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Resumo

Dado o rapido processo de envelhecimento que vem ocorrendo na populacéo do Brasil,
surgem grandes desafios para pesquisadores demodgrafos, estatisticos e atuarios,
principalmente nas areas de previdéncia e seguridade. Considerando que 0s regimes
previdenciarios devem ser norteados pelo Principio do Equilibrio Financeiro e Atuarial
instituido pela Emenda Constitucional n°. 20 de 1998, e que uma das varidveis mais
importantes para a manutengdo desse Principio é a mortalidade experimentada pela massa de
participantes desses planos de beneficio, 0 aumento da expectativa de vida dos seres humanos
a cada ano vem obrigando os planos de previdéncia a mudarem sua tabua atuarial. Diante
desse cenario, o presente trabalho tem como objetivo analisar os efeitos das mudancas na
estrutura etaria de uma massa de participantes sobre as receitas e despesas dos fundos de
pensdo, a partir de dados cadastrais e premissas biométricas referentes ao periodo de 2003 a
2012, segregados por faixa etaria e pela situacdo dos participantes (ativo e assistido). Para
tratar a questdo da pesquisa, foi efetuado estudo de caso em uma entidade fechada de
previdéncia complementar patrocinada, classificada entre os dez maiores fundos de penséo do
Brasil e um dos maiores da América Latina. Os resultados mostram que as mudancas na
estrutura etaria da massa de participantes impactaram o equilibrio financeiro do fundo de
pensdo analisado, uma vez que, comparativamente, o crescimento das despesas com o
pagamento dos beneficios foi superior ao crescimento das receitas de contribuicbes no
periodo de 2003 a 2012, e que a tendéncia é que esse fendmeno venha impactar também o
equilibrio atuarial, em razéo das evidéncias de envelhecimento da sua massa de participantes
ativos e assistidos.
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1. INTRODUCAO

Segundo Giambiagi e Tafner (2010), a partir do século XX a dindmica demografica
brasileira passou a sofrer forte influéncia de trés importantes e sucessivos fatores
demogréaficos: diminuicdo da mortalidade infantil, queda da fecundidade e, mais
recentemente, reducdo da mortalidade nas idades mais avangadas. Como resultado, houve
acentuada mudanca na piramide etaria brasileira e um aumento expressivo da participacdo dos
idosos no total da populagéo.

Esse efeito combinado de reducdo dos niveis de fecundidade e mortalidade produziu
transformac6es no padrédo etario da populagdo brasileira, que passou a ser caracterizado com
um perfil demografico cada vez mais velho, o que devera implicar em adequagdes nas
politicas sociais voltadas para atender as crescentes demandas nas areas de saude, previdéncia
e assisténcia social (LIMA, 2013).

Por outro lado, os regimes previdencidrios devem ser norteados pelo Principio do
Equilibrio Financeiro e Atuarial instituido pela Emenda Constitucional n°. 20 de 15 de
dezembro de 1998. Considerando que uma das varidveis mais importantes para a manutencao
desse Principio é a mortalidade da populacédo que pertence aos planos de beneficio, 0 aumento
da expectativa de vida dos seres humanos a cada ano que passa vem obrigando os planos de
previdéncia a mudarem sua tabua atuarial.

Consequentemente, a atualizacdo dos pardmetros demograficos a partir do
envelhecimento da massa de participantes ativos e assistidos de um fundo de pensdo traz
repercussdes contdbeis, com a geracdo de passivos cujas previsdes devem ser revisadas
periodicamente, a fim de restabelecer o equilibrio financeiro e atuarial determinado pelo
Principio Constitucional.

Nesse sentido, considerando que as transformacdes no padrdo etario da populacdo
brasileira podem repercutir no equilibrio financeiro e atuarial dos fundos de penséo, o
presente estudo traz a seguinte questdo de pesquisa: quais os efeitos das mudancas na
estrutura etaria de uma massa de participantes nas receitas e nas despesas dos fundos de
pensao?

Portanto, o objetivo do presente estudo é analisar os efeitos das mudancas na estrutura
etaria de uma massa de participantes sobre as receitas e despesas dos fundos de pensdo, a
partir de dados cadastrais e premissas biométricas referentes ao periodo de 2003 a 2012,
segregados por faixa etaria e pela situacdo dos participantes (ativo e assistido).

Para tratar a questdo da pesquisa, foi efetuado estudo de caso em uma entidade fechada
de previdéncia complementar patrocinada, classificada entre os dez maiores fundos de penséo
do Brasil e um dos maiores da América Latina, com um patrimdnio ativo total superior a 40
bilhdes de reais e aproximadamente 130 mil participantes (ativos, pensionistas e aposentados).

Além desta introducdo, o presente estudo é estruturado em cinco capitulos. No capitulo
2, sdo apresentadas as caracteristicas gerais de um fundo de pensdo. O capitulo 3 aborda a
questdo do envelhecimento da populagdo brasileira e dos fundos de pensdo, e trata das
projecdes utilizando tdbuas de mortalidade. Na sequéncia, no capitulo 4, sdo apresentados 0s
aspectos metodoldgicos com as referéncias da entidade fechada de previdéncia complementar
analisada, a metodologia de andlise dos dados, e as informacdes do resultado do estudo. No
capitulo 5 s&o apresentadas as consideracdes finais e, por fim, as referéncias utilizadas.



580 Paulo, 21 a 23 de Julho de 2014
Xl Congresso

m Novas Perspectivas

Iniclagdo Clentffica na FESI]'HFSH cnﬂtébif

em Contabilidade

2. CARACTERISTICAS DE UM FUNDO DE PENSAO
2.1 Aspectos Conceituais e Legais

Segundo Thompson (2000), em determinado momento da vida o ser humano tem como
caracteristica bioldgica a perda da capacidade de trabalho, ocasionando a ndo participacao
direta na producdo nacional e a incapacidade de manter o proprio sustento. Assim, sua
sobrevivéncia dependera de que outras pessoas fornecam um nivel de consumo suficiente para
suprir suas necessidades basicas. Na visdo do autor, essa pratica chama-se previdéncia, que
pressupde cuidado com o futuro e preocupagdo com o periodo pés laborativo.

No Brasil, sdo trés os regimes previdenciarios: o regime geral de previdéncia social,
voltado para os segurados do setor privado; o regime préprio de previdéncia social, voltado
aos servidores publicos da Unido, dos Estados, Distrito Federal e Municipios; e o regime de
previdéncia privada, de carater complementar (PINHEIRO, 2007).

A previdéncia privada € representada pelas Entidades Abertas de Previdéncia
Complementar (EAPC) e pelas Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC).
As EAPC sdo entidades com fins lucrativos que oferecem planos de beneficios e peculio
mediante a contribuicdo dos seus participantes. Esses planos podem ser classificados em
individuais, quando qualquer pessoa fisica pode ter acesso, e em coletivos, quando o objetivo
é garantir beneficios previdenciarios a pessoas fisicas vinculadas a uma ou mais pessoa
juridica que é a contratante do servigo.

No caso das EFPC, também conhecidas como fundos de pensdo, foco do presente
estudo, sdo constituidas sob a forma de fundacdo ou sociedade civil sem fins lucrativos,
responsavel por gerir as contribuicdes de participantes e patrocinadoras visando proporcionar
rendas ou peculio no periodo ndo laborativo, e tem como objetivo implementar planos
privados de previdéncia, mediante as contribuicdes dos seus participantes, seus empregadores
ou ambos (VACCARO, 2009).

Na visdo de CAPELO (1986), um fundo de pensdo deve ser uma pessoa juridica,
separada da empresa patrocinadora e ter, entre outros, um porte minimo para se manter
atuarialmente equilibrado.

De acordo com o artigo 34 da lei complementar (LC) 109, de 29 de maio de 2001, que
dispde sobre o Regime de Previdéncia Complementar, as entidades fechadas de previdéncia
complementar podem ser qualificadas de acordo com os planos de beneficios que
administram - plano comum ou multiplo, e de acordo com seus patrocinadores ou
instituidores: singular ou multipatrocinados.

Segundo o disposto na LC 109, os planos de beneficios administrados podem ser de
contribuicdo variavel, de beneficio definido e de contribuicdo definida, e sdo compostos por
um conjunto de regras que definem os beneficios de carater previdenciario e as relacOes
juridicas entre participantes e patrocinadores. Devem possuir independéncia patrimonial,
contabil e financeira, e ter em regulamento os direitos e obrigacbes da entidade,
patrocinadores, participantes e assistidos.

A LC n° 108, de 29 de maio de 2001, que dispbs sobre a relagcdo entre Unido, 0s
Estados, o Distrito Federal e os Municipios, suas autarquias, fundagdes, sociedades de
economia mista e outras entidades publicas, e suas respectivas entidades fechadas de
previdéncia complementar, estabelece que para que se torne elegivel a um beneficio de
prestacdo programada e continuada, o participante de um fundo de penséo deve atender aos
critérios de elegibilidade dispostos na lei e no regulamento de cada plano.
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2.2  Critérios de Elegibilidade

De acordo com o artigo 3° da LC n° 108, o participante de um plano de beneficio de
previdéncia complementar deve ter efetuado no minimo sessenta contribuicdes mensais ao
plano de beneficio e ter encerrado o vinculo com o patrocinador. No regulamento de cada
plano, conforme Instrucdo da Secretaria de Previdéncia Complementar (SPC) n° 11, de 11 de
maio de 2006, que estabelece os procedimentos para certificagéo, estruturacdo e utilizagdo de
modelos de regulamentos de planos de beneficios de carater previdenciario, devem ser
observados 0s seguintes requisitos de elegibilidade:

(@) Idade

(b) Sexo

(c) A data de inscri¢do no plano

(d) A data de admissao no patrocinador

(¢) Numero de contribuicBes para o plano

(f) Tempo de vinculacéo ao plano

(g) Tempo de patrocinador

(h) Tempo de regime geral ou regime préprio

(i) Tempo no cargo ou fungéo

(j) Concesséo de beneficio pelo regime geral ou regime proprio

(k) Cessacdo de vinculo com o patrocinador

(I) Outras (especificar)

Segundo o disposto na LC n° 109, os beneficios concedidos pela previdéncia
complementar serdo considerados direito adquirido do participante quando implementadas
todas as condicdes estabelecidas e os critérios gerais de elegibilidade (parametros etarios de
tempo de vinculagdo ou contribuicdo ao plano de beneficio, tempo de servigo no patrocinador,
entre outros), estar de acordo com o regulamento do plano, e quando a concessdo do beneficio
complementar ndo depender da concessdo de beneficio pelo regime geral de previdéncia
social.

Além dos critérios de elegibilidade, a previdéncia privada é constituida com base no
regime financeiro de capitalizacéo, onde as contribui¢fes s&o vertidas para uma “poupanga”
(individual ou coletiva), que serd utilizada futuramente para custear o beneficio do
participante (WEINTRAUB, 2004).

2.3 Regimes de Financiamento

Os fundos de pensdo organizam-se sob o regime de capitalizagdo, que tem como
caracteristica o pré-financiamento do beneficio, ou seja, o proprio participante, durante a fase
laborativa, produzird o montante de recursos necessarios para financiar o custo total da sua
aposentadoria. Essa caracteristica do regime de capitalizacdo é segregada em dois momentos:
0 periodo contributivo, que consiste em acumular recursos; e o periodo de fruicdo do
beneficio, que assegura o pagamento das parcelas desse beneficio (THOMPSON, 2000).

De acordo com Gushiken et al (2002), os regimes previdenciarios devem ser norteados
pelo principio constitucional do equilibrio financeiro e atuarial, que foi instituido pela
Emenda Constitucional n°. 20, de 15 de dezembro de 1998. O equilibrio financeiro é aquele
que garante, em um exercicio financeiro, que as receitas sejam suficientes para 0 pagamento
de todas as despesas previdenciarias. J& o equilibrio atuarial se da quando as receitas sdo
suficientes para pagar todas as despesas fixadas atuarialmente, ou seja, nos proximos
exercicios previstos 0s recursos devem ser suficientes para o pagamento das despesas
projetadas no calculo atuarial (VAZ, 2009).
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Assim, utilizam-se projecOes futuras que consideram uma série de hipdteses atuariais,
como expectativa de vida, invalidez, taxa de juros, taxa de rotatividade, taxa de crescimento
salarial, dentre outros, que incidem sobre a populacdo de segurados e seus correspondentes
direitos previdenciarios. Por sua vez, devem ser estabelecidas, mediante aplicacdo de
metodologias de financiamento reguladas em lei e universalmente convencionadas, as
aliquotas de contribuicdo suficientes para a manutencdo dos futuros beneficios do sistema
(THOMPSON, 2000).

A LC 108 dispbe em seu Capitulo V art. 27 que as entidades de previdéncia
complementar patrocinadas por entidades publicas, inclusive empresas publicas e sociedades
de economia mista, deverdo rever seus planos de beneficios e servicos de modo a ajusta-los
atuarialmente a seus ativos, sob pena de intervencdo, sendo seus dirigentes e respectivos
patrocinadores responsabilizados civil e criminalmente pelo descumprimento do disposto.

De acordo com a Resolucdo MPS CGPC n° 18, de 28 de mar¢o de 2006, artigo 1°, que
estabelece parametros técnico-atuariais para estruturacdo de plano de previdéncia
complementar, as EFPC devem observar, na estruturacdo de planos de beneficios de carater
previdenciario, os parametros técnicos atuariais, com fins especificos de assegurar
transparéncia, solvéncia, liquidez e equilibrio econémico, financeiro e atuarial.

Além disso, segundo a LC n°® 109, a situacdo de solvéncia econdmico-financeira e
atuarial da entidade devera ser atestada por profissional devidamente habilitado, cujos
relatdrios serdo encaminhados ao érgdo regulador e fiscalizador.

Thompson (2000) esclarece que um sistema previdenciario estruturado no regime de
capitalizacdo é bastante sensivel as modificacGes das taxas de juros e da longevidade. As
taxas de juros afetam diretamente a reserva a ser constituida, pois potencializa a acumulacao
monetéria, incorporando ganhos financeiros ao longo do tempo. No caso da longevidade, se
expressa pelo aumento da expectativa de sobrevida do segurado, afetando diretamente o
equilibrio do plano previdenciario, pois este deve ser capaz de honrar o pagamento de todas as
parcelas da renda vitalicia.

A Figura 1 apresenta como € estruturando o equilibrio financeiro e atuarial nos fundos
de pensdo:

(rendimentos liquidos)

Contribuicdo do

Patrocinador ($) A
Contribuicdo dos|

Participantes ($) s Renda Fixa

(+) (titulospublicoseprivadoes, CDB, fundose derivativos)

|/ Aphicacso Renda Variavel

I dos (acOes, participacdes, ouro, fundos e derivativos)
Fundo recursps !
- » 4
de 1 (gestado | Imoveis
Penséao interna cu (empreendimentos, aluguéis, fundos e terrenos)
externa)

Operacdes com Participantes
{Plano de Beneficios) (empréstimos e financiamento imobiliario)

-}
©) Yo +
Despesas

> - Administrativas (despesas correntes)

Beneficios aos participantes - de Investimentos (corretagens, impostos,outros)
- Programaveis

- deRisco

- Auxilios

- Pectlio
- Outros Beneficios

Figura 1 — Estrutura de Funcionamento dos Fundos de Pensdo
Fonte: PINHEIRO, 2005.
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Na Figura 1, € possivel observar que os fundos de pensdo recebem contribuicGes
oriundas dos participantes e da entidade patrocinadora, e, assim, realizam investimentos dos
recursos financeiros, respeitando os segmentos de aplicacdo (renda fixa, renda variavel,
investimentos imobilirios, opera¢es com participantes e investimentos estruturados), com
objetivo de obter os rendimentos necessarios que irdo acrescentar as reservas para o
pagamento dos beneficios previdenciarios (PINHEIRO, 2005). Portanto, para que o sistema se
mantenha equilibrado, também é fundamental a geracao futura de novos participantes.

A variavel de novos entrados expressa 0 nimero futuro de participantes dos
planos de beneficios em substituicdo a saida de participantes por
desligamento, falecimento, aposentadoria, ou mesmo relativo aoc aumento do
nimero de funcionarios da empresa patrocinadora da entidade fechada de
previdéncia complementar.

E essencial introduzir a suposicdo de incrementos populacionais (novos
entrados) dentro de um grupo de participantes dos planos de beneficios, uma
vez que isso também ocorre nas empresas patrocinadas dos fundos de penséo
(PINHEIRO, 2005, p. 75).

Para Pinheiro (2005), no regime de capitalizacdo, o risco demografico oriundo da
longevidade pode ser mitigado por meio da utilizacdo da tabua de mortalidade usada no
calculo do beneficio, que deve considerar uma maior expectativa de vida diretamente
relacionada com um maior esforco de contribuicdo ou diminuic¢éo no valor do beneficio.

3. ENVELHECIMENTO POPULACIONAL E OS FUNDOS DE PENSAO
3.1 Envelhecimento no Brasil

Segundo dados do IBGE, por volta de 1940 a expectativa média de vida do brasileiro
ndo atingia os 50 anos. Com 0s avangos na area da medicina e as melhorias nas condicdes
gerais de vida, em 2008 essa expectativa aumentou para até 72 anos de idade. De acordo com
as projecOes feitas, o Brasil continuara elevando os anos de vida média de sua populacéo,
chegando a alcangar em 2050 o nivel de 81 anos (IBGE, 2008).

Segundo dados do Banco Mundial, as mudancas no padrdo etario brasileiro sdo
impulsionadas principalmente pela diminui¢do da fecundidade e o aumento da expectativa de
vida ao nascer.

A velocidade do envelhecimento populacional no Brasil sera
significativamente maior do que ocorreu nas sociedades mais desenvolvidas
no século passado. Por exemplo, foi necessario mais de um século para que a
Franca visse sua populacdo com idade igual ou superior a 65 anos aumentar
7% para 14% do total. Em contraste, essa mesma variacdo demogréfica
ocorrera nas proximas duas décadas (entre 2011 e 2031) no Brasil. A
populacdo idosa ird mais do que triplicar nas proximas quatro décadas, de
menos de 20 milhdes em 2010 para aproximadamente 65 milhdes em 2050.
A populacédo idosa ird aumentar de 11% da populacdo em idade ativa em
2005 para 49% em 2050, enquanto que a populacdo em idade escolar
diminuird de 50% para 29% no mesmo periodo (WORLD BANK, 2011, p.
10).

De acordo com Pinheiro (2007), o envelhecimento populacional é bastante relevante no
gue tange a previdéncia complementar, visto que, apesar de avaliados na maioria das vezes
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sob a perspectiva dos seus ativos, o acompanhamento do passivo atuarial € de extrema
importancia para a seguranca dos participantes.

Com base na velocidade que o envelhecimento populacional vem ocorrendo no Brasil,
surgem grandes desafios para pesquisadores demografos, estatisticos e atuérios,
principalmente nas areas de previdéncia e seguridade. Como o pagamento de rendas de
sobrevivéncia (aposentadoria e peculio) depende do provisionamento de recursos, e o tempo é
determinado por meio de “tdbuas de mortalidade”, ha o risco de ndo refletir a realidade atual e
futura dos participantes dos fundos de pensdo (PIROLLO JUNIOR, 2009).

De acordo com Pirollo Janior (2009), a escolha das tdbuas que reflitam os niveis de
mortalidade dos participantes é muito importante, visto que ¢ uma ferramenta indispensavel
nos calculos utilizados como premissas atuariais. Buscando adequar os niveis de mortalidade
e as tabuas adotadas, anualmente sdo realizados testes de aderéncia, onde os estudos sdo
baseados na populacdo em gozo de beneficio exposta ao risco.

Além dos testes de aderéncia, existem determinagdes dos 6rgdos reguladores dos fundos
de pensdo estabelecendo paramentos minimos para a avaliacio da mortalidade dos
participantes. A Resolugdo CGPC n° 18, de 28 de marco de 2006, estabelece como parametro
minimo a adoc¢do da tdbua biométrica AT-83, na qual a expectativa de vida ao nascer é de 79
anos. Ja a Resolucdo CGPC n° 26, de 29 de setembro de 2008, estabelece a adocdo da tabua
biométrica AT-2000, observando as recomendacfes da propria resolucdo, onde a expectativa
de vida ao nascer é de 81 anos.

3.2 Tébuas de Mortalidade Geral

Para Ortega (1987, apud GOMES, LIMA e WILBERT, 2013), as tabuas de mortalidade
sdo instrumentos que medem as probabilidades de morte e sobrevivéncia levando em
consideracdo a idade em um determinado tempo. Elas sdo utilizadas principalmente por
estatisticos, demagrafos e atuarios e suas principais caracteristicas sao:

i. Descrever o comportamento da mortalidade por idade;
ii. Obter probabilidades de morte ou de sobrevivéncia;
iii. Permite realizar estudos principalmente sobre a estrutura e a dindmica da populacéo,
permitindo a sua utilizacdo em comparac6es populacionais; e
iv. Utilizar na analise diversas caracteristicas socioeconémicas e demograficas da
populacdo, tais como: mercado de trabalho, educagédo, estudos sobre fecundidade,
previdéncia e etc.

Segundo Thompson (2000), no caso dos fundos de pensdo brasileiros é dificil obter
boas estimativas, visto que existem poucos planos de beneficios com histérico e namero
suficiente de participantes para montagem de uma tabua prépria. Por isso, 0 mais comum é
utilizar as estimativas de outros paises.

Desta forma, mesmo que a tabua esteja ajustada ao perfil demogréafico dos participantes
dos fundos de pensdo, a LC n° 109 ainda prevé a possibilidade de equacionamento nos casos
de resultado deficitario entre patrocinadores, participantes e assistidos, na proporgao existente
entre as suas contribui¢fes, na forma de aumento da contribuicdo, reducdo do beneficio a
conceder e cobrancga de contribui¢do extraordinéria.

O aumento causado pela longevidade tem efeitos financeiros bastante significativos no
gue tange as reservas que sao acumuladas para o pagamento de beneficios vitalicios. De
acordo com Preston (1982) e Keyfitz (1988), apud Pinheiro (2005), uma das variaveis mais
importantes para manter o equilibrio financeiro e atuarial ¢ a mortalidade da populagdo que
pertence aos planos de beneficio.
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Para compreender em que medida as mudancgas na estrutura etaria de uma massa de
participantes podem afetar o equilibrio financeiro e atuarial dos fundos de pensdo, foi
efetuado estudo de caso em uma entidade fechada de previdéncia complementar patrocinada,
para avaliar o impacto no custo previdenciario dos planos de beneficio.

Até o ano de 2010, a entidade objeto do estudo utilizava a tabua AT-83 para estimar a
expectativa de vida dos participantes, trazendo para um homem e para uma mulher de 60 anos
a expectativa de vida de 22,6 anos e de 26,3 anos, respectivamente. Buscando adequar a tabua
de mortalidade a real situacdo da massa de participantes dos planos de beneficio, a entidade
passou a utilizar a tabua de mortalidade AT-2000 a partir do ano de 2010. Esta tdbua prevé
uma expectativa de vida de 23,6 anos e de 26,5 anos, respectivamente, para um homem e para
uma mulher de 60 anos. O reflexo dessa alteracdo pode ser observado na Tabela 1, que

demonstra o saldo das reservas posicionado em dezembro de 2009.
Tabela 1 — Alteracdo da tabua de mortalidade AT-83 versus AT-2000

PLANO AT-83 AT-2000 DIFERENCA (R$) DIFERENCA (%)
1 3.385.792.910,30 3.421.258.628,50 35.465.718,20 1,05%
2 28.897.467.167,79 29.173.941.522,73 276.474.354,94 0,96%
3 229.457.007,74 232.639.647,14 3.182.638,40 1,39%
4 50.029.262,48 50.426.026,57 396.764,10 0,79%
5 18.582.031,22 18.700.117,92 118.086,70 0,64%
TOTAL 32.581.328.379,53 32.896.965.942,86 315.637.562,34 4,83%

Fonte: Elaboragéo propria, a partir da coleta de dados da entidade analisada.

Os dados da Tabela 1 mostram que a alteracdo da tdbua de mortalidade AT-83 para AT-
2000 trouxe uma maior expectativa de vida para os participantes do plano, demonstrando que
esse grupo esta vivendo mais e, consequentemente, ocasionando um maior custo para o plano.

4. IMPACTO DAS MUDANCAS NA ESTRUTURA ETARIA DOS FUNDOS DE
PENSAO
4.1 Aspectos Metodoldgicos

A Entidade analisada esta classificada entre os dez maiores fundos de penséo do Brasil e
um dos maiores da América Latina, com um patriménio ativo total superior a 40 bilhdes de
reais e aproximadamente 130 mil participantes (ativos, pensionistas e aposentados). Para
avaliar a evolugdo do envelhecimento da massa de participantes, foram utilizados dados
referentes ao periodo de 2003 a 2012, segregados por faixa etaria. Esse periodo foi escolhido
por trazer as alteracOes decorrentes das leis complementares 108 e 109, ambas de 2001.

O estudo elaborado levou em consideracdo as variaveis demogréaficas relacionadas a
mortalidade, as receitas financeiras oriundas das contribui¢des previdenciarias (participante e
patrocinadora) e as despesas com beneficios pagos durante os periodos avaliados.

A varidvel mortalidade foi utilizada para calcular o valor atual dos beneficios futuros
que podem ser gerados devido ao evento de morte, ocasionando o beneficio de penséo, ou
também a sobrevivéncia, dando origem ao beneficio de aposentadoria por tempo de
contribuicédo ou idade (PINHEIRO, 2005).

4.2 Evolugéo dos Participantes Ativos e Assistidos
De acordo com Winklevoss (1993, apud PINHEIRO, 2005), a populagdo dos fundos de
pensdo pode ser dividida em cinco grupos:
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Os participantes que ainda estdo trabalhando na patrocinadora, que Sdo 0S
membros ativos do plano;

Os membros assistidos, ou seja, aqueles que ja atingiram o estagio da
aposentadoria;

Os participantes que ja pediram a rescisao do contrato com a patrocinadora e estéo
no periodo de diferimento do beneficio;

Os aposentados por invalidez;

Os beneficiarios dos titulares, geralmente conjuges e os filhos menores de idade.

Para avaliar os impactos causados pelo envelhecimento da massa de participantes do

fundo de

pensdo analisado, a Tabela 2 ilustra a evolucdo dos participantes ativos e assistidos,

apresentados no primeiro e no segundo grupo, sem considerar 0s demais grupos que
compdem a populagdo dos planos de beneficio.

Tabela 2 - Evolucéo dos participantes do fundo de pensédo por faixa etaria no periodo de 2003 a 2012
2003 2004
IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL
25—40 - 2226 2.226 25--40 - 4,067 4.067
41—55 89 39.520 39.609 41--55 110 39.372  39.482
56—70 8.963  8.026 16.989 56--70 10.213  7.032 17.245
71—85 3.640 39 3.679 71--85 4.221 26 4.247
>85 1.394 1 1.395 >85 1.233 - 1.233
TOTAL 14.086 49.812 63.898 TOTAL 15.777 50.497 66.274
2005 2006
IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL
20—24 - 1 1 20--24 - 9 9
25—40 - B.757 6.757 25--40 1,00 10433 10.434
41—55 157 39.934 40.091 41--55 269 40.561  40.830
56—70 10.701  6.535 17.236 56--70 11137  5.828  16.965
71—85 4,152 23 4.175 71--85 4.070 21 4.091
>85 1.167 - 1.167 >85 1.227 - 1.227
TOTAL 16.177 53.250 69.427 TOTAL 16.704 56.852  73.556
2007 2008
IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL
20—24 - 6 6 20--24 - 26 26
25—40 - 13.625 13.625 25--40 1 20476 20.477
41—55 518 39.539 40.057 41--55 1.072 41.253 42325
56—70 11502  7.865 19.367 56--70 12.402  7.114 19.516
71—85 4174 29 4.203 71--85 4.088 26 4.114
>85 1.346 1 1.347 >85 1.243 1 1.244
TOTAL 17.540 61.065 78.605 TOTAL 18.806 68.896  87.702
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2009
IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL
19—24 - 159 159
25—40 - 25.352 25.352
41—55 1.469 41.878 43.347
56—70 12,733  6.827 19.560
71—85 4.004 27 4.031
>85 1.183 1 1.184
TOTAL 10.389 74.244 93.633
2011
IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL
18—24 - 1.060 1.060
25—40 - 34.878 34.878
41—55 3.685 41.263 44.948
56—70 14469  5.102 19.571
71—85 3.756 20 3.776
>85 957 - 957
TOTAL 22.867 82.323 105.190

580 Paulo, 21 a 23 de Julho de 2014

2010
IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL
19--24 - 403 403
25--40 - 30419 30.419
41--55 2.909 41471 44380
56--70 14.002 5609 19.611
71--85 3.883 23 3.906
>85 1.083 - 1.083
TOTAL 21.877 77.925 99.802

2012
IDADE ASSISTIDO ATIVO TOTAL
17—24 - 2.420 2.420
25—40 - 41982 41982
41—55 5.387 40.597 45.984
56—70 15.160 4405 19.565
71—85 3.628 19 3.647
>85 839 - 839
TOTAL 25.014 89.423 114.437

Fonte: Elaborac@o propria, a partir da coleta de dados da entidade analisada.

10

Conforme pode ser observado na Figura 2, tanto o nimero de participantes assistidos
como 0 numero de ativos quase dobrou em 2012 comparativamente a 2003, passando de
14.086 em 2003 para 25.423 em 2012. J& 0 nUmero de participantes ativos passou de 49.812
em 2003 para 89.423 em 2012.
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Figura 2 - Evolucéo da quantidade de participantes 2003 — 2012
Fonte: Elaboragdo prépria, a partir da coleta de dados da entidade analisada.

— AlivD

—_— Assistido

Ao efetuar a analise do nimero de participantes por faixa etaria, conforme Figura 3,
verifica-se que a massa de participantes que mais cresce esta localizada na faixa de 25 a 55
anos. Isso confirma as proje¢Ges do Banco Mundial, que enfatiza que o Brasil esta passando

por uma transi¢cdo demogréafica na qual hd uma maior propor¢édo de pessoas jovens ativas.
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O Brasil esta atualmente passando pelo chamado “bonus demografico”, que
representa o0 periodo na transicdo demografica de um pais quando a
propor¢do de pessoas em idade ativa € alta. Esse periodo é caracterizado por
uma menor razdo de dependéncia (relacdo entre o nimero de dependentes e
pessoas em idade ativa). A razdo de dependéncia, que tem declinado desde
1965, atingird seu valor minimo em 2020 e entdo comecard a subir.
(WORLD BANK, 2011).
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Figura 3 — Evolucao dos participantes por faixa etaria 2003 - 2012
Fonte: Elaboragéo propria a partir da coleta de dados da entidade analisada.

Com relacéo a analise do numero de assistidos por faixa etaria, a Figura 4 ilustra que a
quantidade de aposentados inseridos na faixa etaria de 41 a 70 anos vem crescendo a cada
ano, mostrando que, de fato, ha tendéncia de envelhecimento da populacdo do fundo de
pensao, conforme as proje¢des do IBGE:

Em 1940, a vida média do brasileiro mal atingia os 50 anos de idade (45,50
anos).Os avancos da medicina e as melhorias nas condi¢des gerais de vida da
populagéo repercutiram no sentido de elevar a expectativa de vida ao nascer,
tanto que, 68 anos mais tarde, este indicador elevou-se em 27,28 anos (72,78
anos, em 2008). A barreirados 70 anos de vida média foi rompida por volta
do ano 2000, quando se observou uma esperanca de vida ao nascimento de
70,40 anos. Segundo a proje¢éo, o Brasil continuard galgando anos na vida
média de sua populacdo, alcancando, em 2050, o patamar de 81,29 anos
(IBGE, 2008).
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Figura 4 — Evolucéo dos assistidos por faixa etaria 2003 - 2012
Fonte: Elaboragao propria a partir da coleta de dados da entidade analisada.
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Diante do exposto, verifica-se que com o passar do tempo, a quantidade de participantes
assistidos vem aumentando gradativamente, ocasionando um custo maior para os planos de
beneficio. Além disso, a expectativa de vida dos aposentados também vem crescendo, o que
pode contribuir para o desequilibrio do resultado previdenciario do fundo de pensdo analisado
ao longo dos anos.

4.3 Evolucédo das Receitas e das Despesas

As receitas de um fundo de penséo sdo auferidas a partir da rentabilidade dos ativos
investidos e das contribui¢bes dos participantes e patrocinadoras, e as despesas sdo divididas
em despesas administrativas e despesas com beneficios. Para avaliar a relagdo direta entre as
mudancas na estrutura etaria e as receitas e despesas, foram utilizadas na analise apenas as
receitas com contribuicGes efetivadas pelos participantes ativos e as despesas com beneficios
pagos. Com relacdo as receitas de contribui¢6es, foram levantados valores no periodo de 2003
a 2012, a partir do volume de contribuigédo dos participantes da entidade analisada (Figura 5).

600.000.000
500.000.000 |

400.000.000

300.000.000
200.000.000 -|
100.000.000 J I I I I
0 T T T T T T T T T

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Figura 5 - Evolugdo da Receita com Contribuicéo Previdenciaria 2003 — 2012
Fonte: Elaboracdo prdpria a partir da coleta de dados da entidade analisada.

Comparativamente ao ano de 2003, houve crescimento nos valores arrecadados a titulo
de contribuicdo previdenciaria do fundo de pensdo analisado em 2012. Esse aumento pode ser
explicado pelo crescimento da entrada de participantes ativos na faixa etaria de 25 — 40 anos,
conforme apresentado na Figura 3. Com relacdo as despesas, a Figura 6 mostra que o volume
de gastos com pagamento de beneficios foi ainda mais substancial, quase oito vezes maior em
2012 comparativamente ao ano de 2003.
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Figura 6- Evolucao da Despesa com Pagamento de Beneficio 2003 — 2012
Fonte: Elaboragdo propria a partir da coleta de dados da entidade analisada.
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O aumento no volume de despesas observado na Figura 6 pode ser explicado pelo
crescimento da quantidade de aposentados na faixa de 41 a 70 anos (Figura 4), mostrando que
o efeito do envelhecimento ja é uma realidade nos fundos de pensdo. Na Figura 7, verifica-se
que no periodo de 2003 a 2012 as despesas com beneficio sdo superiores ao volume de
contribuicdes arrecadadas. Considerando os parametros utilizados na avaliacdo, pode-se
inferir que a quantidade de participantes assistidos vem aumentando anualmente, o que
acarreta maior quantidade de beneficios a serem pagos.
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1.200.000.000 -
1.000.000.000 -
800.000.000 -
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H Contribui¢oes
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200.000.000

0 —
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Figura 7 — Contribuicio versus Pagamento de Beneficio 2003 — 2012
Fonte: Elaboraco propria a partir da coleta de dados da entidade analisada.

Na Tabela 3, verifica-se que no ano de 2012 cerca de 840 assistidos possuiam mais de
85 anos.
Tabela 3 — Média de beneficios pagos em 2012

IDADE QUANTIDADE BENEFICIO
41—55 5.387 298.976.542,32
56—70 15.160 826.728.695,28
71—85 3.628 171.192.387,12
>85 839 25.856.644,08
TOTAL 25.014 1.322.754.268,80

Fonte: Elaboragdo propria a partir da coleta de dados da entidade analisada.

Ao avaliar a evolugdo do percentual de contribuicdo das receitas previdenciarias em
relacdo as despesas previdenciarias, verifica-se que enquanto em 2006 as receitas
representavam apenas 17% dos valores pagos com beneficio, em 2012 esse percentual
ultrapassou a casa dos 30%, conforme Figura 8.

40,00%

35,00% -
30,00% -
25,00% |
20,00%

15,00% -

10,00%
5,00% -

O.OOD/D T T T T T T T T T 1
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Figura 8 — Percentual de contribuicdo em relagéo as despesas com beneficio 2003 — 2012
Fonte: Elaboragdo propria a partir da coleta de dados da entidade analisada.
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Diante do exposto, verifica-se que o envelhecimento populacional impactou o equilibrio
financeiro do fundo de pensdo analisado, uma vez que, comparativamente, o crescimento das
despesas com o pagamento dos beneficios foi superior ao crescimento das receitas de
contribuic6es no periodo de 2003 a 2012.

Com os avangos da medicina e com as melhorias nas condi¢cdes gerais de vida da
populagéo, aumentando, consequentemente, a expectativa de vida da massa de participantes, a
tendéncia é que com o passar dos anos ndo sé o envelhecimento populacional como também o
aumento da longevidade venha impactar equilibrio atuarial do fundo de pensédo analisado.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo analisar os efeitos das mudangas na estrutura
etaria de uma massa de participantes nas receitas e nas despesas dos fundos de penséo, a partir
de dados cadastrais e premissas biométricas de uma massa de participantes referentes ao
periodo de 2003 a 2012, segregados por faixa etaria e pela situacdo dos participantes (ativo e
assistido), por meio de estudo de caso realizado em uma entidade fechada de previdéncia
complementar patrocinada.

Analisando o crescimento da populacédo segregada por grupos de idade, verificou-se que
tanto o nimero de participantes assistidos como o nimero de ativos quase dobrou em 2012
comparativamente a 2003, e que a massa de participantes que mais cresce esta localizada na
faixa de 25 a 55 anos, ratificando as considera¢des do Banco Mundial sobre o fato de o Brasil
passar por uma transi¢do demografica com uma maior proporcao de pessoas jovens ativas.

Na analise do nimero de assistidos por faixa etaria, 0 estudo mostra que a quantidade de
aposentados na faixa etaria de 41 a 70 anos vem crescendo a cada ano, mostrando que, de
fato, ha uma tendéncia de envelhecimento da populacdo do fundo de pensdo. Em relacdo a
situacdo dos participantes, foi possivel observar um crescimento de 77,58% dos participantes
aposentados e 79,52% dos ativos, no periodo de 2003 a 2012. Considerando que a expectativa
de vida esta aumentando, e que a quantidade de assistidos representa 21% da massa de
participantes, a tendéncia é que, com o passar dos anos, esse percentual avance em relagdo a
quantidade de participantes ativos.

Com relagéo a evolucdo das receitas previdenciarias, verificou-se crescimento continuo
durante o periodo analisado, que pode ser explicado pela crescente quantidade de
participantes ativos, que representam novos contribuintes para o fundo. Por outro lado, com
relacdo as despesas, 0 aumento do volume de gastos com pagamento de beneficios foi ainda
mais substancial, quase oito vezes maior em 2012 com relagéo ao ano de 2003.

Ao avaliar a evolucdo do percentual de contribuicdo das receitas previdenciarias em
relacdo as despesas previdenciarias, verifica-se que enquanto em 2006 os beneficios
representarem apenas 17% dos valores pagos com beneficios, em 2012 esse percentual
ultrapassou a casa dos 30%.

Diante do exposto, o estudo mostra que as mudangas na estrutura etaria da massa de
participantes ndo s6 pode impactar o equilibrio financeiro do fundo de penséo analisado —
uma vez gque, comparativamente, o crescimento das despesas com o pagamento dos beneficios
foi superior ao crescimento das receitas de contribuigdes no periodo de 2003 a 2012 —, como
pode também impactar o equilibrio atuarial, em razdo das evidéncias de envelhecimento da
sua massa de participantes ativos e assistidos.

Para futuras pesquisas, recomenda-se que sejam realizados estudos da mesma natureza
em outras entidades patrocinadas, contribuindo para o debate sobre os efeitos da dinamica
demografica na previdéncia complementar privada.
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