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Resumo 

O estudo avalia, no contexto brasileiro, como a escolha entre tábuas de mortalidade teóricas 
selecionadas por aderência e tábuas ajustadas por leis de mortalidade influencia a precificação 
de rendas atuariais e a mensuração do Valor Atual dos Benefícios Futuros (VABF). Utilizam-
se informações de mortalidade e exposição com recorte de 2000 a 2023, tomando 2023 como 
referência para consolidação dos cálculos. A etapa de seleção de tábuas teóricas considera testes 
de aderência e métricas de erro, aplicadas a um conjunto amplo de tábuas nacionais, incluindo 
BR-EMS e tábuas completas do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. Em paralelo, 
ajustam-se leis de mortalidade de Gompertz, Makeham e Heligman–Pollard por máxima 
verossimilhança, com seleção por sexo apoiada em critérios de informação e métricas de ajuste, 
evidenciando melhor adequação de especificações distintas entre grupos. A comparação 
atuarial é realizada por meio da razão entre anuidades (RA), da razão do VABF (RV), do teste 
U de Mann–Whitney e do tamanho de efeito d de Cohen, sob um cenário contratual com 
temporariedade de 10 anos, diferimento de 35 anos, diferença etária entre segurados de três 
anos e taxa de juros atuarial de 4,5% ao ano. Os resultados indicam que produtos menos 
expostos às idades mais avançadas tendem a apresentar diferenças mais contidas entre bases 
biométricas, enquanto produtos com maior dependência de idades avançadas e múltiplas vidas 
ampliam as discrepâncias, com destaque para o status de último sobrevivente, no qual se 
observam valores extremos de RV. Portanto, conclui-se que a escolha da base biométrica é 
determinante para a consistência de preços e provisões, recomendando-se maior rigor de 
modelagem e validação, sobretudo em produtos de longo prazo e com maior exposição ao risco 
de longevidade. 
 
Palavras-chave: Tábuas de mortalidade. Modelos paramétricos. Renda atuarial. 
 
1 INTRODUÇÃO 
 

Para a precificação de produtos sobre as vidas – seguros de pessoas e previdência –, os 
cálculos atuariais são realizados baseados na observação de eventos biométricos, sendo as 
tábuas biométricas – tabelas que apresentam funções que denotam a ocorrência e a não 
ocorrência de eventos relativos à extensão da vida humana e sua higidez (Rodrigues, 2012) – 
as principais ferramentas constituídas para tal fim. 

Quanto aos tipos de eventos de interesse atuarial no ramo vida, destacam-se a 
mortalidade geral de indivíduos, a entrada em invalidez, a mortalidade de inválidos e a 
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morbidez. Quanto à sua obtenção, elas podem ser a) estimadas ou b) equiparadas a tábuas 
teóricas pré-existentes, cuja adequação é verificada por testes de aderência (Wüthrich & Merz, 
2022). 

A mortalidade geral é o evento biométrico central na precificação de seguros de vida, 
pois está diretamente relacionada à cobertura básica desses produtos. No caso deste evento em 
particular, a sua avaliação é realizada através de uma tábua de mortalidade. Na prática, o uso 
de uma tábua teórica não rejeitada em teste de hipótese possui, em geral, a vantagem de ser uma 
metodologia mais simples, barata e rápida; por outro lado, estimar a mortalidade pode 
proporcionar a construção de uma tábua mais fidedigna aos dados dos segurados. Assim, no 
processo de obtenção de uma tábua de mortalidade, a escolha entre utilizar uma tábua teórica 
ou ajustar uma nova tábua pode impactar a precificação dos produtos e a sustentabilidade 
financeira de seguradoras e de fundos de pensão (Dickson et al., 2013). 

A escolha da base biométrica, além de influenciar a precificação das rendas atuariais, 
impacta diretamente o Valor Atual dos Benefícios Futuros (VABF), entendido como o valor 
presente atuarial esperado dos fluxos de benefícios condicionados ao evento biométrico, obtido 
a partir da combinação entre probabilidades de sobrevivência ou morte e uma taxa de desconto. 
Dessa forma, alterações na estrutura de mortalidade adotada refletem-se diretamente na 
mensuração das obrigações atuariais e na avaliação da sustentabilidade financeira dos contratos, 
conforme a formulação clássica da matemática atuarial aplicada a planos de benefícios e 
seguros (Winklevoss, 1993). 

Diante desse cenário, pergunta-se: a escolha entre tábuas teóricas e tábuas ajustadas 
impacta significativamente a precificação de rendas atuariais e o cálculo do VABF? Assim, 
dado que a prática de mercado adota uma tábua teórica (não rejeitada em teste de aderência) em 
detrimento da construção de uma nova tábua (estimada), objetiva-se, neste trabalho, avaliar o 
impacto da escolha entre tábuas, teóricas e estimadas, sobre a precificação de rendas atuariais 
e o cálculo do VABF.  

Nessa linha, Chaves (2017) destaca que o aumento da complexidade das atividades 
atuariais, aliado à crescente responsabilidade da profissão, vem elevando o nível de exigência 
das práticas atuariais. Deste modo, o presente estudo contribui, em especial, no âmbito de 
seguros e previdência, para o aprimoramento das práticas atuariais e incentivo à tomada de 
decisão bem embasada. 

 
2 REFERENCIAL TEÓRICO E EMPÍRICO 
 
2.1 Tempo futuro de vida, tábua de mortalidade e desconto financeiro 
 

No cálculo atuarial do ramo vida, os atuários utilizam modelos estatísticos, baseados em 
dados históricos, para prever eventos biométricos e estimar custos futuros, além de calcular 
prêmios, reservas e benefícios, e garantir a estabilidade financeira das seguradoras e fundos 
previdenciários (Alba, 1965; Rodrigues, 2012). 

Em outras palavras, tratam-se de modelos para sistemas de seguros projetados para 
gerenciar perdas aleatórias e cuja aleatoriedade está relacionada a quanto tempo um indivíduo 
sobreviverá. Nessa subseção, a variável aleatória tempo até a morte, T(x), é o ponto de partida 
para um conjunto de ideias que descrevem e usam a distribuição do tempo até a morte e a 
distribuição da correspondente idade ao morrer, X, cuja distribuição pode ser resumida por uma 
tábua de mortalidade (Bowers et al., 1997). Assim, essa variável fundamenta, por meio do 
cálculo de funções de probabilidades associadas a X – tais quais as funções densidade de 
probabilidade, de distribuição acumulada e de sobrevivência – a construção de uma tábua 
(Dickson et al., 2013). 
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A função de densidade 𝑓𝑓𝑋𝑋(𝑥𝑥) é exibida na equação (1) e descreve a probabilidade de um 
indivíduo falecer em um instante 𝑡𝑡. 
 
𝑓𝑓𝑋𝑋(𝑥𝑥) = 𝑑𝑑

𝑑𝑑𝑑𝑑
[𝑃𝑃(𝑇𝑇(𝑥𝑥) ≤ 𝑡𝑡)],𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝 𝑡𝑡 ≥ 0. (1) 

 
A função de sobrevivência 𝑠𝑠(𝑥𝑥), de acordo com a expressão (2), representa a 

probabilidade de sobreviver até o tempo 𝑡𝑡. 
 
𝑠𝑠(𝑥𝑥) = 𝑃𝑃[𝑇𝑇(𝑥𝑥) > 𝑡𝑡], 𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝 𝑡𝑡 ≥ 0. (2) 

 
Por meio das probabilidades (1) e (2), é possível calcular a função biométrica 

denominada força de mortalidade 𝜇𝜇(𝑥𝑥), definida em (3). 
 

𝜇𝜇(𝑥𝑥) =
𝑓𝑓𝑋𝑋(𝑥𝑥)
𝑠𝑠(𝑥𝑥)  (3) 

 
A equação (3) expressa, em termos da função de densidade e em termos da função de 

sobrevivência, a probabilidade condicional de que (0) morrerá entre as idades x e z, dado que 
sobreviveu até x (Bowers et al., 1997). A força de mortalidade 𝜇𝜇(𝑥𝑥) permite que os atuários 
avaliem o risco de morte em momentos específicos (em tempos fracionados/contínuos). 

As funções biométricas “número de vivos à idade exata 𝑥𝑥 (𝑙𝑙𝑥𝑥)”, “número de mortos 
entre as idades 𝑥𝑥 e 𝑥𝑥 + 1 (𝑑𝑑𝑥𝑥)” e a “força de mortalidade” podem ser organizadas em tábuas de 
mortalidade, fornecendo uma representação prática dessas frequências ao longo de diferentes 
idades. É, portanto, um dos instrumentos de base para os cálculos de prêmios de seguros, pois 
possibilita estimar a probabilidade de ocorrência de sinistros e os valores esperados de 
pagamentos futuros (Bowers et al. 1997; Bravo, 2007; Dickson et al., 2013; Rodrigues, 2012). 

Conforme Bowers et al. (1997), a relação entre 𝜇𝜇(𝑥𝑥) e 𝑙𝑙𝑥𝑥 pode ser expressa conforme a 
expressão (4): 
 
𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑𝑑
𝑑𝑑𝑑𝑑

= −𝜇𝜇(𝑥𝑥)  ⋅ 𝑙𝑙𝑥𝑥                                                                                                                                   (4)  
 
Isso significa que a variação do número de vivos em relação à idade 𝑥𝑥 é proporcional à 

força de mortalidade, e o sinal negativo reflete a diminuição da sobrevivência à medida que a 
mortalidade age sobre a população. A partir da equação (4), é possível determinar 𝑙𝑙𝑥𝑥 em termos 
de 𝜇𝜇𝑥𝑥. Reorganizando-se as variáveis, tem-se (5) – para mais detalhamento do passo a passo, 
consultar Bowers et al. (1997): 
 
𝑙𝑙𝑥𝑥 = 𝑙𝑙0 ⋅ 𝑒𝑒−∫ 𝜇𝜇𝑢𝑢∙𝑑𝑑𝑑𝑑

𝑥𝑥
0 . (5) 

 
Quando a força de mortalidade 𝜇𝜇𝑥𝑥 é constante, a função de sobrevivência 𝑙𝑙𝑥𝑥 decresce 

exponencialmente com a idade. Em cenários mais realistas, onde 𝜇𝜇𝑥𝑥 varia com o tempo, é 
necessário conhecer sua forma funcional ou a função de sobrevivência 𝑆𝑆𝑥𝑥(𝑡𝑡) para derivar 𝑙𝑙𝑥𝑥, 
cuja redução acompanha a intensidade acumulada do risco ao longo do tempo. 

A partir de uma coorte inicial 𝑙𝑙0, constrói-se a tábua de mortalidade, uma tabela 
composta por funções biométricas, tais quais as exibidas nas Equações (6), (7) e (8). 
 
𝑑𝑑𝑥𝑥 = 𝑙𝑙𝑥𝑥 − 𝑙𝑙𝑥𝑥+1 (6) 
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𝑞𝑞𝑥𝑥 =
𝑑𝑑𝑥𝑥
𝑙𝑙𝑥𝑥

 (7) 

𝑝𝑝𝑥𝑥 = 1 − 𝑞𝑞𝑥𝑥. (8) 
 

Sua escolha adequada, alinhada ao perfil populacional, permite ajustar os prêmios ao 
risco real, reduzindo desvios financeiros inesperados (Oliveira et al., 2023; Rodrigues, 2012).  

Outro componente fundamental é o fator de desconto financeiro (𝑣𝑣), utilizado para 
ajustar os fluxos de caixa futuros ao valor presente, dada uma taxa de juros 𝑖𝑖: 𝑣𝑣 = 1

1+𝑖𝑖
: 

Esse fator é especialmente útil para determinar as anuidades, pois permite trazer todos 
os pagamentos futuros ao valor atual. Assim, tanto a tábua de mortalidade quanto o fator de 
desconto são instrumentos centrais para o cálculo das rendas e dos prêmios correspondentes 
(Pires et al., 2021).  
 
2.2 Rendas atuariais e Valor Atual de Benefícios Futuros (VABF) 
 

O prêmio é o valor pago pelo segurado à seguradora para a cobertura dos riscos, sendo 
calculado com base na tábua de mortalidade e em parâmetros definidos em contrato (Bowers et 
al., 1997). Pode ser classificado como puro (considerando apenas o risco segurado) ou 
comercial (incluindo despesas administrativas e margens). Quanto à forma de pagamento, pode 
ser único ou periódico, conforme a estrutura contratual e o perfil do produto (Dickson et al., 
2013). 

A precificação das rendas se fundamenta nas anuidades, que representam o valor 
presente atuarial de uma série de pagamentos condicionados à sobrevivência do segurado, 
calculadas a partir dos fatores de desconto e das probabilidades extraídas das tábuas de 
mortalidade, especialmente 𝑙𝑙𝑥𝑥 (Bowers et al., 1997).  

As anuidades podem se referir a uma vida ou a múltiplas vidas (Ferreira, 2019; Pires et 
al., 2021). Também podem ser classificadas segundo o início da cobertura (imediata ou 
diferida), a duração da cobertura (vitalícia ou temporária), a periodicidade dos pagamentos 
(anual ou fracionada), a quando se realizam os pagamentos (antecipada ou postecipadamente), 
além da constância ou não do valor do pagamento (Ferreira, 2019). A fórmula geral da anuidade 
para uma vida é: 
 

 𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥:𝑛𝑛�| = �  𝑡𝑡𝑝𝑝𝑥𝑥 ∙  𝑣𝑣𝑡𝑡
𝑚𝑚+𝑛𝑛−1

𝑡𝑡=𝑚𝑚

. (9) 

 
Quando o contrato envolve múltiplas vidas, os pagamentos podem depender da 

sobrevivência conjunta (os pagamentos cessam com o primeiro óbito) ou do último 
sobrevivente (os pagamentos cessam com o último óbito). A vida conjunta (representada por 
𝑙𝑙𝑥𝑥𝑥𝑥) assume independência entre as vidas de 𝑥𝑥 e 𝑦𝑦, sendo:  
 
𝑙𝑙𝑥𝑥𝑥𝑥 = 𝑙𝑙𝑥𝑥 ⋅ 𝑙𝑙𝑦𝑦 (10) 

 
Assim, a probabilidade de sobrevivência conjunta é: 

 

 𝑡𝑡𝑝𝑝𝑥𝑥𝑥𝑥 =
𝑙𝑙𝑥𝑥+𝑛𝑛
𝑙𝑙𝑥𝑥

⋅
𝑙𝑙𝑦𝑦+𝑛𝑛
𝑙𝑙𝑦𝑦

=  𝑡𝑡𝑝𝑝𝑥𝑥 ⋅  𝑡𝑡𝑝𝑝𝑦𝑦 (11) 
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A anuidade decorrente de (11) é representada por 𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥, com estrutura semelhante à 
anuidade de vida única: 
 

 𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥:𝑛𝑛�| = �  𝑡𝑡𝑝𝑝𝑥𝑥𝑥𝑥 ∙  𝑣𝑣𝑡𝑡
𝑚𝑚+𝑛𝑛−1

𝑡𝑡=𝑚𝑚

 (12) 

 
Já no status de último sobrevivente, aplicam-se: 

 
𝑙𝑙𝑥𝑥𝑥𝑥���� = 𝑙𝑙𝑥𝑥 + 𝑙𝑙𝑦𝑦 − 𝑙𝑙𝑥𝑥𝑥𝑥 

 (13) 

 𝑛𝑛𝑝𝑝𝑥𝑥𝑥𝑥���� =  𝑛𝑛𝑝𝑝𝑥𝑥 +  𝑛𝑛𝑝𝑝𝑦𝑦 −  𝑛𝑛𝑝𝑝𝑥𝑥𝑥𝑥 
 (14) 

 𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥����:𝑛𝑛�| = �  𝑡𝑡𝑝𝑝𝑥𝑥𝑥𝑥���� ∙  𝑣𝑣𝑡𝑡
𝑚𝑚+𝑛𝑛−1

𝑡𝑡=𝑚𝑚

. (15) 

 
Essas estruturas permitem adaptar contratos a diferentes contextos – conjugais, 

familiares, comerciais ou informais (Bravo, 2007; Dickson et al., 2013) –, garantindo o 
pagamento enquanto um ou ambos os segurados permanecerem vivos, conforme as 
características da cobertura. Por fim, os valores obtidos para as anuidades constituem a base do 
Prêmio Único e Puro (PUP), essencial na precificação dos contratos. 

Com o PUP, conseguimos calcular o VABF, isto é, o valor presente de todos os 
benefícios acumulados sob a hipótese de encerramento do plano. Conforme expõe Winklevoss 
(1993), essa obrigação corresponde ao valor presente atuarial dos benefícios já adquiridos, tanto 
para participantes ativos quanto aposentados, sendo determinada a partir da probabilidade de 
sobrevivência até a idade de elegibilidade e do valor presente da anuidade vitalícia prometida. 
Assim, o VABF sintetiza o compromisso atuarial associado aos benefícios contratados, 
integrando sobrevivência, desconto financeiro e estrutura do pagamento. 

Na formulação apresentada por Winklevoss (1993), para um participante com idade 
𝑥𝑥 <  𝑟𝑟 (antes da aposentadoria), a obrigação é dada por 
 
𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝐹𝐹𝑥𝑥 = 𝐵𝐵𝑥𝑥  ∙   𝑟𝑟−𝑥𝑥𝑝𝑝𝑥𝑥(𝑚𝑚)  ∙  𝑣𝑣𝑟𝑟−𝑥𝑥  ∙  𝑎̈𝑎𝑟𝑟 , (16) 

 
enquanto, para 𝑥𝑥 ≥  𝑟𝑟, tem-se 
 
𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝐹𝐹𝑥𝑥 = 𝐵𝐵𝑟𝑟  ∙  𝑎̈𝑎𝑥𝑥 . (17) 

 
Nessas expressões, 𝐵𝐵𝑥𝑥 e 𝐵𝐵𝑟𝑟 representam o benefício acumulado, nas idades x e r, nesta ordem, 
conforme as regras do plano;  𝑟𝑟−𝑥𝑥𝑝𝑝𝑥𝑥(𝑚𝑚) é a probabilidade de um participante de idade x 
sobreviver até a idade de aposentadoria r, enquanto o sobrescrito (m) representa um ambiente 
multidecremental; 𝑣𝑣 é o fator de desconto financeiro entre essas idades; 𝑎̈𝑎𝑥𝑥 e 𝑎̈𝑎𝑟𝑟 correspondem 
ao valor presente atuarial de uma anuidade vitalícia nas idades x e r, respectivamente. Observa-
se que o cálculo depende diretamente das probabilidades biométricas e da taxa de juros adotada, 
de modo que alterações na tábua de mortalidade impactam imediatamente o valor da obrigação 
atuarial. 

O próximo tópico aborda as formas de obtenção da tábua de mortalidade. 
 
2.3 Métodos de obtenção de uma tábua de mortalidade 
 



Theme: Accounting, Technology and Sustainability: shaping the 
future research and practice 

www.congressousp.fipecafi.org 

Para formular modelos atuariais, utilizam-se tábuas de mortalidade construídas a partir 
da coleta e análise de dados demográficos, como censos e registros de óbito (Oliveira et al., 
2023). Essas metodologias incluem ajustes por leis matemáticas de mortalidade e testes 
estatísticos de aderência (Hogg et al., 2020), ambos essenciais para garantir a precisão das 
estimativas de risco ao longo do tempo. 

Os testes de hipóteses permitem validar as suposições feitas sobre parâmetros 
populacionais com base em amostras (Hogg et al., 2020; Wüthrich & Merz, 2022). O 
procedimento envolve formular hipóteses (nula e alternativa) e avaliar a probabilidade dos 
dados observados considerando a hipótese nula. A comparação do valor-p com o nível de 
significância leva à decisão sobre sua rejeição ou não, determinando a adequação dos dados ao 
modelo teórico. 

Em atuária, estes testes verificam se os modelos de tábuas teóricas adotados se ajustam 
ao comportamento das mortes observadas, assegurando que os cálculos atuariais reflitam 
adequadamente a realidade demográfica (Oliveira et al., 2023). Essa aderência contínua tende 
a contribuir para a maior precisão nas previsões e pode favorecer uma gestão de riscos mais 
eficiente. 

As leis de mortalidade, por sua vez, descrevem como a taxa de morte varia com a idade 
e são fundamentais para a construção de tábuas biométricas em seguros e previdência. Desde o 
século XIX, essas leis evoluíram para refletir padrões demográficos e aprimorar previsões 
atuariais (Bowers et al., 1997; Dickson et al., 2013). A Lei de Gompertz (1825) modela a 
mortalidade como uma função exponencial da idade, refletindo o envelhecimento biológico 
(Bravo, 2007); a Lei de Makeham (1860) aperfeiçoa esse modelo ao adicionar fatores externos 
constantes, como acidentes e doenças, sendo mais aplicável entre 30 e 80 anos (Lauretto, 2008); 
o modelo Heligman-Pollard (1980), ou simplesmente modelo HP, é mais abrangente e segmenta 
a mortalidade em três componentes (infantil, juvenil e senil). As variações (versões 1ª A, 1ª B, 
2ª e 3ª) do modelo HP foram criadas para melhorar o ajuste em diferentes populações e 
contextos epidemiológicos, com foco especial nas idades avançadas (Bravo, 2007). 

A escolha da lei adequada impacta diretamente a precificação e a solvência de produtos 
financeiros e previdenciários (Oliveira et al., 2023). Apesar de seus avanços, esses modelos 
ainda enfrentam desafios, como a variabilidade entre grupos populacionais e a confiabilidade 
dos dados. 
 
2.4 Estudos anteriores 
 

Os estudos sobre tábuas de mortalidade têm explorado diferentes abordagens para a sua 
obtenção, seja via tábuas teóricas, seja via ajuste de leis de mortalidade, e contextos aplicados 
para a construção de modelos mais precisos e sustentáveis em produtos atuariais. Além disso, 
pesquisas recentes ressaltam a importância de incorporar fatores socioeconômicos, históricos e 
geracionais na modelagem da mortalidade, contribuindo para a melhoria da acurácia dos 
modelos atuariais (Queiroz et al., 2013). 

Em um estudo mais voltado para o contexto brasileiro, Dias (2014) analisou a 
mortalidade dos beneficiários do plano de saúde Pró-Saúde. O objetivo foi comparar a aderência 
das tábuas de mortalidade AT-83 e AT-2000 ao perfil populacional dos segurados do plano. 
Sua pesquisa, realizada em um contexto de saúde suplementar, revelou que a tábua AT-83 era 
mais adequada para o perfil masculino, enquanto a AT-2000 ajustava-se melhor ao perfil 
feminino. Os resultados apontaram que o uso de tábuas de mortalidade desatualizadas pode 
levar à super ou subprecificação dos produtos atuariais, comprometendo a sustentabilidade 
financeira das seguradoras. 

Em outra pesquisa, McCarthy e Mitchell (2000) realizaram uma análise comparativa em 
três países com diferentes perfis demográficos — Estados Unidos, Reino Unido e Austrália — 
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para avaliar como as suposições de mortalidade impactam a precificação de anuidades. O estudo 
foi conduzido utilizando dados de mortalidade nacionais e tábuas atuariais aplicadas nos 
respectivos mercados. Seus resultados demonstraram que países com maior expectativa de vida, 
como o Reino Unido, tendem a subestimar os riscos de longevidade quando utilizam tábuas 
desatualizadas. Esse achado é crucial, pois indica que variações nas suposições de mortalidade 
podem gerar grandes discrepâncias no valor das anuidades, especialmente em mercados onde o 
ganho de longevidade é acelerado. Além disso, indicou que ajustes periódicos nas tábuas são 
eficientes para mitigar riscos. 

Bravo (2007) conduziu uma análise aprofundada que, dentre outras coisas, comparou 
tábuas tradicionais com modelos estocásticos de mortalidade aplicados ao mercado de seguros 
e pensões de Portugal. Focado no impacto das incertezas sobre a longevidade no cálculo de 
benefícios futuros, utilizou um modelo estocástico que considerava variações anuais nas taxas 
de mortalidade e comparou seus resultados com as tábuas de mortalidade fixas aplicadas 
tradicionalmente no mercado. Os resultados indicaram que os modelos estocásticos 
proporcionam previsões mais acuradas e são capazes de ajustar-se às mudanças demográficas, 
minimizando os riscos de subprecificação dos produtos atuariais. 

Em uma aplicação focada nas projeções de longo prazo, Mosher (2022) estudou a 
necessidade de tábuas prospectivas para a durabilidade dos sistemas previdenciários em 
economias desenvolvidas. Foi realizado na Organização para a Cooperação e Desenvolvimento 
Econômico (OCDE), envolvendo a análise de dados demográficos e projeções de mortalidade 
futura para vários países membros. O foco estava em como a incorporação de melhorias nas 
expectativas de vida pode evitar subestimações no cálculo dos benefícios de aposentadoria. 
Mosher concluiu que tábuas estáticas, que não consideram projeções futuras, comprometem a 
autossuficiência previdenciária a longo prazo. Embora seu estudo não tenha envolvido 
diretamente comparações de resultados práticos de tábuas ajustadas, ele reforça a necessidade 
de revisão e de ajuste constante das tábuas de mortalidade. 

Estudos metodológicos recentes ampliam essa discussão. Cui (2008) propõe uma nova 
abordagem para a precificação do risco de longevidade, enfatizando que a escolha do modelo 
impacta significativamente o equilíbrio financeiro dos produtos atuariais. Nesse sentido, 
Brouhns et al. (2002) utilizaram um modelo de regressão log-bilinear de Poisson, evidenciando 
a relevância de métodos estatísticos robustos na projeção de tábuas de mortalidade. Em 
complemento, Boateng, Omari-Sasu e Boateng (2024) destacam, em sua revisão sistemática, 
que incorporar efeitos de coorte nos modelos estocásticos para capturar variações geracionais, 
aprimoram a acurácia das projeções, especialmente para a população idosa. 

Barbosa e Santos Júnior (2025) analisaram a aderência de tábuas teóricas (por meio de 
testes de hipóteses e de métricas de erro) e o ajuste de leis de mortalidade (por meio de teste de 
adequabilidade e de critério de informação) a dados provenientes do Chile. Depois, verificaram 
o efeito da forma de obtenção da tábua sobre as rendas. O estudo demonstrou que diferentes 
especificações biométricas podem produzir estimativas distintas das probabilidades de morte, 
com reflexos diretos sobre grandezas atuariais. O presente trabalho retoma esse arcabouço 
metodológico e investiga, além dos impactos dessas diferenças sobre a precificação de rendas, 
os impactos sobre o cálculo de VABF, para o contexto brasileiro. 
 
3 METODOLOGIA 
 

Neste capítulo, detalha-se o percurso metodológico, compreendendo o tipo de pesquisa, 
a coleta e o tratamento dos dados, os testes de aderência de tábuas, a construção paramétrica de 
tábuas e a comparação entre as rendas e os VABF calculados a partir das tábuas resultantes dos 
testes e dos ajustes paramétricos. Todas as análises e simulações foram conduzidas utilizando 
o software estatístico R (R Core Team, 2025). 
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3.1 Tipos de pesquisa e base de dados 
 

Os dados utilizados neste estudo são provenientes de bases oficiais brasileiras. Os 
registros de óbitos foram extraídos do Sistema de Informação sobre Mortalidade do 
OpenDataSus - SIM (Ministério da Saúde, 2024), enquanto as exposições populacionais foram 
obtidas das Projeções da População por idade simples (2000–2070) divulgadas pelo Instituto 
Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE) (IBGE, 2024). Ambas as bases foram filtradas para 
o agregado nacional, garantindo consistência geográfica entre mortalidade observada e 
população exposta ao risco. 

A pesquisa possui abordagem quantitativa, natureza aplicada, objetivos descritivo e 
inferencial e delimitação temporal de perspectiva longitudinal. O período analisado 
compreende os anos de 2000 a 2023, intervalo para o qual há disponibilidade de informações 
simultâneas e consistentes para os grupos populacionais considerados (masculino, feminino e 
total), definidos, em cada ano, pela combinação de idade e sexo, sendo 2023 o ano mais recente 
com dados completos. 

Para fins de cálculo atuarial, comparação de tábuas e consolidação dos resultados 
principais, foi adotado o ano mais recente disponível na base, 2023, por representar a estrutura 
etária e o padrão de mortalidade mais atual observável no período analisado. 

A partir dos dados brutos de óbitos e população por idade simples e sexo, procedeu-se 
à organização da base em formato longitudinal, com posterior cálculo das taxas centrais de 
mortalidade e das probabilidades anuais de morte. 

As taxas centrais de mortalidade foram obtidas conforme a formulação de Preston et al. 
(2001), sendo: 
 
𝑚𝑚𝑥𝑥 = 𝐷𝐷𝑥𝑥

𝑃𝑃𝑥𝑥
 , (18) 

 

em que 𝐷𝐷𝑥𝑥 representa o número de óbitos observados na idade 𝑥𝑥; 𝑃𝑃𝑥𝑥 é a população exposta ao 
risco na mesma idade e ano. A partir dessas taxas, calcularam-se as probabilidades anuais de 
morte  𝑛𝑛𝑞𝑞𝑥𝑥 por meio da aproximação atuarial: 
 

 𝑛𝑛𝑞𝑞𝑥𝑥 = 𝑛𝑛 ∙ 𝑚𝑚𝑥𝑥
1+(𝑛𝑛−𝑛𝑛 ∙ 𝑎𝑎𝑥𝑥) ∙ 𝑚𝑚𝑥𝑥

 , (19) 
 

adotando-se 𝑛𝑛 = 1 (intervalos anuais). Preston et al. (2001) mostra que o parâmetro 𝑎𝑎𝑥𝑥, 
correspondente ao tempo médio vivido no intervalo etário pelos indivíduos que falecem, foi 
definido conforme recomendações demográficas usuais: valores específicos para idades 0 e 1–
4 anos, dependentes do nível de mortalidade e do sexo, e 𝑎𝑎𝑥𝑥 = 0,5 para as demais idades. Para 
o grupo “ambos os sexos”, utilizou-se a taxa observada agregada e, nas idades iniciais, o valor 
médio de 𝑎𝑎𝑥𝑥 entre masculino e feminino (Preston et al., 2001). 
 
3.2 Tipos de análise 
 

Seguindo a metodologia de Barbosa e Santos Júnior (2025), a análise está organizada 
em três etapas interdependentes: (i) verificação da aderência e seleção das tábuas teóricas de 
mortalidade, (ii) estimação paramétrica (leis de mortalidade) e seleção de tábuas ajustadas e 
(iii) comparação das rendas atuariais e VABF oriundas das duas abordagens. 
 
3.2.1 Testes de aderência de tábuas de mortalidade 
 

O cuidado com a tábua adequada escolhida é indispensável para a redução de possíveis 
distorções no processo de precificação de produtos atuariais. Segundo Booth e Tickle (2008), 
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embora a abordagem extrapolativa de modelagem seja amplamente utilizada, muitas vezes ela 
não passa por uma avaliação crítica aprofundada sobre a sua capacidade de reproduzir a 
realidade. 

Inicialmente, testa-se a hipótese de normalidade dos dados por meio do teste Shapiro-
Wilk, empregado em amostras menores, considerando que, de acordo com Spiegel et al. (2013), 
esse teste se mostra bastante sensível a desvios da distribuição normal. A estatística do teste 
(𝑊𝑊) é calculada pela Equação (20). 

 

𝑊𝑊 =
(∑ 𝑎𝑎𝑖𝑖𝑞𝑞𝑥𝑥(𝑖𝑖)

𝑛𝑛
𝑖𝑖=1 )²

∑ �𝑞𝑞𝑥𝑥,𝑖𝑖 − 𝑞𝑞𝑥𝑥�
2

𝑛𝑛
𝑖𝑖=1

.  (20) 

 
O numerador corresponde ao quadrado do somatório ponderado dos valores de probabilidade 
de morte observado em ordem crescente, enquanto o denominador representa a soma dos 
quadrados do desvio de cada valor em relação à média. 

Uma vez realizado o teste de Shapiro-Wilk e rejeitada a hipótese de normalidade, a 
aderência das tábuas de mortalidade é verificada por meio de testes não paramétricos, como os 
testes qui-quadrado (𝜒𝜒²) e o Kolmogorov-Smirnov (KS). Suas estatísticas são apresentadas na 
Tabela 1 e maiores detalhes podem ser consultados em Bravo (2007). 
 

Tabela 1 – Estatísticas dos testes de aderência de tábuas 
Teste de aderência Estatística 

Qui-quadrado 𝜒𝜒² = �
�𝑑𝑑𝑥𝑥 − 𝑑𝑑𝑥𝑥

𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒�2

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉(𝑑𝑑𝑥𝑥)

𝑥𝑥𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚

𝑥𝑥=𝑥𝑥𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚

 

KS 𝑊𝑊𝐾𝐾𝐾𝐾 = 𝐷𝐷𝐷𝐷𝑣𝑣𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚 �
𝐷𝐷𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝐷𝐷𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒

𝐷𝐷𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝐷𝐷𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒�

1
2
 

Fonte: elaboração própria, a partir de Bravo (2007). 
A hipótese nula do teste 𝜒𝜒² afirma que não há diferença significativa entre as frequências 

observadas e as frequências esperadas das probabilidades de morte (ou seja, a tábua testada é 
aderente ao conjunto de dados). Assim, para avaliar a qualidade do ajuste das tábuas à 
mortalidade real, comparamos, para cada idade 𝑥𝑥, o quadrado da diferença entre os números de 
mortes observado 𝑑𝑑𝑥𝑥 e esperado 𝑑𝑑𝑥𝑥

𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒, dividido pela variância de 𝑑𝑑𝑥𝑥. 
Valores elevados de 𝜒𝜒² indicam uma maior discrepância entre as amostras, enquanto 

valores menores sugerem que o ajuste entre os dados observados e esperados é adequado. Esses 
valores são comparados com uma distribuição 𝜒𝜒² para verificar a significância estatística dos 
resultados, considerando um nível de significância predefinido. 

O teste KS também formula 𝐻𝐻0 afirmando que a tábua testada é aderente ao conjunto de 
dados. Esse teste pode ser aplicado para examinar se há desajustes marcantes na distribuição 
acumulada entre dados e estimativas (Pires et al., 2018). Valores altos de 𝑊𝑊𝐾𝐾𝐾𝐾 indicam que a 
diferença entre as distribuições não se deve ao acaso, reforçando a rejeição da hipótese de que 
observados e esperados seguem o mesmo padrão (Bravo, 2007). A probabilidade 𝑝𝑝(𝑊𝑊𝐾𝐾𝐾𝐾) pode 
ser aproximada ou obtida por tabelas específicas de KS. 

Como os testes 𝜒𝜒² e KS informam se as tábuas testadas são aderentes, mas não informam 
qual dentre as aderentes realiza o melhor ajuste, a seleção da tábua teórica utiliza métricas de 
erro, tais quais o Erro Quadrático Médio (𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅) e o Erro Absoluto Médio (𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀), vide a Tabela 
2. Maiores detalhes podem ser consultados em Bravo (2007).  
 

Tabela 2 – Formulações das métricas de erro usadas para a seleção de tábuas aderentes 
Métrica de erro Formulação 
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Erro Quadrático Médio (𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅) 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 = �
1
𝑛𝑛
��𝑞𝑞𝑥𝑥(𝑖𝑖),𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 − 𝑞𝑞𝑥𝑥(𝑖𝑖),𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡�

2
𝑛𝑛

𝑖𝑖=1

 

Erro Absoluto Médio (𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀) 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 =
1
𝑛𝑛
� |𝑞𝑞𝑥𝑥(𝑖𝑖),𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜𝑜 − 𝑞𝑞𝑥𝑥(𝑖𝑖),𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡|
𝑛𝑛

𝑖𝑖=1

 

Fonte: elaboração própria, a partir de Bravo (2007). 
 
O 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 capta a magnitude dos desvios, atribuindo maior peso aos erros mais 

expressivos devido à elevação ao quadrado. Já o 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 mede a discrepância média em termos 
absolutos, conforme McCarthy e Mitchell (2000), e, por não elevar as diferenças ao quadrado, 
torna-se menos sensível a valores extremos. Ao comparar 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 e 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀, pode-se ter uma visão 
ampla de como os modelos representam, em média, a distribuição dos eventos de mortalidade 
e se existem desvios substanciais que afetam a precisão do ajuste. 

O resultado dessa etapa determina o grau de adequação das tábuas testadas, conferindo 
uma base estatística para decidir se é necessário ou não ajustar modelos. 
 
3.2.2 Leis de mortalidade 
 

No âmbito desta análise, são ajustadas três leis de mortalidade, já apresentadas na seção 
2.3, por serem amplamente utilizadas em diversos estudos atuariais e reconhecidas pela 
simplicidade e/ou capacidade de representar diferentes fases da vida – Lei de Gompertz, Lei de 
Makeham e Lei de Heligman-Pollard –, conforme destacado por Bowers et al. (1997), Bravo 
(2007) e Dickson et al. (2013). Em complemento, utilizam-se as funções biométricas 𝑙𝑙𝑥𝑥 e 𝑑𝑑𝑥𝑥 
dadas pela função MortalityLaw, presente no pacote MortalityLaws do R, de autoria de Pascariu 
(2024). 
 

Tabela 3 – Função biométrica ajustada por lei de mortalidade 
Lei de mortalidade Função biométrica ajustada 
Makeham 𝜇𝜇(𝑥𝑥) = 𝐵𝐵𝑒𝑒𝐶𝐶𝐶𝐶 
Gompertz 𝜇𝜇(𝑥𝑥) = 𝐴𝐴 + 𝐵𝐵𝑒𝑒𝐶𝐶𝐶𝐶 
Helligman-Pollard 1ª Lei (versão 
B) 𝑞𝑞𝑥𝑥 =  𝐴𝐴(𝑥𝑥+𝐵𝐵)𝑐𝑐 +  𝐷𝐷𝑒𝑒−𝐸𝐸(𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙−𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙)2 + 

𝐺𝐺𝐻𝐻𝑥𝑥

1 + 𝐺𝐺𝐻𝐻𝑥𝑥 

Helligman-Pollard 2ª Lei  𝑞𝑞𝑥𝑥 =  𝐴𝐴(𝑥𝑥+𝐵𝐵)𝑐𝑐 +  𝐷𝐷𝑒𝑒−𝐸𝐸(𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙−𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙)2 + 
𝐺𝐺𝐻𝐻𝑥𝑥

1 + 𝐾𝐾𝐾𝐾𝐻𝐻𝑥𝑥 

Helligman-Pollard 3ª Lei 𝑞𝑞𝑥𝑥 =  𝐴𝐴(𝑥𝑥+𝐵𝐵)𝑐𝑐 +  𝐷𝐷𝑒𝑒−𝐸𝐸(𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙−𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙)2 + 
𝐺𝐺𝐻𝐻𝑥𝑥𝐾𝐾

1 + 𝐺𝐺𝐻𝐻𝑥𝑥𝐾𝐾
 

Fonte: elaboração própria, a partir da função availableLaws do pacote MortalityLaws do R (Pascariu, 2024). 
 

Na formulação da Lei de Gompertz, exibida na Tabela 3, tem-se: μ(x) é a força de 
mortalidade à idade exata x; B é o parâmetro que ajusta a mortalidade inicial; C é o parâmetro 
que representa a taxa de aumento exponencial da mortalidade com a idade. Essa lei clássica 
assume que o risco de mortalidade aumenta de forma exponencial com a idade, refletindo o 
aumento progressivo no risco de morte (Alba, 1965), além de ser amplamente usada em seguros 
de vida pela simplicidade e eficiência em idades avançadas (Bowers et al., 1997; Dickson et 
al., 2013; Wüthrich & Merz, 2022). 

A Lei de Makeham apresentada na Tabela 3, estende Gompertz ao incluir o parâmetro 
 𝐴𝐴, que representa o risco de morte que independe da idade; 𝐵𝐵 e 𝐶𝐶 continuam a ajustar a 
mortalidade relacionada à idade. Com isso, o modelo se torna mais flexível para populações 
expostas a riscos externos significativos, como acidentes ou doenças crônicas, em todas as 
idades (Alba, 1965; Bravo, 2007; Dickson et al., 2013; Rodrigues, 2012). 
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Por fim, nas formulações da Lei de Heligman-Pollard, vide Tabela 3, tem-se que: 𝐴𝐴, 𝐵𝐵 
e 𝐶𝐶 são parâmetros que ajustam a mortalidade em idades jovens; 𝐷𝐷, 𝐸𝐸 e 𝐹𝐹 modelam a 
mortalidade em idades intermediárias, particularmente a parte central da curva de mortalidade; 
𝐺𝐺, 𝐻𝐻 e 𝐾𝐾 capturam o comportamento da mortalidade em idades avançadas, onde a taxa de 
mortalidade aumenta de forma exponencial (Heligman & Pollard, 1980). A Lei de Heligman-
Pollard oferece, assim, uma modelagem mais complexa, ao dividir a mortalidade em três 
componentes. Este modelo é mais flexível e abrangente, sendo capaz de ajustar a mortalidade 
em diferentes faixas etárias com maior exatidão (Heligman & Pollard, 1980). Bravo (2007) 
apresenta três versões da Lei de HP, cada uma delas incorporando refinamentos adicionais para 
diferentes contextos populacionais: a 1ª Lei (versão B), a 2ª Lei e a 3ª Lei. 

Após a fase de ajustes das leis de mortalidade, é necessário realizar a seleção dos 
modelos ajustados, de modo que se minimizem erros e se garanta uma maior confiabilidade nas 
projeções (Guimarães, 2008). Para nortear essa seleção, são adotados os Critérios de 
Informação de Akaike (𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴) e Bayesiano (𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵), que mensuram tanto o grau de adequação do 
modelo quanto a penalização pela presença de muitos parâmetros. 

𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴 = 2𝑘𝑘 − 2𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐿𝐿)  usa 𝑘𝑘 para representar a quantidade de parâmetros do modelo e 
emprega 𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐿𝐿)  como a função de verossimilhança, ou seja, a probabilidade de observar os 
dados considerando determinada configuração de parâmetros. Já 𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵 = 𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘𝑘(𝑛𝑛) − 2𝑙𝑙𝑙𝑙 (𝐿𝐿) 
introduz uma penalidade mais severa à complexidade ao multiplicar 𝑘𝑘 pelo logaritmo do 
tamanho amostral 𝑛𝑛. Ambos os critérios indicam melhor desempenho para modelos com valores 
mais baixos, refletindo melhor equilíbrio entre ajuste e simplicidade. Enquanto o 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴 tende a 
favorecer modelos com maior capacidade preditiva, o 𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵𝐵 prioriza estruturas mais enxutas 
(Booth & Tickle, 2008). Contudo, como esses critérios não são suficientes para quantificar 
diretamente os erros cometidos na estimação (Guimarães, 2008), faz-se necessária a verificação 
do grau de precisão na estimação das probabilidades de morte, o que remete ao uso das métricas 
de erro já apresentadas na subseção 3.2.1: 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 e 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀. 

Essa abordagem busca assegurar que a tábua de mortalidade escolhida seja 
estatisticamente compatível com a amostra analisada e adequada ao contexto atuarial, o que 
pode influenciar a consistência dos cálculos financeiros e a coerência da tarifação dos produtos. 
 
3.2.3 Comparação entre anuidades e VABF calculados pelas diferentes tábuas  
 

Para verificar se as tábuas geram diferenças significativas, adotou-se – para o cálculo 
das rendas, dos VABF e das ferramentas de comparação (testes, medidas de efeito e métricas 
de erro, cujas formulações estão disponíveis na Tabela 4) – o princípio da prudência atuarial. 
 

Tabela 4 – Ferramentas de comparação das rendas obtidas (teste de aderência x estimação) 
Ferramenta Formulação 

Razão entre anuidades obtidas (RA) 𝑅𝑅𝑅𝑅 =
𝑎𝑎𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡

𝑎𝑎𝑥𝑥
𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 

Razão entre VABF (RV) 𝑅𝑅𝑅𝑅 =
𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡

𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑥𝑥
𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 

Estatística do teste Mann-Whitney (U) 𝑈𝑈 = 𝑛𝑛𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 𝑛𝑛𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 +
𝑛𝑛𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡(𝑛𝑛𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 + 1)

2
− 𝑅𝑅𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 

D de Cohen (d) 𝑑𝑑 =
𝑎𝑎𝑥𝑥,𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 − 𝑎𝑎𝑥𝑥,𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎

𝜎𝜎𝑝𝑝
 

Desvio-padrão combinado das rendas 
(𝜎𝜎𝑝𝑝) 𝜎𝜎𝑝𝑝 = �

(𝑛𝑛𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 − 1)𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉�𝑎𝑎𝑥𝑥,𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡� + �𝑛𝑛𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 − 2�𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉�𝑎𝑎𝑥𝑥,𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎�
𝑛𝑛𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 + 𝑛𝑛𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 − 2

 

Fonte: Elaboração Própria (2026). 
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Na razão entre as anuidades obtidas (RA), 𝑎𝑎𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 é a anuidade calculada pela tábua 

aderente e 𝑎𝑎𝑥𝑥
𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 é a anuidade calculada pelas tábuas das leis de mortalidade. 𝑅𝑅𝑅𝑅 < 1 indica que 

a tábua teórica resulta em rendas menores; 𝑅𝑅𝑅𝑅 > 1, indica uma sobreprecificação de 𝑎𝑎𝑥𝑥𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 em 
relação a 𝑎𝑎𝑥𝑥

𝑎𝑎𝑎𝑎𝑢𝑢. Essa razão fornece uma comparação direta para determinar se a adoção de leis 
de mortalidade distintas tende a encarecer ou baratear os prêmios pagos. O RV é interpretado 
de forma análoga à RA. 

No teste de Mann-Whitney, tem-se que 𝑅𝑅𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 corresponde à soma dos postos atribuídos 
às rendas do grupo teórico e  𝑛𝑛𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡𝑡 e 𝑛𝑛𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎 , ao número de rendas calculadas (tamanho amostral) 
em cada forma de obtenção da tábua. O teste, neste caso, verifica se as rendas resultantes de 
duas tábuas de mortalidade (tábua padrão de mercado versus tábua ajustada) são iguais, sem 
assumir que as rendas seguem distribuição normal. 

Além de verificar a significância estatística, é importante considerar o tamanho do 
efeito, que mede a magnitude da diferença entre as médias das rendas. O 𝑑𝑑 de Cohen é 
frequentemente utilizado para isso e pode ser obtido pela expressão disponível na Tabela 4. Os 
valores de d típicos, são: se 𝑑𝑑 < 0,2, tem-se efeito pequeno; se 0,2 ≤ 𝑑𝑑 < 0,4, efeito 
intermediário entre pequeno e médio; se 0,4 ≤ 𝑑𝑑 < 0,6, efeito médio; se 0,6 ≤ 𝑑𝑑 < 0,8, efeito 
intermediário entre médio e grande; se 𝑑𝑑 ≥ 0,8, efeito grande. Em conclusão, a combinação da 
RA, do teste de Mann-Whitney e do d de Cohen permite avaliar se as rendas decorrentes das 
tábuas teóricas e ajustadas diferem significativamente. 
4 RESULTADOS 
 

Nesta seção, apresentam-se os resultados da análise dos dados de mortalidade brasileira, 
com verificação da normalidade, aderência das tábuas e ajuste de modelos paramétricos, 
avaliando-se os impactos sobre as rendas atuariais e o VABF. 
 
4.1 Obtenção das tábuas de mortalidade 
 

Esta subseção detalha o processo de obtenção das tábuas utilizadas no estudo, desde o 
tratamento inicial dos dados até a aplicação dos modelos de ajuste. Na subseção 4.1.1, trata-se 
da filtragem e da verificação dos pressupostos estatísticos – já descritos na seção 3.2. Em 4.1.2, 
apresentam-se os resultados dos testes de aderência e métricas de erro. Por fim, a subseção 4.1.3 
aborda os ajustes dos modelos paramétricos, com base nos critérios de seleção aplicados. 
 
4.1.1 Base de dados e verificação de normalidade dos dados 
 

A divisão por períodos e por sexo permitiu observar transformações estruturais nas 
curvas de mortalidade, refletindo fatores demográficos e socioeconômicos, além de reforçar 
diferenças já consolidadas entre os sexos (Dias, 2014; Pires et al., 2018). 

A Tabela 5 resume os resultados do teste de Shapiro-Wilk, com valores-p muito 
inferiores ao nível de significância de 5%. 
 

Tabela 5 – Máximos p-valores de W por sexo 
Sexo Estatística W 
Feminino 1,26 ∙  10−13 
Masculino 3,04 ∙  10−12 
Total 7,62 ∙  10−13 

Fonte: Elaboração Própria (2026). 
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Os resultados indicam forte rejeição da hipótese de normalidade dos resíduos – 
conforme mostrado na Tabela 5, assim como observado em outras análises estatísticas (Hogg 
et al., 2020), sobretudo em faixas etárias extremas, exigindo métodos mais adequados. Diante 
disso, foram utilizados testes de aderência KS e 𝜒𝜒², além das métricas 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 e 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅, conforme 
indicado por Bowers et al. (1997) e Wüthrich e Merz (2022). 
 
4.1.2 Resultados dos testes de aderência 
 

Foram utilizadas 90 tábuas de origem brasileira provenientes de duas fontes: as tábuas 
biométricas BR-EMS (mt e sb), divulgadas pela Superintendência de Seguros Privados 
(SUSEP), nas versões 2010, 2015 e 2021, desagregadas por sexo (12 tábuas), e as Tábuas 
Completas de Mortalidade do IBGE, abrangendo os anos de 1998 a 2023 para ambos os sexos, 
mulheres e homens (78 tábuas). As tábuas BR-EMS representam a experiência do mercado 
segurador brasileiro, enquanto as do IBGE correspondem às estimativas demográficas oficiais 
da população. Os testes KS e 𝜒𝜒² foram aplicados com o mesmo nível de significância de 5%.  

A Tabela 6 apresenta, por sexo, as tábuas classificadas como aderentes a partir do teste 
de KS, incorporando também os valores-p do 𝜒𝜒² e as métricas de erro 𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 e 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅, utilizadas 
para comparar o desempenho de ajuste entre as candidatas. 

 
Tabela 6 – As melhores tábuas aderentes com resultados das métricas por sexo 

Sexo Tábua MAE RMSE 

Fem. 
BR-EMSmt-v.2010-m 0,0009 0,0022 
IBGE 2011 Mulheres 0,0007 0,0019 
IBGE 2012 Mulheres 0,0010 0,0026 

Masc. IBGE 2012 Homens 0,0008 0,0016 
IBGE 2011 Homens 0,0009 0,0020 

Ambos IBGE 2011 Ambos os Sexos 0,0007 0,0015 
 
Fonte: Elaboração Própria (2026). 
 

Conforme a Tabela 6, no caso feminino, a BR-EMSmt-v.2010-m foi adotada como 
referência teórica aderente pelo melhor desempenho agregado, apesar de tábuas do IBGE 
2011/2012 Mulheres apresentarem valores próximos; no masculino, a IBGE 2012 Homens se 
destacou pelos menores erros, superando a IBGE 2011 Homens; e para ambos os sexos, a IBGE 
2011 Ambos os Sexos apresentou o melhor resultado. Assim, essas tábuas foram utilizadas 
como bases teóricas aderentes para as comparações com as tábuas ajustadas por leis de 
mortalidade nas seções seguintes. 
 
4.1.3 Ajustes e seleção das leis de mortalidade 
 

Foram ajustadas leis de mortalidade clássicas – Gompertz, Makeham e as versões da lei 
de HP – com base na técnica de máxima verossimilhança. Os modelos foram avaliados pelos 
critérios de informação, além das métricas, conforme a Tabela 7. 

 
Tabela 7 – Resultado dos melhores modelos ajustados pelas métricas por sexo 

Sexo Modelo AIC BIC RMSE MAE 
Feminino HP – 3ª Lei -1090,608 -1068,011 0,0023 0,0007 
Masculino HP – 2ª Lei -1174,645 -1154,558 0,0014 0,0008 
Total HP – 2ª Lei -1150,588 -1130,501 0,0017 0,0008 

Fonte: Elaboração Própria (2026). 
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Os ajustes revelam perfis distintos de mortalidade em cada grupo: para as mulheres, a 
3ª Lei apresentou melhor adequação, enquanto, para os homens e para o total, a 2ª Lei mostrou 
desempenho superior. Isso demonstra que diferentes versões da lei de HP se adaptam melhor a 
perfis distintos de mortalidade, justificando a escolha específica por grupo (Bowers et al., 1997; 
Wüthrich & Merz, 2022). Com base nessas evidências, a próxima seção analisa o impacto da 
escolha entre tábuas teóricas e ajustadas sobre a precificação das rendas atuariais e o VABF. 
 
4.2 Impacto da tábua adotada sobre o cálculo das rendas atuariais e VABF 
 

Esta subseção avalia como a escolha entre tábuas teóricas validadas por testes de 
aderência e tábuas ajustadas por leis de mortalidade impacta o cálculo das rendas atuariais e o 
VABF. Os produtos atuariais são definidos pelos parâmetros: temporariedade (𝑛𝑛), diferimento 
(𝑚𝑚), e diferença etária entre segurados (y = x + constante).  

A American Academy of Actuaries (2024) descreve modalidades de anuidades com 
período certo amplamente utilizadas no mercado, o que fundamenta a adoção de 𝑛𝑛 = 10 como 
horizonte de renda temporária/garantia. Para o diferimento, Brasil (2019) estabelece idades de 
referência para aposentadoria no arcabouço pós-reforma, de modo que 𝑚𝑚 = 35 representa um 
diferimento longo compatível com uma trajetória típica de vida ativa; já IBGE (2020) reporta 
padrões demográficos de união que sustentam a hipótese de diferença etária moderada entre 
cônjuges, operacionalizada como y = x + 3. 

No componente financeiro, o Conselho Nacional de Previdência Complementar 
(CNPC), por meio da Resolução CNPC nº 30/2018 (CNPC, 2018), e a Superintendência 
Nacional de Previdência Complementar (Previc), por meio da Instrução Previc nº 33/2020 
(Previc, 2020), estabelecem que a taxa real anual de juros (taxa atuarial) deve ser definida com 
base em estudo de aderência/convergência e dentro do intervalo associado à taxa de juros 
parâmetro, lógica reiterada nas orientações da Previc (2022); sob esse enquadramento, adotou-
se 4,5% a.a. para o cálculo das rendas atuariais e do VABF. A Tabela 8 apresenta as novas 
estatísticas. 
 

Tabela 8 – Informações estatísticas dos valores da RA por produto e sexo 

Produto Feminino Masculino Total 
Média DP Média DP Média DP 

𝑎̈𝑎𝑥𝑥 1,0845 0,4239 1,0654 0,3766 1,0680 0,3890 
𝑎̈𝑎𝑥𝑥:𝑛𝑛�| 0,9925 0,0088 0,9909 0,0093 0,9908 0,0118 
 𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥 1,0644 0,4173 1,0229 0,3621 1,0235 0,3370 

 𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥:𝑛𝑛�| 0,9500 0,0377 0,9340 0,0424 0,9428 0,0448 
𝑎𝑎𝑥𝑥 1,0825 0,4221 1,0628 0,3741 1,0639 0,3791 
𝑎𝑎𝑥𝑥:𝑛𝑛�| 0,9908 0,0108 0,9887 0,0116 0,9888 0,0143 
 𝑚𝑚|𝑎𝑎𝑥𝑥 1,0654 0,4201 1,0229 0,3639 1,0237 0,3389 

 𝑚𝑚|𝑎𝑎𝑥𝑥:𝑛𝑛�| 0,9488 0,0378 0,9325 0,0425 0,9415 0,0449 
𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥 1,0818 0,4242 1,0620 0,3768 1,0654 0,3889 
𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥:𝑛𝑛�| 0,9926 0,0088 0,9904 0,0092 0,9904 0,0118 
 𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥 1,0429 0,4114 0,9961 0,3548 1,0038 0,3326 

 𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥:𝑛𝑛�| 0,9378 0,0371 0,9180 0,0413 0,9323 0,0440 
𝑎𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥 1,0797 0,4224 1,0592 0,3742 1,0611 0,3791 
𝑎𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥:𝑛𝑛�| 0,9909 0,0108 0,9882 0,0116 0,9883 0,0143 
 𝑚𝑚|𝑎𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥 1,0429 0,4138 0,9947 0,3561 1,0028 0,3342 

 𝑚𝑚|𝑎𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥:𝑛𝑛�| 0,9362 0,0372 0,9153 0,0414 0,9301 0,0441 
𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥���� 1,5530 1,6888 1,4644 1,4344 1,4681 1,4349 
𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥����:𝑛𝑛�| 1,0000 0,0000 0,9999 0,0001 1,0000 0,0001 
 𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥���� 1,5530 1,6888 1,4644 1,4344 1,4681 1,4349 
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 𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥����:𝑛𝑛�| 1,0000 0,0000 0,9999 0,0001 1,0000 0,0001 
𝑎𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥���� 1,5583 1,6965 1,4685 1,4406 1,4724 1,4413 
𝑎𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥����:𝑛𝑛�| 1,0000 0,0000 0,9999 0,0001 0,9999 0,0001 
 𝑚𝑚|𝑎𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥���� 1,7993 2,0246 1,6444 1,6927 1,6696 1,7183 

 𝑚𝑚|𝑎𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥����:𝑛𝑛�| 0,9962 0,0028 0,9916 0,0047 0,9951 0,0032 
Fonte: Elaboração Própria (2026). 
 

No conjunto de resultados da Tabela 8, pela ótica das médias, nota-se um padrão geral 
de redução da RA com a inclusão da temporariedade, que se manifesta de forma clara nos 
produtos individuais (feminino, masculino e total), mantém-se em vida conjunta para o 
feminino e o total (puxado pelo feminino) e, no caso de último sobrevivente, aparece sobretudo 
no masculino. Em contrapartida, os produtos com diferimento passam a evidenciar 
afastamentos mais sistemáticos e maior variabilidade, sendo que, de modo geral, o diferimento 
também reduz a média das RA — com aumentos apenas pontuais em alguns cenários do último 
sobrevivente — o que é coerente com a literatura que destaca o diferimento como mecanismo 
de amplificação do peso das idades avançadas no valor presente (Cairns et al., 2006; Plat, 2009). 

Em comparação, Barbosa e Santos Júnior (2025) reportam, em cenário com parâmetros 
mais moderados, que as anuidades imediatas tendem a manter médias próximas de 1 e baixa 
dispersão, enquanto o aumento do diferimento e a complexidade do produto elevam a 
variabilidade – padrão qualitativo que se mantém aqui, embora, no presente cenário, a 
combinação de horizonte mais longo e maior dependência de idades avançadas intensifique a 
heterogeneidade observada em alguns produtos, sobretudo nas estruturas de múltiplas vidas.  

Assim, as curvas de RA para anuidades individuais e de vida conjunta tornam-se mais 
distinguíveis do que em cenários curtos, e os produtos de último sobrevivente passam a refletir 
com mais força a sensibilidade à modelagem de longevidade em horizontes longos. De forma 
complementar, a Figura 1 mostra os resultados das estatísticas 𝑈𝑈 e 𝑑𝑑. 
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Figura 1 – Gráficos comparativos das estatísticas U e d por produto, sexo e status 

Fonte: Elaboração Própria (2026). 
 

As estatísticas U e d confirmam que a sensibilidade entre tábuas depende fortemente do 
tipo de produto. Para produtos menos “expostos” à cauda (por exemplo, anuidades imediatas e 
temporárias sem diferimento longo), os resultados tendem a indicar diferenças estatisticamente 
menos marcantes: no caso de vida conjunta, observa-se U relativamente elevado para anuidades 
imediatas (por exemplo, 𝑎̈𝑎𝑥𝑥 com U ≈ 0,75 (feminino) e U ≈ 0,68 (masculino), e 𝑎𝑎𝑥𝑥 com U ≈ 
0,65 (feminino) e U ≈ 0,59 (masculino)), sugerindo baixa evidência de diferença entre bases 
nessas estruturas.  

Em contraste, quando o produto incorpora diferimento, os p-valores (U) caem 
fortemente (por exemplo, U ≈ 6,6×10⁻⁵ em  𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥:𝑛𝑛| e valores na ordem de 10⁻³–10⁻² em  𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥 
e  𝑚𝑚|𝑎𝑎𝑥𝑥), evidenciando diferenças estatisticamente significativas no cenário de horizonte longo. 

Complementarmente, o tamanho de efeito d reforça que, além de significativas, essas 
diferenças podem ser materialmente relevantes nos produtos mais sensíveis: no último 
sobrevivente, há produtos com d acima de 1 (por exemplo, em  𝑚𝑚|𝑎̈𝑎𝑥𝑥𝑥𝑥:𝑛𝑛| o d ≈ 1,01 no masculino 
e ≈ 1,17 no feminino), caracterizando efeito prático elevado sob horizonte prolongado. 

Esse padrão é coerente com Barbosa e Santos Júnior (2025), que também relatam que, 
para anuidades individuais e de vida conjunta, as diferenças tendem a ser pequenas (U alto e d 
próximo de zero), enquanto, para último sobrevivente, especialmente para o sexo masculino, 
surgem discrepâncias práticas relevantes (com d chegando a 1,05 no estudo deles), associadas 
à maior exposição à longevidade extrema. Dessa forma, apresenta-se a Tabela 10 que mostra 
um resumo das estatísticas do RV. 
 

Tabela 9 – Resumo da RV por sexo e tipo de produto 
Sexo Grupo Média do RV Mediana do RV RV Mínimo RV Máximo 

Feminino Individual 1,118977 0,971811 0,945509 4,536327 
Vida Conjunta 1,112114 0,969485 0,911554 4,533485 
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Fonte:  Elaboração Própria (2026). 
 
Nos três estratos (Feminino, Masculino e Total), os produtos individual e de vida 

conjunta apresentam RV médio entre 1,07 e 1,12 e mediana em torno de 0,96–0,97, com 
máximos entre 4,14 e 4,54, sugerindo estabilidade na maior parte do domínio e desvios 
concentrados em idades mais avançadas. Em contraste, o último sobrevivente muda de patamar, 
com RV médio entre 1,77 e 1,92, medianas entre 1,22 e 1,26 e máximos entre 12,67 e 14,74, 
evidenciando maior sensibilidade ao comportamento de cauda e à modelagem de longevidade. 

Esse padrão é consistente com Barbosa e Santos Júnior (2025): no Cenário 1, similar ao 
empregado no presente estudo, os autores reportam RA média de 0,96–1,10 (DP ≤ 0,23) para 
anuidades imediatas e maior dispersão em produtos diferidos, além de apontarem efeito prático 
relevante no último sobrevivente masculino (d até 1,05); aqui, a inclusão do VABF via RV torna 
esse contraste ainda mais explícito ao ampliar a dispersão justamente no status de último 
sobrevivente. 

Para ilustrar o impacto econômico, suponha R$ 3.000/mês (𝐵𝐵𝑟𝑟 = 𝑅𝑅$36.000/𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎) e um 
VABF de R$ 100 mil: em individual/vida conjunta, o RV médio de 1,07–1,12 implica 
tipicamente R$ 107–112 mil, enquanto, no último sobrevivente feminino, o RV máximo ≈ 14,74 
pode elevar a obrigação para cerca de R$ 1,47 milhão em situações extremas. 

Para os dados utilizados, os resultados indicam que produtos simples (individual e vida 
conjunta) podem ser precificados com tábuas nacionais aderentes e checagens de sensibilidade, 
enquanto estruturas com maior exposição à longevidade — sobretudo último sobrevivente e 
diferimento longo — devem priorizar ajustes paramétricos por sexo e testes de estresse de 
longevidade para reserva e precificação. Isso é particularmente útil para seguradoras, 
previdência (aberta e fechada) e atuários de precificação/provisões, ao alinhar a sofisticação do 
modelo ao risco do produto (Cairns et al., 2006; Plat, 2009; Wüthrich & Merz, 2022). 

Em síntese, a leitura conjunta de RA e RV reforça que produtos simples tendem a ser 
mais previsíveis, ao passo que estruturas com maior exposição à longevidade, sobretudo último 
sobrevivente, exigem maior cautela na base biométrica e no uso de ajustes paramétricos, em 
linha com a literatura que discute a incerteza e a projeção de mortalidade em horizontes longos, 
com efeitos mais pronunciados nas idades elevadas (Cairns et al., 2006; Plat, 2009). 

 
5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 

As investigações conduzidas neste estudo evidenciam que a decisão entre utilizar tábuas 
de mortalidade selecionadas por aderência e ajustes paramétricos altera de maneira perceptível 
os resultados de precificação de rendas atuariais e a mensuração do VABF, já que a base 
biométrica condiciona probabilidades de sobrevivência e, consequentemente, o valor presente 
dos fluxos (Winklevoss, 1993). 

Os achados mostram que, ainda que procedimentos inferenciais tradicionais possam 
sugerir diferenças pouco expressivas em configurações mais simples, a relevância prática pode 
crescer quando o produto intensifica a exposição às idades avançadas – sobretudo em estruturas 
com carência/diferimento e em contratos com duas vidas. Nesses casos, medidas de efeito como 
o d de Cohen indicam que divergências entre bases podem deixar de ser marginais e passar a 

Último Sobrevivente 1,915164 1,262512 1,252698 14,74312 

Masculino 
Individual 1,086535 0,966023 0,919294 4,144769 
Vida Conjunta 1,073943 0,961572 0,865944 4,140405 
Último Sobrevivente 1,767736 1,216037 1,191614 12,66691 

Total 
Individual 1,090735 0,966013 0,930100 4,262584 
Vida Conjunta 1,081281 0,963010 0,887735 4,258335 
Último Sobrevivente 1,774077 1,220855 1,205046 12,67402 
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representar diferença material, algo que também é reportado por Barbosa e Santos Júnior 
(2025), ao destacarem o aumento do efeito prático em estruturas de maior complexidade. 

Em aplicações de menor horizonte, as tábuas teóricas com melhor desempenho nas 
métricas de erro funcionam como uma referência operacional consistente, pois reproduzem 
adequadamente o comportamento observado na maior parte do domínio etário. A escolha das 
tábuas de referência por sexo (incluindo BR-EMS e IBGE) atende a esse papel ao estabelecer 
um “padrão” de comparação antes de confrontar os resultados com bases ajustadas. 

Quando a análise migra para produtos mais sensíveis ao risco de longevidade – como 
aqueles com diferimento elevado e, principalmente, os status de vida conjunta e último 
sobrevivente — torna-se mais vantajoso recorrer a modelos paramétricos com flexibilidade 
suficiente para capturar variações por faixa etária. A seleção de diferentes especificações da 
Heligman-Pollard por grupo reforça que não existe uma única parametrização ótima para todos 
os perfis, e que a segmentação por sexo melhora a consistência do ajuste e a coerência atuarial 
da precificação (Bowers et al., 1997; Wüthrich & Merz, 2022; Plat, 2009). 

Do ponto de vista gerencial, abordagens baseadas apenas em tábuas teóricas tendem a 
ser mais simples de implementar e menos custosas no curto prazo, porém podem ampliar o risco 
de subprovisionamento quando o produto é dominado por idades elevadas e incerteza de cauda 
(McCarthy & Mitchell, 2000; Cairns et al., 2006). Em contrapartida, ajustes paramétricos 
exigem maior esforço analítico e validação, mas oferecem maior previsibilidade e robustez sob 
prazos longos, mitigando vulnerabilidades associadas a mudanças sutis na sobrevivência em 
idades extremas (Bravo, 2007; Plat, 2009). 

Como restrição do estudo, ressalta-se que os resultados dependem do recorte adotado 
(parâmetros contratuais, faixa etária e forma de construção das bases) e da qualidade da 
informação nas idades muito avançadas, onde a volatilidade tende a ser maior e onde parte 
relevante da diferença entre métodos pode se concentrar. 

Para pesquisas futuras, recomenda-se expandir a análise com bases atualizadas, outras 
leis de mortalidade, modelagem não paramétrica e estratégias que incorporem explicitamente 
incerteza e dinâmica temporal, além da exploração de cenários alternativos de juros e tábuas 
prospectivas, aprofundando a avaliação do risco de longevidade em contratos de longo prazo e 
múltiplas vidas (Cairns et al., 2006; Plat, 2009; Wüthrich & Merz, 2022). 
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