modelo dinamico e
baseado no texto original da reforma, o crescimento da
aliquota seria proporcionalmente menor, uma vez que
essas ja partem de um patamar mais elevado. O aumento
esperado entre 1997 e 2037 seria de aproximadamente 32%,
passando de 12,71 para 16,75%. Ademais, considerando
uma aposentadoria aos 65 em 2017, a aliquota seria
de 15,01%. Essa diferenga entre a aliquota feminina e
masculina é reflexo da maior expectativa de vida delas.
Logo, pelo texto original da reforma e considerando
as aliquotas atualmente em vigor, se a aposentadoria
programada na idade minima para elas (respeitando as
faixas de contribuicdo) representasse algo em torno de
49 a 54% do custo total de aposentadoria, as aliquotas
vigentes seriam justas.

Porém, ainda conforme as premissas originais de
Gouveia et al. (2018), esse custo estaria no patamar de
70%, ou seja, haveria cobran¢a demasiada para elas.
Conforme os autores, esse resultado seria reflexo, em
parte, do fato de que as mulheres teriam menores custos
com pensdes (de um modo geral) do que os homens.
Assim, unidos aos argumentos de dupla jornada de
trabalho e desigualdades no mercado profissional,
esses achados também suportariam a necessidade de
uma revisao no texto original da reforma em favor das
mulheres, como ocorreu no texto substitutivo, com a
reducgdo da idade minima para elas, em resposta a perda
do subsidio na férmula do fator previdenciério. Portanto,
como constatam Afonso e Zylberstajn (2017), a reforma,
nos moldes originais, teria maiores impactos para as
mulheres. Outras discussdes sobre o polémico debate
de sexo na previdéncia e o trade-off entre justica social e
atuarial sao encontradas em Marri, Wanjnman e Andrade
(2011), Costanzi e Ansiliero (2017) e Mostafa, Valadares,
Souza, Rezende e Fontoura (2017).

Pelo texto substitutivo, com a idade minima sendo
reduzida para 62 anos para elas, a aliquota de contribuicdo
em 2017 seria de 19,54% e o aumento, entre 1997 e 2037,
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seria de aproximadamente 27%. Essa eleva¢ao no custo
da aposentadoria programada é consequéncia da redugao
do tempo esperado de contribuigao e aumento do tempo
esperado de percepgao dos beneficios. Adicionalmente,
pelo texto substitutivo da reforma e considerando as
aliquotas atualmente em vigor, se a aposentadoria
programada na idade minima (de 62 anos) para elas
representasse algo em torno dos 63 a 70% do custo
total de aposentadoria, as aliquotas vigentes seriam
atuarialmente justas.

Comparando as modelagens dindmica e estatica,
constata-se que as aliquotas pelo modelo dinamico sao
tipicamente maiores do que as obtidas pelo modelo
estatico, sendo a maior diferenca para as mulheres
(devido ao perfil de sobrevivéncia), sobretudo quando
a aposentadoria é regida pelo texto substitutivo da PEC.
Para elas, por exemplo, todas as diferencas sao superiores
a 0,5 pontos percentuais. Em um primeiro momento,
essas diferengas podem parecer pequenas, mas, em um
sistema com milhées de contribuintes e em uma analise
de longo prazo, tal variagdo na captagdo de recurso pode
ser significativa. Além disso, percebe-se que ha tendéncia
inicial de queda na diferenga das aliquotas no contexto
dinamico e estatico com o passar das décadas e que essa
tendéncia volta a aumentar no dltimo periodo de andlise.
Esse processo estd associado com a mudanca no perfil de
mortalidade que vem ocorrendo no pais.

Como destacam Souza e Régo (2018), ¢ tendéncia
global que as nagdes menos desenvolvidas obtenham
aumentos na expectativa de vida, com redugao da
mortalidade em idades mais jovens e, a medida que vao
alcangando patamares mais elevados de longevidade, os
ganhos na expectativa de vida passam a receber maiores
influéncias das melhorias nas condi¢cdes de saude dos
idosos. Assim, com os aumentos na expectativa de vida
da populagao brasileira, seria natural esperar que a
diferenca apresentada continuasse a aumentar, o que
evidencia a relevancia da analise dinamica. Formalmente,
tem-se que no periodo contributivo, e supondo uma
aposentadoria aos 65 anos (no ano t), o modelo estético
superestimaria as contribui¢des esperadas, uma vez que
Dy, () > D, (t=45+n), para 0 < n < 45. Em contrapartida,
como o fluxo de beneficios também ¢ trazido a valor
presente na idade de 20 anos, sofre influéncia do
periodo anterior e posterior a idade de aposentadoria
- e sabe-se que, a partir dos 65, p,. ()<p,.. (t+n), para
0<n < w-66 - podendo seu valor esperado ser majorado
ou minorado. Portanto, como ¢ adotada a razao entre o
fluxo de beneficios e o de contribui¢des para calcular
a aliquota, o modelo estatico pode tanto subestimar
quanto superestimar os resultados em comparac¢io ao
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modelo dindmico. Logo, se os ganhos na expectativa de
vida passarem a ser mais influenciados pela redugdo da
mortalidade em idades mais avancadas, isso levaria a
aumentos na diferenca nas aliquotas encontradas pelos
modelos dindmico e estatico com o passar do tempo.
Destarte, mais do que os valores encontrados ou a
exposicao de criticas ou defesas a reforma, este artigo
evidencia a importancia da utilizacdo de modelos
dindmicos em estudos atuariais sobre previdéncia e
estimula o fortalecimento da literatura nacional na area.

4.1. Andlise de Sensibilidade

Como bem nos ensina Trowbridge (1989), os calculos
atuariais sdo baseados em um conjunto de premissas e,
com efeito, os resultados obtidos sdo tao bons quanto as
suposi¢oes adotadas. Assim, mesmo buscando seguir
as principais premissas adotadas na literatura nacional,
¢ salutar apresentar algumas analises de sensibilidade
dos parametros adotados. Nesse sentido, sdo discutidas
variagOes nas taxas reais de juros e de crescimento salarial
e das projegoes de mortalidade a partir do instante de
aposentadoria. As analises sao realizadas considerando

Tabela 3

Filipe Costa de Souza

o caso em que os trabalhadores se aposentam (na idade
minima) em 2017.

As tabelas 3 e 4 apresentam, respectivamente, as
aliquotas atuarialmente justas ante as variagdes na
taxa real de juros e na taxa real de crescimento salarial.
Percebe-se que, por incidirem durante todo o periodo
de analise, variagdes na taxa real de juros provocam os
maiores impactos no valor da aliquota atuarialmente
justa, quando comparadas com aquelas causadas por
alteragdes de mesma magnitude na taxa de crescimento
salarial. Ademais, como esperado, aumentos na taxa de
juros provocam redu¢do na aliquota justa, enquanto
aumentos na taxa de crescimento salarial também
acarretam aumentos no valor atuarialmente justo.

Pela Tabela 3, se a taxa real de juros adotada fosse
de 2% a.a., a aliquota equilibrada giraria em torno dos
16% para os homens e seria superior aos 20% para as
mulheres, chegando a um patamar superior aos 27% pelo
modelo dindmico e considerando o texto substitutivo. Em
contrapartida, se a taxa considerada fosse de 4% a.a., as
aliquotas equilibradas para eles estariam na casa dos 8%,
enquanto para elas estariam na casa dos 10% pelo texto
original e 13% pelo texto substitutivo.

Andlise de sensibilidade das aliquotas de contribuicao previdencidria equilibradas para aposentadoria programada na idade
minima em 2017, para homens e mulheres, a partir do uso de modelos atuariais dindmicos e estaticos e do texto original e do

substitutivo da reforma, ante as variagées na taxa real de juros

Homens

Mulheres

Taxa real de juros Aliquota pelo texto

Aliquota pelo texto

Aliquota pelo texto Aliquota pelo texto

original substitutivo original substitutivo
Modelo dinamico
2,0% 16,31195 16,99162 21,19038 27,37749
2,5% 13,79527 14,37007 17,84826 23,13828
3,0% 11,64753 12,13285 15,01278 19,54375
3,5% 9,818219 10,22731 12,61066 16,49727
4,0% 8,263198 8,607498 10,57880 13,91676
Modelo estatico
2,0% 16,29998 16,97915 20,62755 26,41651
2,5% 13,83756 14,41413 17,44595 22,42219
3,0% 11,72579 12,21437 14,73183 19,01560
3,5% 9,918603 10,33188 12,42053 16,11255
4,0% 8,375414 8,724389 10,45584 13,64082

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados das Nagées Unidas (2017).
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Tabela 4

Andlise de sensibilidade das aliquotas de contribuicao previdenciaria equilibradas para aposentadoria programada na idade
minima em 2017, para homens e mulheres, a partir do uso de modelos atuariais dindmicos e estaticos e do texto original e do
substitutivo da reforma, ante as variacées na taxa real de crescimento salarial

Homens

Mulheres

Taxa real de

crescimento salarial Aliquota pelo texto

Aliquota pelo texto

Aliquota pelo texto Aliquota pelo texto

original substitutivo original substitutivo
Modelo dinamico
1,0% 10,97486 11,43215 14,21801 18,65164
1,5% 11,30606 11,77715 14,61034 19,09306
2,0% 11,64753 12,13285 15,01278 19,54375
2,5% 11,99797 12,49788 15,42364 20,00199
3,0% 12,35592 12,87075 15,84110 20,46597
Modelo estatico
1,0% 11,08088 11,54258 13,97854 18,17264
1,5% 11,39881 11,87376 14,35065 18,58994
2,0% 11,72579 12,21437 14,73183 19,01560
2,5% 12,06051 12,56304 15,12045 19,44798
3,0% 12,40155 12,91829 15,51477 19,88536

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados das Nagées Unidas (2017).

Por fim, a Tabela 5 expde o efeito que desvios nas
projecdes de mortalidade a partir da idade minima de
aposentadoria podem exercer nas aliquotas. Para tanto, as
tabuas de mortalidade de coorte no modelo dinamico foram
agravadas e desagravadas, permitindo, assim, diferentes
projecoes de mortalidade a partir de 2017. Conforme
Caldart, Motta, Caetano e Bonatto (2014), o processo de
agravamento de uma tdbua de mortalidade consiste em
aumentar os indices de mortalidade e, consequentemente,
reduzir a expectativa de vida. O desagravamento, em
contrapartida, levaria ao aumento da expectativa de vida.
Convém destacar que essa analise de sensibilidade foi focada

Tabela 5

apenas no modelo dindmico, uma vez que os dados sobre
mortalidade até 2017 sao conhecidos e o modelo estatico,
como dito, admite a hipdtese de mortalidade estatica.

No modelo dinamico e pelo texto original, para
homens e mulheres, os valores de p.. t(2017+ t), para todo
X 2 65 et >0, foram substituidos por aqueles dos anos
de 2022 + t e 2027 + t — desagravando com isso a tabua a
partir dos 65 anos - e pelos valores do 2012 + t € 2007 + £ -,
agravando a tabua. Desse modo, e55(2017) avanga para
os niveis de 2022 e 2027 ou regride para os valores de
2012 e 2007. Para o texto substitutivo, os ajustes (para
elas) foram realizados a partir dos 62 anos.

Analise de sensibilidade das aliquotas de contribuicao previdencidria equilibradas para aposentadoria programada na idade
minima em 2017, para homens e mulheres, a partir do uso de modelos atuariais dindmicos e estaticos e do texto original e
do substitutivo da reforma, ante os agravamentos e desagravamentos das tabuas de mortalidade a partir da idade minima de
aposentadoria

Modelo dinamico

Homens

Mulheres

Ajuste na tabua

de mortalidade Aliquota pelo texto

Aliquota pelo texto

Aliquota pelo texto Aliquota pelo texto

original substitutivo original substitutivo
2007 11,12621 11,58981 14,42259 18,83123
2012 11,39241 11,86710 14,72464 19,20158
2017 11,64753 12,13285 15,01278 19,54375
2022 11,90422 12,40023 15,28822 19,87162
2027 12,16798 12,67498 15,55173 20,18619

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados das Nagées Unidas (2017).

Pela Tabela 5, observa-se que, como esperado,
aumentos na expectativa de vida no instante de
aposentadoria elevariam o valor da aliquota. Por exemplo,
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se a expectativa de vida de coorte aos 65 anos (ou aos 62
anos no caso das mulheres pelo texto substitutivo), em
2017, fosse elevada para os niveis projetados para 2027,
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o valor da aliquota justa aumentaria aproximadamente
0,5 pontos percentuais. Como destacam Dickson, Hardy
e Waters (2013), esse tipo de analise (em particular a de
desagravamento) torna-se relevante, pois em varios paises

5. CONCLUSOES

Filipe Costa de Souza

a mortalidade tem declinado de forma mais rapida do
que vinha sendo projetada, o que, no contexto em anélise,
elevaria o valor dos beneficios futuros esperados e, com
efeito, as aliquotas previdenciarias.

Apos o impeachment de Dilma Rousseft, em meados de
2016, o governo Michel Temer se iniciou com a proposta de
realizar diversas reformas no pais e, dentre elas, destacava-
se a reforma da previdéncia social, conforme estabelecida
na PEC n. 287-A. Tal reforma buscaria aproximar as
regras do RPPS com as do RGPS, estabelecer a idade
minima de aposentadoria, revisar a forma de calculo dos
beneficios de aposentadoria e pensoes, definir regras de
transicdo, dentre outras providéncias. Assim, na visao
fiscal, o governo esperaria reduzir os impactos dos gastos
com previdéncia nas contas publicas.

Os argumentos adotados para fundamentar a
necessidade da reforma da previdéncia sao tipicamente
embasados pelas mudancas demograficas que o pais vem
passando nas ultimas décadas com a reducédo da taxa de
fecundidade e, em especial, pelos aumentos na expectativa
de vida. Nesse sentido, este artigo buscou contribuir
tanto para a atual discussdo sobre reforma da previdéncia
quanto para o fortalecimento da literatura nacional no
que tange ao uso de modelos atuariais dindmicos em
avaliagdes previdenciarias.

Constatou-se, pelas premissas originais, que as
aliquotas equilibradas calculadas pelo modelo atuarial
dindmico sao tipicamente maiores do que aquelas obtidas
pelo modelo estatico, sobretudo para as mulheres. Além
disso, espera-se que tal diferenga aumente a medida que
os ganhos na expectativa de vida passem a sofrer maior
influéncia da reducido da mortalidade nas idades mais
avanc¢adas, o que evidencia a necessidade do uso de
modelos atuariais dinamicos em estudos previdencidrios,
particularmente pelo carater de longo prazo das analises.
Além disso, pelos textos propostos (original e substitutivo),
ha indicios de que as aliquotas cobradas atualmente seriam
demasiadas para os homens. Por sua vez, as aliquotas
seriam demasiadas para as mulheres pelo texto original
e mais proximas do valor atuarialmente justo pelo texto
substitutivo.

Pelos achados e discussoes desenvolvidos neste artigo,
entende-se que, para permitir estudos mais precisos e
completos, seriam relevantes o desenvolvimento de tdbuas
dinamicas oficiais e a revisdo regular dessas (a cada censo
demografico, por exemplo), e ndo apenas a referente a
mortalidade, pois outras premissas demograficas também
exercem importante influéncia na avaliacdo dos beneficios
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previdenciarios esperados (como no caso da mortalidade
de invalidos e entrada em invalidez) e, portanto, também
demandariam o acompanhamento de suas dindmicas e
divulgacoes oficiais regulares.

Adicionalmente, convém destacar que as analises sobre
justica atuarial pressupéem algum tipo de capitalizagao
dos recursos (mesmo que de forma ficticia), portanto,
nao consideram o envelhecimento da estrutura etaria
da populagao. Contudo, como o regime atualmente
adotado no Brasil é de reparti¢ao simples, os efeitos da
reducio da fecundidade combinados com os aumentos na
expectativa de vida tém reflexos no equilibrio atuarial do
sistema, langcando maior pressao fiscal sobre as geragoes
futuras. Desse modo, uma aliquota atuarialmente justa
nao implicaria em equilibrio atuarial do sistema.

Nesse ponto, é prudente enfatizar limita¢oes da
pesquisa e apontamentos que podem guiar o leitor para
aprofundamentos e futuros estudos, sobretudo no que
tange as hipodteses adotadas e a simplicidade do exercicio.
Inicialmente, o estudo realizado neste artigo previa a
densidade de contribui¢ao de 100%, ou seja, ndo haveria
lacunas provocadas por periodos de desemprego ou
informalidade; tampouco foram realizadas discussoes
sobre as regras de transi¢ao. Nesse sentido, o estudo de
Martins e Campani (2019), que avalia ganhos e perdas
atuariais para segurados durante o periodo de transi¢ao
da reforma diante de diferentes cendrios, até mesmo
de trajetdria de trabalho, torna-se referéncia relevante.
Analises sobre vinculagao do piso previdenciario ao
salario minimo também ¢é tema que merece futuros
estudos atuariais. Nesse sentido, estudiosos como Tafner
(2012) apontam que os reajustes do saldrio minimo sdo
um dos vildes dos aumentos dos gastos da previdéncia
e, consequentemente, da sustentabilidade do sistema.

Outro ponto a se realgar é a possivel baixa qualidade
dos dados sobre mortalidade para idades mais avangadas
no Brasil, provenientes de incerteza sobre as idades de
morte reportadas e pela imputagao de dados faltantes
(Gomes & Turra, 2009; Turra, 2012). Assim, como
afirma Turra (2012, p. 164), “o desconhecimento sobre
a verdadeira estrutura da mortalidade adulta no Brasil
pode levar a proje¢des inexatas acerca do comportamento
da longevidade do pais”. O risco de que as projegoes
realizadas nao correspondam ao real comportamento da
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longevidade (seja subestimando-a ou superestimando-a)
¢ conhecido na literatura como risco de longevidade e
tem atraido forte atencao da literatura (Wills & Sherris,
2010). A consciéncia do risco de longevidade também
refor¢a a necessidade de revisdo regular das projecoes e
implantacdo de mecanismos de ajuste automatico capazes
de responder quando desvios forem detectados.

Por fim, como aponta a OCDE (2017), existe
uma demanda das classes trabalhadoras por sistemas
previdenciarios que suportem jornadas de trabalhos
flexiveis, em particular para idades mais avancadas,
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