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RESUMO

A previdéncia complementar é um importante instrumento para a
complementagado de renda na aposentadoria e configura-se como beneficio atrativo
as carreiras que as provém. Pela propria natureza, geralmente produz efeitos a
longo prazo e demanda avaliagdo atuarial para a determinacao da saude financeira
dos planos, utilizando-se, para tal, de premissas aderentes as caracteristicas
econbmicas e biograficas da populacao alvo. A presente dissertacdo procura, a
partir da premissa taxa de desconto, apresentar as variacdes da obrigacao atuarial
frente ao nivel da taxa de juros, principalmente quando aplicada a um cenario de
oscilacao relevante desta ultima. Procura-se identificar a pertinéncia da variacdo de
uma obrigagao de longo prazo em virtude de uma premissa que varia no curto prazo.
O estudo foca os reflexos nas patrocinadoras de beneficios pds-emprego com
caracteristicas de beneficio definido de previdéncia privada fechada, conforme
normativos emitidos pelo IASB (International Accounting Standards Board), CPC

(Comité de Pronunciamentos Contabeis) e CVM (Comissao de Valores Mobiliarios).

Palavras-chave: Previdéncia. Beneficio definido. Atuarial. Taxa de desconto.



ABSTRACT

The complementary pension is an important tool for supplementary income in
retirement and appears as attractive benefit to careers that offer. Generally produces
long-term effects and demand actuarial valuation to determine the financial health of
the plans, using up to this end, economic assumptions and biographical
characteristics of the target population. This dissertation seeks from the discount rate
assumption, demonstrate the variations of actuarial liabilities against the level of
interest rates, especially when applied to a relevant oscillation scenario. Seek to
identify the relevance of changes in a long-term obligation by virtue of a premise that
varies in the short term. The study focuses on the reflex in the sponsors of post-
employment benefits with defined benefit characteristics of closed pension, conform
regulations issued by the IASB (International Accounting Standards Board), CPC
(Accounting Pronouncements Committee) and CVM (Brazilian Securities

Commission).

Keywords: Pension. Defined benefit. Actuarial. Discount rate.
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1 INTRODUCAO

Como forma de atrair e reter talentos as empresas proporcionam, além do
salario, diversos tipos de beneficios aos seus empregados. Destacam-se entre eles
aqueles que complementam ou substituem beneficios concedidos tipicamente pelo
Estado, como previdéncia e saude. Cenarios de ma gestao ou de diminuta aplicacéo
de recursos pelo ente publico valorizam as carreiras que 0s provém, tornando a

previdéncia privada um beneficio comum nas grandes empresas.

1.1 CONTEXTUALIZACAO

Conforme Ferreira (2008), podemos classificar os sistemas previdenciarios
em trés tipos de acordo com a sua forma de financiamento: sistema de reparticéao,
sistema de capitalizacdo e sistema misto. No sistema de reparticdo hd um contrato
social entre geracdes, onde a geracao atual paga beneficios para a precedente com
a expectativa de que as geracoes futuras paguem seus beneficios. No sistema de
capitalizacao, os trabalhadores contribuem para a formagcéo de uma poupanca, que

garantira seus beneficios. O misto combina os dois anteriores.

Usualmente, as entidades se utilizam do sistema de capitalizacdo associado a
previdéncia oficial para composicdo do beneficio de aposentadoria. Porém, em
determinados formatos de constituicdo, estes beneficios criam obrigacdo poés-
emprego as instituicoes que os gerem ou patrocinam. Deste panorama deriva o
reconhecimento de obrigacdo cuja liquidacdo demande a saida de recursos da
entidade.

Mackenzie (2012, p. 486) ilustra este cenario:
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Devido a varias razdes culturais, econdmicas e politicas, a existéncia
de planos de pensao privados aumentou tremendamente nos ultimos
quarenta anos, e esses acordos sdo 0s mais comuns e desejados
dentre os “beneficios adicionais” variados oferecidos pelos
empregadores em muitos paises. De acordo com a legislagdo de
alguns paises, pode-se exigir que os empregadores oferegam tais
programas aos seus empregados permanentes. Para muitas
entidades, os custos de pensdao tornaram-se um componente
concreto da remuneragdo total paga aos empregados.
Diferentemente do que ocorre com salarios e outros beneficios
adicionais, 0 momento do pagamento, tanto para os administradores
quanto para os beneficiarios do plano, pode variar substancialmente
a partir do evento econdémico adjacente (ou seja, os planos ndo sao
sempre completamente financiados em uma base corrente). Isso cria
a possibilidade de uma representacdo distorcida da demonstracéo
contabil no que se refere aos custos reais do negdcio, a nao ser que
um método cumulativo seja empregado. Por isso, e também por
causa da complexidade desses acordos e do impacto que eles tém
sobre o bem-estar dos empregados, a contabilizacdo do custo dos
planos de pensdao e de esquemas similares (beneficios poés-
aposentadoria além das pensdes, etc) tem recebido muita atencéo
dos normatizadores nacionais e internacionais.

A relevancia e a controvérsia acerca do tema tem exigido a sofisticacdo dos
métodos de mensuracao e apresentacao do beneficio, agregando as demonstracdes
financeiras aspectos atuariais atinentes a beneficios que serdo concedidos aos
empregados na inatividade. Nao raro, o International Accounting Standards Board
(IASB), Financial Accounting Standards Board (FASB) Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC), reguladores (CVM, BACEN, ANEEL, etc.) atualizam normativos
acerca do tratamento destes beneficios. Somando-se a estes, empresas de auditoria
independente, entidades patrocinadoras de beneficios pés-emprego e estudiosos de

Ciéncias Contabeis e Atuariais contribuem para o aprimoramento.

Os governos também tém atuado neste cenario. Conforme Botelho (2003, p.

Em paises desenvolvidos, como os Estados Unidos, a Alemanha e o
Japdo, esse problema esta sendo resolvido com o incentivo a
participagao do trabalhador no sistema previdenciario complementar.
O estimulo a previdéncia complementar pode representar uma
alternativa para a questao da previdéncia oficial no Brasil, pois, além
de proporcionar uma aposentadoria adicional ao trabalhador,
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impulsiona o desenvolvimento da economia através da captacao de
recursos e do crescimento da poupancga interna de longo prazo.
Diante destas perspectivas, mudangas ocorreram na legislacao
previdenciaria brasileira € um maior grau de transparéncia esta
sendo exigido das informagdes atuariais, relativas a concessao de
beneficios de aposentadoria e pensdo aos empregados e seus
dependentes, nas demonstracdes contabeis das entidades
patrocinadoras.

Conforme o International Accounting Standards Board (IASB) (paragrafos I1AS
19 IN4 a ING,) os planos de beneficio pds-emprego sao classificados como planos
de contribuicdo definida ou de beneficio definido. Ainda, define que nos planos de
contribuicdo definida, uma entidade paga contribuicbes fixas em uma entidade
separada (fundo) e nao tera nenhuma obrigacdo legal ou presumida em pagar
contribui¢cdes adicionais se o fundo nao detiver ativos suficientes para pagar todos
0s beneficios aos seus empregados, relativos ao servico do empregado em periodos
atuais e anteriores. Quanto aos planos de beneficio definido, reza que sao
classificados desta forma quaisquer planos que ndo se enquadrem no cenario
anterior, sugerindo a existéncia de obrigacdo legal ou presumida em pagar
contribuicées adicionais se os ativos do fundo ndo garantirem todos os beneficios.
O objeto do estudo tratard de beneficios pds-emprego com caracteristicas de

beneficio definido, com foco nos planos de previdéncia privada fechada.

O ativo ou passivo resultante da avaliagdo de um plano de previdéncia com
caracteristicas de beneficio definido deriva de premissas demogréficas e financeiras.
O IASB (IAS 19 paragrafo 73) aponta que as premissas atuariais sdo as melhores
estimativas de uma entidade sobre as variaveis que determinardo o custo de prover

beneficios pds-emprego.

As normas n° 27 da Actuarial Standard of Practice (ASOP) (paragrafo 3.2,
2007, traducao nossa) e n° 35 (paragrafo 3.2, 2010, traducdo nossa) emitidas pelo
Committe of the Actuarial Standar Board (ASB) apontam as principais premissas a

serem levadas em conta pelo atuario:
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Premissas financeiras (econémicas)’:

a. inflagao;

b. retorno de investimento;

c. taxa de desconto;

d. escala de ganhos salariais, e

e. outros fatores econdmicos (por exemplo, a Previdéncia Social, os
ajustes de custo de vida, o crescimento dos saldos das contas
individuais e fatores de conversao variavel).

Premissas demograficas (biométricas)?:

a. aposentadoria;

b. mortalidade e aumento da mortalidade;

c. cessacao do vinculo laboral;

d. invalidez e recuperacao de invalidez;

e. eleicao de formas opcionais de beneficios e

f. outras hipdteses, como despesas administrativas, composi¢éo
familiar, o casamento, divorcio e novo casamento; transferéncias,
horas trabalhadas e suposicdes sobre os dados ausentes ou
incompletos.

Dentre as supracitadas premissas, a dissertacdo de mestrado versara
principalmente sobre a taxa de desconto atuarial, restrita a beneficios pds-emprego
com caracteristicas de beneficio definido de previdéncia privada fechada.

1.2 A PREVIDENCIA SOCIAL NO BRASIL

A histoéria da Previdéncia Social no Brasil, conforme o Informe da Previdéncia

Social (2014a), apresentou seus primeiros passos de forma bastante fragmentada a

"a. inflation;

b. investment return (sometimes referred to as the valuation interest rate);

c. discount rate;

d. compensation scale; and

e. other economic factors (e.g., Social Security, cost-of-living adjustments, growth of individual
account balances, and variable conversion factors).

%a. retirement;

b. mortality and mortality improvement;

c. termination of employment;

d. disability and disability recovery;

e. election of optional forms of benefits; and

f. other assumptions, such as administrative expenses; household composition; marriage, divorce,
and remarriage; open group assumptions; transfers; hours worked; and assumptions regarding
missing or incomplete data.
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partir de 1888, quando o Decreto n° 9.912 a regulou o direito a aposentadoria dos
empregados dos Correios. O documento fixou, como requisitos para a
aposentadoria, que os trabalhadores tivessem 30 anos de efetivo servigo e idade
minima de 60 anos. Até a década de 70, diversas mudancas substanciais ocorreram
no campo previdenciario. Especialmente em 1973: a Lei n° 5.890 alterou a Lei
Orgéanica da Previdéncia Social e, meses depois, o Decreto n° 72.771 aprovou o
Regulamento do Regime de Previdéncia Social, em substituicao ao Regulamento
Geral da Previdéncia Social. No ano seguinte, 1974, a Lei n° 6.036 separou o
Ministério da Previdéncia Social do Ministério do Trabalho, criando o Ministério da
Previdéncia e Assisténcia Social. Ap6s a promulgacdo da Constituicdo Federal de
1988, o primeiro ato normativo relevante para a histéria da Previdéncia Social no
Brasil foi a Lei n° 8.029, de 1990, que extinguiu o Ministério da Previdéncia e
Assisténcia Social e restabeleceu o Ministério do Trabalho e da Previdéncia Social.
No mesmo ano, o Decreto n® 99.350 criou o Instituto Nacional do Seguro Social —
INSS, fundindo o IAPAS (1977) e o INPS (1966). Os principais atos normativos que
regem a Previdéncia Social, desde entdo, sao as leis publicadas em 1991: Lei n®
8.212, que dispds sobre a organizacdo da Seguridade Social e instituiu seu novo
Plano de Custeio; e Lei n® 8.213, que instituiu o Plano de Beneficios da Previdéncia
Social. A aprovacdao do Regulamento dos Beneficios da Previdéncia Social veio
ainda em 1991, com o Decreto n® 357. No mesmo ano, a Lei Complementar n® 70
instituiu a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social — Cofins, e
elevou a aliquota da contribuicdo social sobre o lucro das instituicdes financeiras.

Atualmente, o INSS, DATAPREV e Previc sdo as entidades vinculadas ao
Ministério da Previdéncia Social. O Informe da Previdéncia Social (2014a) aponta
que, o INSS, criado em 1990 mediante a fusdo do Instituto de Administracéo
Financeira da Previdéncia e Assisténcia Social — IAPAS com o Instituto Nacional de
Previdéncia Social — INPS (uma fusdo dos antigos institutos de previdéncia
setoriais), é responsavel por operar os beneficios do Regime Geral de Previdéncia
Social, 0 que abarca todos os trabalhadores do setor privado, mais os trabalhadores
do setor publico que trabalham regidos pela Consolidagédo das Leis Trabalhistas —
CLT. A Empresa de Tecnologia e Informacdes da Previdéncia Social — Dataprev,
originaria dos centros de processamento de dados dos institutos de previdéncia
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existentes na década de 70, foi instituida em 1974 e tem por objetivo a prestacao de
servicos, principalmente ao INSS.

Para fiscalizar e supervisionar as entidades fechadas de previdéncia
complementar e os planos de beneficios administrados por elas, e de executar
politicas para o regime de previdéncia complementar operado por tais entidades, foi
criada a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — Previc,
entidade governamental autbnoma, autarquia instituida em 2009. Constitui-se na

modificacdo mais recente na estrutura da Previdéncia Social no Brasil.

Os regimes de Pevidéncia Social podem ser discriminados em trés principais
grupos: RGPS, RPPS e Previdéncia Complementar, conforme segue:
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Quadro 1 - Regimes de Previdéncia Social no Brasil

Regime Geral de
Previdéncia Social — Regimes Préprios de Previdéncia Social para Previdéncia
RGPS Servidores Publicos (RPPS) Complementar

Trabalhadores do Setor
Privado (urbano e
rural) e servidores
publicos civis

contratados de acordo Trabalhadores do Setor
com as regras do setor | Servidores publicos Servidores publicos Privado e do Setor
privado CLT civis estatutarios militares Publico

Supervisionado pelos
Ministérios do
Planejamento,

Opredados pelos Orgamento e Gestao;
governos Nunicipais, Operado pelo Governo |da Fazenda; e pela
Operado pelo INSS Estaduais e Federal Federal Previc

Geralmente Sistemas de Reparti¢do. Para alguns
municipios e Estados, sistema de capitalizacao.
Sistema de reparticao Recentemente, criagdo da FUNPRESP Capitalizagao

Fonte: Brasil (2014a, p. 17).

Em artigo publicado no Informe de Previdéncia Social de fevereiro de 2014,
Costanzi et al. (2014) apresenta informacdes do perfil dos beneficiarios do RGPS.
Descreve que, em dezembro de 2012, considerando todos os beneficios, havia 23,7
milhdes de beneficiarios do RGPS. Aponta que esse numero diverge da quantidade
de beneficios ativos no mesmo ano, uma vez que um mesmo beneficiario pode
acumular mais de um beneficio (na mesma época havia cerca de 1,8 milhdo de
beneficiarios que acumulavam dois ou mais beneficios no &mbito do RGPS). Quanto
a distribuicdo por faixa etéria, descreve que o maior numero de beneficiarios do
RGPS esta na faixa de 60 a 69 anos, que concentra cerca de 7,8 milhdes do total de
23,7 milhdes. Além disso, sdo cerca de 8,3 milhdes com 70 anos ou mais de idade,
incluindo 472 mil com 90 anos ou mais. S&o 16,2 milhdes de beneficiarios com 60
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anos ou mais de idade, o que representa 68,4% do total. Portanto, dois em cada trés
beneficiarios do RGPS séao idosos.

A quantidade de beneficiarios do RGPS por faixa etaria em 2012 &
apresentado no grafico que segue:

Grafico 1 — Beneficiarios do RGPS por faixa etaria
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Fonte: Costanzi et al. (2014, p. 5)

A duragdo média de beneficio é fator preponderante na geracédo da obrigacao
de beneficios a pagar, seja RGPS ou RPPS e Previdéncia Complementar
estruturada na forma de BD. Em seu artigo Costanzi et al. (2014, p. 10) trata do
assunto, dando enfoque ao RGPS:

Para aposentadoria por idade, o dado mostra que, em 2012, o tempo
médio da duracdo da aposentadoria por idade, somando homens e
mulheres, foi de pouco mais de 16 anos. Esse dado nos mostra o
passado, pois nos diz quanto tempo durou, em média, os beneficios
de aposentadoria por idade cessados em 2012 e que, portanto,
foram concedidos, em geral, muito antes desse ano. A analise de sua
evolucdo, no entanto, indica uma tendéncia de evolugcdo dessa
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variavel no futuro. Chama a atencdo que para todos os beneficios
programados mais relevantes do RGPS observa-se um expressivo
aumento na duragdo média: 13,83% nas aposentadorias por idade; e
15,82% nas aposentadorias por tempo de contribui¢ao.

E ainda conclui: “[...] nota-se que a tendéncia, entre 2003 e 2012, foi de

incremento dos beneficios de longa duracao, aposentadorias e pensdes, havendo a

expectativa de que esse incremento perdure nos proximos anos.” (COSTANZI et al.

2014, p. 12). Segue quadro representativo destas sentencas:

Tabela 1 - Duracdo Média dos Beneficios - Tempo Médio de Duracao (em anos) de

Beneficios segundo os Grupos de Espécies — 2003 a 2012.

2003

Variagao
2012/2003
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 variagao %

Aposentadoria
por idade

Aposentadoria
por invalidez

Aposentadoria
por tempo de
contribuicao

Auxilio-doenca
acidentario

Auxilio-doenca
previdenciario

Pensdes por
morte (2)

Auxilio-
reclusdo

14,24

15,12

17

0,61

0,58

14,55

2,93

14,5 14,65 15,08 15,52 1541 15,68 15,72 15,89 16,21 13,83%

15,4 15,08 15,45 15,99 15,72 15,69 15,85 16 16,13 6,68%

17,59 17,85 18,45 18,69 18,82 19,15 19,36 19,47 19,69  15,82%

o064 073 0,77 055 051 048 052 053 0,56 -8,20%

061 069 064 068 074 064 061 059 0,57 -1,72%

15,01 15,18 15,72 15,71 15,61 15,72 15,9 16 16,13 10,86%

2,79 2,73 2,75 26 2,73 234 233 221 223 -23,98%

Fonte: Costanzi et al. (2014, p. 11)
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Em termos financeiros, o Informe de Previdéncia Social de janeiro de 2014
demonstra um comparativo entre a arrecadacao liquida e a despesa com beneficios
acumulada até o més de dezembro de cada ano, em R$ milhdes de dez/2013 —
INPC:

Grafico 2 - Arrecadacgéao Liquida X Despesa com Beneficios
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Fonte: Brasil (2014b, p. 37)

O gréfico 2 apresenta valores correntes de despesa e arrecadacao, exemplo
tipico representativo de sistemas de reparticdo, conforme descrito na secao 1.1.

Os fluxos de aportes e pagamentos de beneficios da previdéncia privada em
um plano com caracteristicas de beneficio definido podem ser representados da
mesma forma, porém com significado diverso, ao passo que a contribuicdo de um
participante tem por objetivo a constituicdo de um fundo mutuo e o pagamento de
beneficio a retirada de valores de fundo constituido, sem correlacdo imediata.
Interessa a este tipo de plano de previdéncia o equilibrio atuarial, conceituado pelo
artigo 2° da Portaria MPS n® 403/2008 como “garantia de equivaléncia, a valor
presente, entre o fluxo das receitas estimadas e das obrigacoes projetadas,
apuradas atuarialmente, a longo prazo”.
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1.3 A PROBLEMATICA

Geralmente sao reconhecidas como passivas as obrigacdes presentes certas
e com data de exigibilidade conhecida (IAS 37 paragrafo 10). Na mesma seara
encontram-se aqueles passivos para 0s quais haja obrigacao presente e é provavel
que seja exigida saida de recursos para liquidagao futura. Obrigacdes decorrentes
de eventos passados e cuja exigibilidade derivara da ocorréncia de um ou mais
eventos futuros incertos e que nao estejam totalmente sob o controle da entidade

geralmente s&o apresentados apenas em notas explicativas.

Beneficios p6s-emprego com caracteristicas de beneficio definido afastam-se
destes conceitos. Independentemente do grau de incerteza atrelado a mensuracao,
normas e melhores praticas de mercado apontam para a contabilizacao de direitos
ou obrigagdes futuras oriundas de servicos prestados no passado. Todavia, a
contaminagcdo do resultado por eventos incertos e alheios ao controle das
patrocinadoras deve receber especial atencdo para uma apresentacdo adequada

das suas demonstracdes financeiras.

Wellichen et al. (2009), define que beneficios pés-emprego (no ambito da IAS
19) sao beneficios aos empregados (que nao sejam beneficios de término do vinculo
empregaticio) que sejam pagaveis apos a conclusdo do emprego. Aponta que
planos de beneficios pés-emprego sdo acordos formais ou informais pelos quais um
ente empregador proporciona beneficios pds-emprego a um ou mais empregados.
Da como exemplos de beneficio pds emprego:

a) renda de aposentadoria por tempo de servico ou idade;
renda de aposentadoria por invalidez;

)

c) renda de pensao por morte do titular na fase laboral
) renda de pensao por morte do titular aposentado;
)

peculios pagos por morte na fase laboral ou inativa; e
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f) renda diferida de aposentadoria por desligamento.

Os beneficio pés-emprego podem ser classificados em beneficio definido e
contribuicdo definida. Wellichen et al. (2009), relata que em planos de contribuicdo
definida ndo ha obrigacao legal ou construtiva de pagar contribui¢cdes adicionais se o
fundo garantidor nao tiver ativos suficientes para pagar todos os beneficios
esperados relativos aos servicos dos empregados no exercicio corrente e em
exercicios anteriores. De forma diversa, ha risco residual de pagamento destas
contribuicées em planos de beneficio definido. Maciel (2009) afirma que no plano de
beneficio definido o empregador concorda aceitar o risco associado com as
mudancas nas variaveis que determinam os montantes necessarios para cumprir a

obrigacao do plano.

Conforme IAS 19, as premissas para avaliagdo atuarial de um plano de
beneficio definido correspondem as melhores estimativas de uma entidade sobre as
variaveis que determinardo o custo de prover beneficios po6s-emprego. Ainda,
concordando com o descrito anteriormente, classifica-as em dois principais grupos:

premissas demograficas e financeiras.

A taxa de desconto atuarial € uma premissa financeira determinante na
apuracdo do valor presente da obrigacdo atuarial. E a taxa a partir da qual sdo
descontados os fluxos de saida de caixa futuros. Foi escolhida como objeto de

andlise em virtude da relevancia perante as demais premissas financeiras.

Quanto as premissas demograficas (principalmente tabua de mortalidade),
destaca-se que, quando aderentes a populacao a que se referem, agregam diminuta
incerteza do ponto de vista contabil, uma vez que mudancgas de tabua ndao ocorrem
rotineiramente. Guimaraes (2004) corrobora esta informacédo, ao ponto que afirma

gue o cenario proposto por uma tabua é estacionario.
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Ademais, as movimentacées médias da populacdo deverdo se aproximar
daquilo que foi apontado pela tdbua. As premissas demograficas serdo abordadas
neste trabalho, porém seus impactos nas demonstracdes financeiras nao serao foco

de andlise.

Apesar de ndao ser matéria atuarial, a premissa taxa de desconto possui
protagonismo na apuracao da obrigacao atuarial de um plano de beneficio definido.
Diferentemente da tdbua de mortalidade, a taxa de desconto atuarial pode variar
significativamente no periodo compreendido entre duas avaliagbes atuariais,

impactando as demonstragdes financeiras das entidades patrocinadoras.

Silva (2010, p. 102) ressalta resultados provenientes de varia¢cdes na taxa de

desconto em individuos com 25 e 65 anos, conforme segue:

[...] uma reducao de 2 pontos percentuais na taxa de juros (de 5,5%
para 3,5%), para um participante com idade de 65 anos, acarretou a
elevagdo do passivo atuarial em 18,6%, sem considerar uma
projecdo da expectativa de vida. Além disso, no caso de um
participante com 25 anos de idade, a elevagéao da obrigacao atuarial
decorrente da redugao de dois pontos percentuais foi de 154,6%.

A taxa de desconto atuarial (ou taxa de juros) pode impactar de forma
relevante a obrigacdo atuarial de um plano de beneficio definido e
consequentemente a patrocinadora do plano. Destarte, esta premissa possui
relevancia em economias que apresentam oscilacbes da taxa de juros, sendo o

Brasil um exemplo notério.

Desta forma, a dissertacdo de mestrado devera analisar os aspectos da
aplicacao desta premissa, sua a elasticidade frente a obrigacao atuarial e identificar

as melhores praticas acerca da sua mensuracao no cenario econémico brasileiro.
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1.4 OBJETIVOS

O trabalho tem como objetivo o estudo dos beneficios pés-emprego com
caracteristicas de beneficio definido com foco nos impactos derivados da taxa de
desconto atuarial. Busca-se ponderar a pertinéncia do reconhecimento contabil de
um passivo ou ativo a partir de incertezas que tocam premissas determinantes para

0 seu calculo.

1.4.1 Objetivo Geral

A premissa “taxa de desconto atuarial” €& determinante neste estudo,
principalmente pela relevancia no valor presente de beneficio pds-emprego com
caracteristicas de beneficio definido de planos mais longevos no ambito da norma
internacional (IAS 19) e similares nacionais. Variacées de curto prazo na taxa (vide
variagbes de papéis de primeira linha brasileiros, como NTN-Bs) tém impactado
fluxos de caixa de longo prazo, interferindo diretamente no patriménio das
patrocinadores que provém estes tipos de beneficios, ndo evidenciando a melhor
estimativa de realizacdo dos ativos ou exigibilidade dos passivos resultantes de

avaliacao atuarial.

1.4.2 Objetivos Especificos

Sao objetivos especificos:

a) apresentar conceitos, tipos e caracteristicas dos planos de beneficio
definido, especialmente aqueles de previdéncia;
b) estudar as premissas atuariais;

c) tracar cenario de variacao de taxa de juros;
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d) demonstrar a elasticidade da obrigacao atuarial frente a variacao da taxa

de desconto (juros);

1.5 JUSTIFICATIVA

Conforme o IAS 19, beneficios aos empregados sado todas as formas de
contrapartida dadas por uma entidade em troca de servicos prestados pelos
empregados. Estes beneficios sdo geralmente saldados em periodos menores que
um ano, porém aqueles considerados como pos-emprego sao pagaveis no periodo
de inatividade do empregado.

Entidades provém beneficio pds-emprego como atrativo as suas carreiras,
assumindo, quando constituido sob a forma de plano de beneficio definido,
obrigacao residual de eventual déficit na cobertura das obrigacdes atuariais. Apesar
de nascer como beneficio e ndo possuir relacdo com a atividade fim da entidade,
estes vém ocupando espaco determinante nas demonstragcbes financeiras. FASB,
IASB, CVM e outros emissores de normas contabeis atualizam constantemente seus
itens de divulgacgao, classificacdo e forma de mensuracao, com foco na adequada
apresentacao da posigao financeira das entidades.

Dentre os aspectos relacionados a mensuracdo, mais especificamente as
premissas financeiras, a estimativa da taxa de desconto da obrigacdo tem sido
preponderante no resultado da avaliagdo atuarial dos planos de beneficio definido.
Desta forma, a dissertacdo estudara os aspectos afetos a taxa de desconto,
buscando clarear a elasticidade da mesma frente a longevidade da populacédo do
plano, as melhores praticas de mercado para estimagao e os impactos no patriménio
das entidades.
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1.6 METODO

Segundo Kahlmeyer-Mertens et al. (2007, p. 15) a “Metodologia cientifica é o
estudo dos métodos de conhecer, de buscar o conhecimento. E uma forma de
pensar para se chegar a natureza de um determinado problema, seja para explica-lo
ou estuda-lo. O método cientifico € entendido como o conjunto de processo
orientados por uma habilidade critica e criadora voltada para a descoberta da
verdade e para a construgédo da ciéncia hoje.”.

Padua (2004) aponta que pesquisa € toda a atividade voltada para a solucao

de problemas e define que o projeto de pesquisa é a primeira etapa neste processo.

Desta forma, a pesquisa de que trata a presente dissertacdo sera
fundamentada na consulta bibliografica especializada pelo método analitico, ou seja,
apurara resultados a partir da origem dos fenémenos. Serdo delineados aspectos
tedricos acerca do tema para melhor entendimento das suas caracteristicas e do
cenario em que figuram. As fontes principais serdo livros, artigos, teses,

dissertagdes, normas oficiais e demonstragdes financeiras.

1.7 ESTRUTURA DO TRABALHO

Este trabalho esté subdividido da seguinte forma:

a) no primeiro capitulo serdo introduzidos os aspectos atinentes a
dissertacdo, como contextualizacdo do tema, problematica, objetivos,
justificativa e método utilizado;

b) o segundo capitulo tem por objetivo abordar a teoria do risco atuarial e as
nuances envolvidas. O conceito de risco associado a fundos de penséao

introduz o aspecto de previsibilidade acerca de eventos incertos. Em
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seguida, a fim de direcionar o estudo no que tange ao objeto da
dissertacdo, trata-se dos aspectos inerentes a matéria financeira e
atuarial, dando-se énfase as premissas com o objetivo de entendimento
destas e com vistas ao desenvolvimento dos cenarios tracados no quarto
capitulo;

o terceiro capitulo aborda a obrigacdo atuarial com énfase na taxa de
desconto. Apresenta dados de patrocinadoras, Taxa Selic e NTN-B,
correlacionando a variacdo das taxas com aquela utilizada no célculo
atuarial. Neste capitulo, serd apontado o intervalo de taxas utilizado para
a avaliacao da relevancia da taxa de juros, tratada no quarto capitulo;

o quarto capitulo desenvolvera cenario de variagdo da obrigacao atuarial
derivada da alteragcdo da taxa de juros com determinada tadbua de
mortalidade, desconsiderando as demais premissas. Neste capitulo sera
desenvolvido o modelo de criacdo da obrigacdo e apresentado o
resultado. Encaminhando a conclusao, sera abordado o reconhecimento
da obrigacao por entidade patrocinadora de beneficio pds-emprego com
caracteristicas de beneficio definido.
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2 TEORIA DO RISCO ATUARIAL

Para Rodrigues (2008, p. 3), risco pode ser entendido como a métrica relativa
a possiveis perdas imputadas a entes econdmicos frente as incertezas relativas a
suas atividades (denominados entes econdmicos por estarem submetidos a danos
ou perdas de valor econémico mensuravel). Afirma que a gestao ou gerenciamento
de risco pode ser definido como o conjunto de pessoas, métricas de controle e
sistemas direcionados a dimensionar e controlar os riscos identificados e associados
ao ente econbmico e aponta que o risco atuarial pode ser definido como um
fenbmeno que tem consequéncias econdmicas e que esta sujeito a incertezas com
respeito a uma ou mais causas das variaveis do risco atuarial: ocorréncia, prazo e

severidade.

Shiryaev (1999, p. 71, traducdo nossa) relata que um “actuarius” na Roma
antiga era uma pessoa que efetuava registros no Senado ou um oficial do exército
responsavel pelo processamento e supervisao suprimentos militares. Em sua versao
em Inglés, o significado da palavra "atuario" sofreu varias altera¢des. Primeiro, foi
um registrador, em seguida, um secretario ou um conselheiro em uma sociedade
anénima. Em seguida, o atuario foi associado a um profissional que realiza célculos
matematicos relacionados com a expectativa de vida, fundamental para a
precificacao de contratos de seguro de vida, anuidades, etc. No uso moderno atuario
€ um especialista em matematica, mantém posicao-chave na a estratégia nao sé de

companhias de seguros, mas também na pensao e outros tipos de fundos.

No inicio da década de 80, Nogueira (1981) relatou a época que o atuéario é o
profissional que se utiliza do instrumental matematico e probabilistico para a analise
dos fendmenos financeiros aleatérios; muito ampla, a classe desses fenédmenos
abrange a generalidade dos fatos econémicos, nos quais raramente deixam de

coexistir o dinheiro e o risco.
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Baseado em fundamentos legais, Souza (2001) descreve que o atuario é o
técnico especializado em matematica superior que atua, de modo geral, no mercado
econdmico-financeiro, promovendo pesquisas e estabelecendo planos e politicas de
investimento e amortizacbes e em seguro privado e social, calculando probabilidade
de eventos, avaliando riscos e fixando prémios, indenizagdes, beneficios e reservas

matematicas.

Conforme o Decreto Lei n° 806, de 4 de setembro de 1969, sédo atividades
privativas do atuario a elaboracédo dos planos técnicos e a avaliacdo das reservas
matematicas das empresas privadas de seguros e de capitalizacao, das instituicdes
de Previdéncia Social, das Associacdes ou Caixas Mutuarias de peculios ou sorteios
e dos oOrgaos oficiais de seguros e resseguros; a determinagdo e tarifacdo dos
prémios de seguros de todos os ramos, e dos prémios de capitalizacdo, bem como
dos prémios especiais ou extra prémios relativos a riscos especiais; a analise
atuarial dos lucros dos seguros e das formas de sua distribuicdo entre os segurados
e entre portadores dos titulos de capitalizacdo; a assinatura, como responsavel
técnico, dos balancos das empresas de seguros e de capitalizacdo, das carteiras
dessas especialidades mantidas por instituicbes de previdéncia social e outros
orgaos oficiais de seguros e resseguros e dos balancos técnicos das mutuarias de
peculios ou sorteios, quando publicados entre outras. Souza (2001) complementa,
afirmando que o atuario deve assegurar tanto a solvéncia econdmica quanto a

solvéncia financeira da empresa.

2.1 RISCOS EM FUNDOS DE PENSAO

Para Rodrigues (2008, p. 19-20), “Fundos de Pensdo sédo entidades sem fins
lucrativos, cujo o objetivo principal € garantir o pagamento, em uma data futura, de
beneficios contratados (aposentadorias, pensdées a beneficidrios e dependentes,
peculios, etc.).”.
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O risco, quando associado a fundos de pensado, deve estar amparado pela
previsibilidade, afastando-se o0s eventos de ordem natural, cujo controle ou
mitigacdo de danos (financeiros, econémicos, sociais, ecoldgicos, etc.) foge a
capacidade interventiva do homem ou de técnicas de mitigagéo de baixa eficiéncia.
Esta visdo, descrita por Rodrigues (2008, p. 19), pode ser restringida, no que tange
a modelos atuariais em fundos de pensao, em dois tipos de riscos: biométricos e
econdmicos. Adicionalmente fundos de pensdo administram o0s recursos com o0s
quais os beneficios contratados serdao pagos, agregando riscos atinentes aos ativos

de investimento.

O risco associado a ativos de investimentos e passivos previdenciais €

caracterizado, segundo Rodrigues (2008), conforme segue:

Figura 1 - Riscos de ativos de investimentos e passivos previdenciais

Risco Risco Legal
Biométrico
Risco de Risco
Crédito T | Institucional
Fundos de
Pensao
Risco de / \ Risco de
Mercado / \ Liquidez
] Risco
Risco Moral .
Operacional

Fonte: Rodrigues (2008, p. 21)
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Em virtude de estar correlacionada estritamente aos aspectos atuariais, a

dissertacao atém-se aos aspectos econémicos e biométricos.

2.2 COMPONENTE FINANCEIRO E ATUARIAL

Conforme Menezes (2012) a matematica financeira trata do valor do dinheiro
no tempo e para isso utiliza a remuneracédo do capital, ou seja, o0 juro que remunera
um capital depende do seu valor. Afirma ainda que a taxa de juros ndo possui esta
caracteristica, ao passo que pode ser considerada como um balizador,
independentemente da quantidade de capital que é investido, tomado ou

emprestado.

Do ponto de vista financeiro ndo ha entre as partes quaisquer duvidas acerca
da integral realizacao da operacao. Rodrigues (2008, p. 34) reza que “Ao cedente,
ao por o dinheiro na mao do tomador, restou-lhe a certeza de que suas chances de
reaver seu capital e os juros eram inequivocas. A realidade, no entanto, ndo se da
assim [...] no decorrer de n anos do contrato, o tomador podera falecer, desistir de

continuar a operagao ou inadimplir [...]".
Rodrigues (2008, p. 34-35) aponta duas visdes:

a) Visdo Financeira: a taxa pactuada devera considerar a
possibilidade de ocorréncia de fatos, durante a vigéncia do contrato,
que possam gerar instabilidade a solvéncia do cedente. Nao
raramente sdo aplicadas sobre as taxas basicas outras taxas para
fazerem frente a esses eventos:

o taxa para cobertura de risco de crédito;

o taxa para a criagdo de fundo de quitagéo por morte;

o taxa para a criagao de fundo de liquidez;

o taxa para a criagao de fundo de solvéncia, entre outros.
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Estes elementos estimulam o agravamento da taxa de juros agregada
incidente sobre o capital em risco.

b) Visdo Atuarial: a taxa pactuada também devera considerar
elementos que possam, de alguma forma, ndo concretizar a
operacdo em um dado periodo. [..] Em ambientes em que
prevalecam os conceitos mutuais, haverd a inversao dos vetores dos
fatores observados nas operacgdes financeiras puras:

o o falecimento de um participante em plano de beneficio com
caracteristica de beneficio definido tende a néo elevar o risco do
contrato coletivo, mas sim reduzir o seu custo final;

o a desisténcia de um participante em continuar contribuindo
para um pool de valores coletivos podera permitir o incremento desse
montante em decorréncia de a devolucao de Reservas Matematicas
nao ser integral;

o o falecimento prematuro de participantes em beneficio sem
reversao em pensao poderd incrementar o conjunto de ativos de
investimentos disponiveis.

2.3 PREMISSAS ATUARIAIS

Rodrigues (2008, p. 61) define que “As premissas atuariais representam um
conjunto formal de estimativas para eventos (biométricos, financeiros, econémicos,
demograficos, sociais, etc.) que o atuario espera que se realizem, com um bom nivel
de seguranca em um dado periodo sob analise, relativamente ao plano em
avaliacdo.”. Ainda, aponta que a escolha de premissas atuariais descomprometidas
com a realidade a qual os participantes, patrocinadores e entidade gestora estédo
submetidos podem a levar a custos incorretos, provocando déficit ou superavit
técnico, bem como a tomada excedente de riscos ou subexposicdo a eles.
Premissas conservadoras podem conduzir a custos iniciais mais elevados, embora
com riscos menores de solvéncia futura. A reciproca é verdadeira para premissas

pouco conservadoras.

Nogueira (2008) cita motivos pelos quais os fatos nao transcorrem
exatamente de acordo com as premissas atuariais, ocasionando déficits ou

superavits:
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a) os eventos geradores de beneficios ndo ocorrem com a incidéncia
prevista;

b) o0s expostos aos riscos ndo mantém a frequéncia e as distribuicdes etarias
e salariais admitidas;

C) 0s novos entrados nao afluem no ritmo suposto;

d) os gastos administrativos ndo obedecem ao percentual fixado;

e) os investimentos dos saldos produzem taxas diversas dos minimos

atuarialmente estabelecidos.

A norma IAS 19 define que as premissas atuariais sdo imparciais se nao
forem imprudentes nem excessivamente conservadoras e serao mutuamente
compativeis se refletirem os relacionamentos econémicos entre os indicadores, tais

como inflagéo, taxa de aumento de salario e taxa de desconto.

Conforme Rodrigues (2008, p. 63), “A modelagem para uso das premissas
atuariais pode ser resumida na analise da expressao-base para determinacdo do
compromisso assumido pelo plano de beneficios.”. A fungdo das premissas consiste,
a partir da realidade sécio financeira do participante em determinada data (x), em
projetar essa realidade para data de elegibilidade (r), formando o volume necessario
de recursos para manté-lo em beneficio, e avaliar, ao final, o valor presente deste

custo financeiro considerando suas contribuicdes como participante ativo.

RM(x) = VABF (x) — VACF (X)

Fonte: Rodrigues (2008, p. 63)

Sendo:

RM: reserva matematica na idade de célculo



VABF: valor atual do beneficio futuro na idade de célculo

VACEF: valor atual da contribuigao futura na idade de calculo

r—1
RM , = NP.k.|s ,.(1 + is)"*.g. ,_,P [ yr=x 2™ _ Z s.-(1

h=x

+is) h=x. OO¢N. ,_ P T, vh-x}

Fonte: Rodrigues (2008, p. 64)

e:

NP: numero de prestacdes anuais

k: taxa de inflagdo de longo prazo

s - salario do participante na idade x

g: regra de beneficio

r—xP Ef]: biometria com decrementos

v"~*: taxa de desconto atuarial

a*™: piometria e juros atuariais

is: incremento real dos salarios

YhoxS x- (1 +is) "*: regra de elegibilidade

CN: custo normal

Sendo:
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Figura 2 - Sistema de formacao de Reserva Matematica
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Fonte: Rodrigues (2008, p. 64)

2.3.1 Biométricas

Rodrigues (2008) relata que as premissas biométricas interferem no modelo
de risco sob a ¢ética da extensao e da higidez da vida humana em varias dimensdes
procurando estimar o comportamento biométrico. A adocdo de tdbuas de
mortalidade, invalidez ou rotatividade de mao-de-obra deve ser aderente ao grupo

ao qual se refira.

2.3.1.1 Mortalidade geral

Para Rodrigues (2008), a mortalidade geral refere-se as ocorréncias
observadas em uma populacao qualquer, estando as pessoas desse grupo aptas ou
nao ao trabalho e é geralmente utilizada para medir a mortalidade de grupo de

aposentados, cuja causa de beneficio ndo seja decorrente de invalidez. A tabua de



40

mortalidade é o instrumento eficiente para afericdo dos custos do plano de beneficio
definido.

2.3.1.1.1 Tabua de mortalidade ou sobrevivéncia

Cordeiro Filho (2009) descreve que as tdbuas de mortalidade séao
instrumentos estatisticos destinados a medir as probabilidades de vida e de morte
em cada idade. Sdo apresentadas as quantidades de falecimentos, a taxa de
mortalidade especifica, a probabilidade de falecimentos, a probabilidade de
sobrevivéncia e a esperanca de vida para cada idade ou grupo de idades. Aponta
ainda que uma das tabuas mais antigas conhecida com as caracteristicas atuais foi
a de Edmund Halley, derivada de dados sobre ébitos e nascimentos na cidade de
Breslaw, na Alemanha em 1693. No interim até os dias atuais, muitas tdbuas foram
desenvolvidas para os mais diversos fins. No caso do Brasil, utilizou-se por muito
tempo as tdbuas estrangeiras, inclusive por forca de lei (American Experience,
Combined Experience, Hunter's Semi-Tropical entre outras)

A simbologia matematica, segundo Cordeiro Filho (2009), é aquela que se
iniciou em vista do | Congresso Internacional de Atuaria na Bélgica, em 2 de
setembro de 1895 a foi aprimorada ao longo dos proximos congressos e comissoes
formadas. Para fins deste estudo, sdo utilizadas as seguintes simbologias:

X —idade

[ — nimero de sobreviventes

d — nimero de falecimentos

x = l,, — nimero de sobreviventes na idade x

x =d, — nimero de falecimentos na idade x
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Destas relagdes, temos que a probabilidade de alguém da idade x sobreviver

ananosé:

A expressdo acima sera utilizada neste estudo para mensuracdo da
probabilidade de um individuo de idade x chegar vivo a idade x+n e fazer jus a
beneficio de aposentadoria.

2.3.1.2 Mortalidade de ativos

Chan, Silva e Martins (2010), afirmam que nos planos de beneficio definido o
valor das contribuicbes derivam da quantidade de participantes elegiveis ao
recebimento. Apontam que o evento morte é importante na determinacao e, apesar
de certo, é provido de incerteza quanto ao momento de sua ocorréncia, implicando
no montante de recursos vertidos para o plano como na obrigacdo decorrente da

esperanca de vida.

2.3.1.3 Entrada em invalidez

Esta premissa, para Rodrigues (2008), busca representar a relevancia da taxa
de invalidez dos participantes do plano de beneficio com caracteristicas de beneficio
definido no célculo das reservas matematicas. Reforgca que a imprecisao estatistica
e a baixa clareza conceitual da invalidez sugerem fragilidade desta premissa nas

avaliagdes atuariais.
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Chan, Silva e Martins (2010) complementam, sentenciando que a invalidez

pode ser temporaria, permanente, parcial ou total. Consubstancia a ideia anterior

afirmando que, tdbuas de entrada em invalidez, assim como as tdbuas de

mortalidade de invalidos, sao providas de problemas de temporalidade e

setorizacao.

2.3.2 EconOmicas

As premissas econbmicas devem ser tratadas de maneira prudente e

consistente, a fim de que representem um nivel adequado de rigor na regularidade

dos resultados, conforme descrito por Rodrigues (2008, p. 65, grifo nosso). Ainda,

este mesmo autor descreve:

A utilizagéo de taxas de juros, indices de inflagdo de longo prazo,
indices de correcao salaria etc., que objetivem consolidar modelos
atuariais com previsibilidade para 30, 40 ou 50 anos, exige
conhecimento sélido de economia, sendo prudente ter parcimonia,
cautela e fazer boa reflexao quando de sua adog¢édo nesses modelos.

A impossibilidade de solidez no processo de escolha dessas
premissas tende a gerar a anualizagdo dos modelos atuariais e
financeiros. Essa atitude acarreta grande variabilidade de premissas
econbémicas, implicando impactos significativos nas Reservas
Matematicas — para maior ou para menor -, indicando niveis de
exigibilidade de ativos financeiros diferenciados a cada rodada das
avaliagdes atuariais.

Isto significa dizer que a opgéo por premissas de longo prazo, mais
solidas e menos volateis, tende a tornar mais lineares os
resultados, impondo uma regularidade na tomada de risco se
observado o horizonte mais bem definido pelos calculos de Reservas
matematicas.
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2.3.2.1 Taxa de desconto

Para Rodrigues (2008), a taxa de desconto ou “taxa de desconto atuarial” é
aquela utilizada para célculo do valor presente dos beneficios e contribuicdes futuras

relativas ao plano.

A 1AS 19 (IASB, 2010), com revisdes até 31 de dezembro de 2010,
consubstancia a ideia, afirmando que a taxa de desconto é aquela utilizada para
descontar obrigacées de beneficios pds-emprego (tanto custeadas quanto néao
custeadas) e é determinada com referéncia nos rendimentos do mercado, em titulos
de divida corporativos de alta qualidade. Nao havendo titulos com estas
caracteristicas, aponta que devem ser utilizados rendimentos de mercado sobre
titulos da divida do governo, consistentes com a moeda e o prazo estimado das

obrigacdes de beneficios pés-emprego. Ainda acrescenta:

Uma premissa atuarial que tem um efeito material € a taxa de
desconto. A taxa de desconto reflete o valor do dinheiro no tempo,
mas nao o risco atuarial ou o risco do investimento. Além disso, a
taxa de desconto ndo reflete o risco de crédito especifico da
entidade, incorrido pelos credores da entidade, nem reflete o risco de
que a experiéncia futura possa divergir das premissas atuariais. °
(IASB, 2010, paragrafo 69, traducao nossa).

A taxa de desconto atuarial, apesar de nao ter fundamento de risco atuarial, é
relevante na apuragédo da obrigacdo de beneficios pds-emprego com caracteristicas
de beneficio definido. A taxa possui relagdo inversa com ao montante da obrigacao,
uma vez que desconta a valor presente os fluxos de caixa futuros. Ndo obstante, os
titulos utilizados devem ser aderentes a duration dos planos, de modo que reflita a

taxa de desconto representativa do periodo de vigéncia destes.

3 One actuarial assumption which has a material effect is the discount rate. The discount rate reflects the time value of
money but not the actuarial or investment risk. Furthermore, the discount rate does not reflect the entity-specific credit
risk borne by the entity’s creditors, nor does it reflect the risk that future experience may differ from actuarial
assumptions.
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No Brasil, em detrimento da auséncia de titulos de divida corporativos de alta
qualidade, tem sido melhor pratica de mercado a utilizagcdo dos rendimentos sobre
titulos da divida do governo para fixacdo de taxa de desconto no dmbito da IAS 19.
Esta condicdo sujeita a taxa de desconto a oscilacdo dos titulos do governo,
contrapondo a sentenca de Rodrigues (2008, p. 65), que declara que, em se
tratando de premissas econémicas a “[...] op¢ao por premissas de longo prazo, mais

sélidas e menos volateis, tende a tornar mais lineares os resultados [...]".

2.3.3 Genéricas

Premissas genéricas sao aquelas que nao se enquadram como econdmicas
ou biométricas, porém sao importantes a avaliacdo da obrigacdo de um beneficio
pds-emprego com caracteristica de beneficio definido. Para fins de previdéncia, sao
importantes a composicao familiar, idade presumida na aposentadoria, a idade de
entrada no emprego, entre outras (RODRIGUES, 2008).

2.3.3.1 Composicao familiar

Rodrigues (2008, p. 94) aponta que esta premissa genérica “[...] é
determinante na formacdo das reservas matematicas quando o plano previr
pagamento de pensdo de dependentes de participantes e exige maxima
regularidade cadastral dos associados e de seus dependentes.”.

2.3.3.2 |dade presumida na aposentadoria

Em virtude da matéria atuarial estar intrinsecamente ligada a fatores de tempo
associados a probabilidades, a idade de aposentadoria € muito importante ao passo
que geralmente define a fronteira entre o periodo de acumulacao e desembolso do

plano.
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2.3.3.3 Idade de entrada no emprego

Para Rodrigues (2008) esta premissa tem importancia em planos de beneficio
definido por ser responsavel por estabelecer um marco no periodo de capitalizacao
das reservas, configurando-se base para o inicio da contagem de tempo necessario
a formacéao dos ativos garantidores dos compromissos atuariais.
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3 FORMACAO DA OBRIGACAO ATUARIAL EM BENEFICIO DE PREVIDENCIA
COM CARACTERISTICAS DE BENEFICIO DEFINIDO

Conforme descrito anteriormente, as patrocinadoras de planos de beneficio
pds-emprego com caracteristicas de beneficio definido alcancadas pela norma
internacional (emitidas pelo IASB), mais precisamente IAS 19 (IASB, 2010),
reconhecem ativo ou passivo derivado da avaliacao atuarial. A avaliacdo atuarial no

ambito desta norma envolve a determinacao do deficit ou superavit considerando:

a) valor presente da obrigacdo de beneficio definido e o custo do servico
corrente. As estimativas devem utilizar técnica atuarial a fim de fazer uma
estimativa confiavel do beneficio auferido pelos empregados no periodo
corrente e anteriores €;

b) deduzir o valor justo dos ativos garantidores do valor presente da
obrigacao de beneficio definido.

3.1 ATIVO OU PASSIVO DE PLANO DE BENEFICIO COM CARACTERISTICAS DE
BENEFICIO DEFINIDO

Conforme a IAS 19 (IASB, 2010) o passivo ou ativo a ser reconhecido pela
patrocinadora é o liquido do valor do deficit ou superavit determinado, respeitada a
limitacao de reconhecimento ao teto de ativo. As contrapartidas do ativo ou passivo
se dao no resultado da empresa nos casos de custo do servico corrente, custo do
servico passado e o liquido de juros sobre ativo/passivo ou em outros resultados
abrangentes, compreendendo ganhos e perdas atuariais, ganho/perda sobre ativos
do plano e mudancas no efeito do teto do ativo.

Desta feita, denota-se que o resultado da avaliacdo atuarial pode afetar as
demonstracdes financeiras das entidades patrocinadoras deste tipo de beneficio por
obrigagdes que podem ou ndo ser exigidas a longo prazo, demandando que as
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premissas reflitam de maneira fidedigna os cenarios a que estdo expostos os planos

a fim de apresentarem a melhor estimativa de ativo ou passivo a ser reconhecido.

Cabe ressaltar que os ativos do plano, avaliados ao valor justo, trazem
diminuta incerteza quanto a sua realizacdo, ao passo que a obrigacdo atuarial,
derivada de um conjunto de premissas, esta mais suscetivel a erros de estimacao. A
exigibilidade do plano aproxima-se do conceito de reserva matematica.

No momento da avaliagdo atuarial, a reserva matematica de um grupo de
participantes da entidade previdencial é definida como a expressdo monetaria do
direito liquido do referido grupo em relagdo ao plano de beneficios assegurados pelo
respectivo regulamento e em face do plano de custeio elaborado para a sustentagcéo
do sistema. Tal reserva figura no passivo da instituicao responsavel pela gestdo do
plano, representando obrigacdes liquidas assumidas pela entidade em contrapartida
das receitas recolhidas aos seus cofres na forma de contribuicées do respectivo
grupo de participantes ou de quem suas vezes fizer (NOGUEIRA, 2008). Estas
receitas deverdo ser necessarias e suficientes, dada a aderéncia das premissas
atuariais aos fatos transcorridos, para cobrir as reservas matematicas, ou seja, o
montante dos saldos devera manter-se no ativo em continua e estrita equivaléncia
com a reserva matematica, garantindo a cobertura dessa obrigacdo em relacdo ao

grupo participante.

3.2 PREMISSAS BIOMETRICAS VERSUS ECONOMICAS

Métodos atuariais podem medir o desvio comportamental da populagdo de um
plano as premissas biométricas, que tendem nao apresentar variagées relevantes. A
exemplo disto, em uma amostragem de sessenta demonstracdes financeiras
publicadas semestralmente (aquelas entidades que o fazem) ou anualmente desde
2010, de dez entidades (conforme rol abaixo) a partir de 2011 todas as empresas
listadas utilizaram alguma variagdo da tabua de mortalidade AT-2000.
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A amostra é constituida das seguintes patrocinadoras de beneficio pés-

emprego com caracteristicas de beneficio definido:

a)

®© O O O

)
)
)
)

)

)

Banco do Estado do Rio Grande do Sul S.A.

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social

Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul

Banco Santander (Brasil) S.A.

Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo - SABESP
Companhia Energética de Minas Gerais

Companhia Estadual de Distribuicido de Energia Elétrica

Gerdau S.A.

Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras

Vale S.A.

Ja as premissas econémicas, especialmente a taxa de juros, tém apresentado

comportamento diverso no Brasil. As taxas ao final de 2012 decresceram do

patamar de 6% a.a. para aproximadamente 4% a.a.. A razao entre estas taxas

implica em diferencas relevantes da obrigacdo naqueles planos mais longevos.

Ressalta-se que a variacao das taxas de desconto evidencia a correlagdo com a

Taxa Selic (conforme demonstrado nas préximas secodes), principalmente no ponto

minimo ao final de 2012.

Segue resultado da amostra:



Tabela 2 - Amostra de taxas praticadas por patrocinadoras de planos BD

10 0 10 0
semestre Anual semestre Anual semestre Anual semestre Anual semestre
2010 2010 2011 2011 2012 2012 2013 2013 2014

Banco do Estado do Rio Grande do Sul S.A. 6,60% 6,00% 6,00% 5,63% 5,63% 4,00% 4,00% 5,80% 5,95%
Ejgrfgn':'iii"’enigzl')ese”V°'V'me”t° 6,00% 573%  580%  554% 457% 401% 501%  655%  599%
Ejt”rce‘:nzesglf”a' de Desenvolvimento do 575% 575%  575%  575% 575% 4,00% 537%  647%  647%
Banco Santander (Brasil) S.A. * 6,62% 6,03% 6,03% 5,75% 5,75%  4,02% 4,02% 6,41% 6,41%
Companhia de Saneamento Basico do o 0 0 0
Estado de S3o Paulo - SABESP 6,00% >/75% 4,10% 6,36%
Companhia Energética de Minas Gerais 5,74% 5,53% 3,66% 6,50%
Comp.anhlia E.stadual de Distribuicdo de 6,00% 5,50% 3.63% 6,35%
Energia Elétrica**
Gerdau S.A. 5,50% 5,50% 4,00% 6,50%
Petroleo Brasileiro S.A. — Petrobras *** 5,91% 5,58% 3,75% 8,11%
Vale S.A ¥*** 6,00% 5,63% 3,71% 5,78%

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados das Demonstracdes Financeiras das empresas selecionadas.

* Banesprev
**Plano Unico
***Plano Petros 2

****Planos superavitarios
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Grafico 3 - Taxas reais de desconto da obrigacao atuarial
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados das DemonstragGes Financeiras das empresas selecionadas.
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As diferencas entre as empresas selecionadas deriva de diversos
fatores, principalmente em virtude de que a taxa de desconto leva em
consideracao a taxa da NTN-B na duration do plano de beneficio.

As “Demonstracdes Financeiras Consolidadas de acordo com as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo IASB” do Banco
Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul - BRDE referentes ao ano de
2013 apresentam na nota explicativa 30 (k), a andlise de sensibilidade da
obrigacao atuarial a variacao da taxa de desconto do Plano de Beneficios I. O
referido plano trata-se de beneficio pés-emprego de previdéncia complementar
com caracteristicas de beneficio definido patrocinado pelo Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo Sul — BRDE aos seus empregados.

A nota explicativa destaca que o aumento de 0,5% na taxa de desconto
tende a reduzir em aproximadamente R$ 25.599 mil a obrigacéo atuarial (fixada
em R$ 587.611 mil em 31/12/2013, o que corresponde a mais de 4,3% de
reducdo da obrigacdo). Pondera que a reducédo de 0,5% na taxa de desconto
tende a aumentar em aproximadamente R$ 25.603 mil a obrigagédo atuarial (o
que corresponde a mais de 4,3% de aumento da obrigagao).

Tabela 3 — Analise de sensibilidade — taxa de desconto

Impacto nas Total da Variagao %

obrigac¢des obrigacao na
Taxa de desconto RS mil atuarial RS mil  obrigacdo
Aumentode 0,5% -  25.599 587.611 -4,3565%
Reducao de 0,5% 25.603 587.611 4,3571%

Fonte: Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul — BRDE (2013, p. 81) com
elaboragéo da variacao percentual pelo autor.
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A expectativa de vida (que em condi¢cdes normais nao tende a variar
significativamente no curto prazo) transfere menor incerteza a obrigacao
atuarial. No exemplo abaixo, variacbes positivas a negativas de 1 ano na
expectativa de vida da populagdo do plano geram reflexos entre -1,14% e
1,25% na obrigacao do plano respectivamente.

Tabela 4 - Analise de sensibilidade — expectativa de vida

Impacto
nas Total da Variacdao %
Expectativa de obrigac¢des obrigacao na
vida RS mil atuarial RS mil obrigag3o
Aumentode 1 ano - 6.679 587.611 -1,1366%
Reducdo de 1 ano 7.312 587.611 1,2444%

Fonte: Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul — BRDE (2013, p. 81) com
elaboragéo da variagcao percentual pelo autor.

Ha de se ressaltar que a sensibilidade da obrigacdo as premissas
depende das caracteristicas da populacédo e dos regulamentos dos planos. De
qualquer forma, a variacdo da taxa de desconto pode impactar as
demonstracdes financeiras das entidades patrocinadoras a partir de eventos
incertos e com fluxos de pagamentos e recebimentos a longo prazo. A exemplo
disto, as demonstragées financeiras do Banco Regional de Desenvolvimento do
Extremo Sul — BRDE apontam que em 31/12/2013 utilizou a taxa de desconto
4,00% a.a. (obrigacao atuarial R$ 683.743 mil) e em 31/12/2013, a taxa de 6,47
% a.a. (obrigacdo de 587.611 mil) para o Plano |. Infere-se que boa parte da
variagcdo da obrigacao deriva do aumento de 2,47% a.a. na taxa de desconto.
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3.3 TAXA SELIC

Segundo o Banco Central do Brasil (2014), a Taxa Selic corresponde a
taxa média ajustada dos financiamentos diarios apurados no Sistema Especial
de Liquidacdo e de Custodia (Selic) para titulos federais. Marques (2003, p.
139) cita que se trata da taxa basica da economia, a partir da qual as principais
taxas de juros do mercado financeiro sdo formadas. Equivale ao custo da troca
de reservas e € o ponto de partida dos negécios.

A Circular 3.671, de 18 de outubro de 2013, do Banco Central do Brasil,
aponta a metodologia de célculo e define que, para fins de célculo da Taxa
Selic, sdo consideradas as operacdes de compra e venda de titulos federais
com compromisso de revenda assumido pelo comprador conjugado com
compromisso de recompra assumido pelo vendedor para liquidagdo no dia util
subsequente, que tenham por contratantes dois participantes distintos do
Sistema Especial de Liquidagédo e de Custédia (Selic) ou um participante e um
cliente de participante, desde que os contratantes tenham liquidantes distintos
no Selic. Nao integram o célculo as operagdes compromissadas a termo, as
registradas em data posterior aguela em que efetivamente realizadas, as com
taxas pos-fixadas e as que objetivem o acesso temporario a titulos especificos.
O COPOM (Comité de Politica Monetéaria) é o responsavel pelo apontamento
da meta da taxa.

Os titulos publicos federais, quando nao indexados diretamente a Taxa
Selic, variam em funcdo desta. Destarte, movimentagbes na meta da taxa
podem ser notadas nas variagdes do P.U. (preco unitario) dos titulos. Marques
(2003, p. 144) define que P.U. é quanto estd valendo o papel em uma
determinada data e ressalta que diariamente o Banco Central do Brasil calcula
a média da Taxa Selic e divulga como o fator diario que serve para reajustar os

titulos publicos.
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O Brasil historicamente enfrenta oscilagdes na Taxa Selic, derivadas da
politica monetaria. Em 2013 a meta da taxa anual experimentou um dos
menores patamares dos ultimos 10 anos, impactando fortemente o valor de
mercado dos ativos considerados de alta qualidade, no caso brasileiro, titulos

publicos federais.

Segue abaixo grafico com a evolucdo da taxa média didria de juros,

anualizada com base em 252 dias uteis:

Grafico 4 - Taxa Selic a.a 252 dias Uteis
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Fonte: Elaborado pelo autor com base em dados do Banco Central do Brasil (2001-
2014).

No periodo de julho de 2010 a maio de 2014:
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Grafico 5 - Taxa Selic a.a 252 dias Uteis de julho de 2010 a maio de 2014

‘y
SELICa.a %
13
12
11
10
9
8
7 r 1 1 1 1 1T T 1T T T T 7 L L L L
O O O «d ™= dH «+d = «= N N &N N N N o0 n o0 on o0 N < <
R R B B B B B B B B B B B B B N B B B B B B
S 929 990 590 909503809 9009 03 L9 oo 0 g0
= O O 75 &= ©® = o O - « 0 = o0 O 773 & ©® = o o0 = «« ©
3 EE 2 @ E 3 EE L@ E 3 EE S E 3 EE LS E
cugmg wgmg wgmg wgmg
s 2 a3 2 3 2 3 2

Fonte: Elaborado pelo autor com base em dados do Banco Central do Brasil (2001-
2014).

3.3.1 Notas do Tesouro Nacional — Série B

Towers Watson (2012) afirma que a queda da Taxa Selic, associada a
expectativa de alta da inflacdo, tem forte influéncia nas taxas indicativas dos
titulos de governo indexados a inflacdo (NTN-Bs), que servem de referéncia
para a selecdo da taxa de desconto, que impactam os valores reconhecidos
nas demonstracdes financeiras das empresas no final de 2012 e ao longo de
2013. Consubstancia este ponto afirmando que no final de abril de 2012, as
taxas indicativas das NTN-Bs, com vencimentos de longo prazo, aproximavam-
se de 4,8%, ao passo que em dezembro de 2011, 5,6%, criando expectativa de

aumento significativo dos passivos atuariais e consequentemente, das perdas a
serem reconhecidas pelas empresas.
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Conforme a Secretaria do Tesouro Nacional, a NTN-B (Notas do
Tesouro Nacional — Série B) é um titulo com rentabilidade vinculada a variacao
do IPCA, acrescida dos juros definidos no momento da compra. Esse titulo
permite ao investidor obter rentabilidade em termos reais, mantendo seu poder
de compra ao se proteger de flutuagdes do IPCA durante a aplicacao. Apesar
de ser o titulo que possui 0 maior prazo para aplicacdo, seu rendimento é
recebido pelo investidor ao longo do investimento, por meio de cupons
semestrais de juros, e na data de vencimento do titulo, quando do resgate do
valor de face (valor investido somado a rentabilidade) e pagamento do ultimo

cupom de juros.

Figura 3 - Fluxo da caixa das NTNBs
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Fonte: Brasil (2015), Caracteristica dos titulos ofertados no Tesouro Direto

Segue evolucdo das NTN-Bs (taxa de compra, manha) de janeiro de
2010 a julho de 2014:
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Grafico 6 - NTN-Bs de janeiro de 2010 a julho de 2014
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados de Brasil (2014) Histérico das Taxas de NTN-Bs
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Dentre os titulos analisados, no periodo de janeiro de 2010 a julho de
2014, as taxas alcancaram a maxima de 7,17% (NTN-B 150812 em
14/06/2011) e a minima de 1,63% (NTN-B 150515 em 07/12/2012). Fica
evidenciada a queda generalizada das taxas ao fim de 2012 e inicio do ano de
2013, impactando, independentemente da duration dos planos, as obrigacdes

de beneficio pds-emprego com caracteristicas de beneficio definido.

Segue sintese das taxas de NTN-B em periodos de apuracdo das
demonstracdes contabeis (inclusive semestrais, como nos casos de instituicdes

financeiras fiscalizadas pelo Banco Central do Brasil):

Tabela 5 - Sintese das taxas de NTN-Bs

NTN-B NTN-B NTN-B NTN-B NTN-B NTN-B NTN-B NTN-B

Data 150515 150517 150535 150545 150812 150820 150824 150850
04/01/2010 6,69% 6,65% 6,39% 6,40% 6,52% 6,59% 6,38%
30/06/2010 6,67% 6,46% 6,33% 6,30% 6,79% 6,44% 6,33%
31/12/2010 6,10% 5,91% 5,63% 5,50% 6,07% 5,89% 5,79%
30/06/2011 6,72% 6,56% 6,10% 5,94% 6,85% 6,52% 6,27%
30/12/2011 5,14% 5,32% 5,52% 5,52% 4,30% 5,53% 5,45%

29/06/2012 3,57% 4,09% 4,70% 4,74% 6,32% 4,43% 4,58% 4,74%

28/12/2012 1,84% 2,49% 3,93% 3,97% 3,09% 3,49% 3,99%
28/06/2013 4,00% 4,73% 5,21% 5,25% 4,93% 5,05% 5,27%
31/12/2013 4,20% 5,73% 6,47% 6,50% 6,23% 6,35% 6,52%
30/06/2014 4,45% 5,23% 6,10% 6,12% 578% 5,99% 6,13%

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados de Brasil (2014) Histoérico das
Taxas de NTN-Bs

Graficamente:
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Grafico 7 - Sintese das taxas de NTN-Bs

8,00%

7,00%

5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%

0,00%

6,00%

01/01/2010

1/04/2010 -

o

1/07/2010 -

o

1/10/2010 -

o

=¢—NTN-B 150515
==NTN-B 150812

01/01/2011 -
01/04/2011 -
01/07/2011 -

1/10/2011 -
01/01/2012 -

1/04/2012 -
01/07/2012 -
01/10/2012 -
01/01/2013 -
01/04/2013 -
01/07/2013 -
01/10/2013 -
01/01/2014 -
01/04/2014 -

o =}
=@=NTN-B 150517  ==#=NTN-B 150535  ==¢=NTN-B 150545
=@©=NTN-B 150820  ==+=NTN-B 150824  ====NTN-B 150850

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados de Brasil (2014) Histérico das
Taxas de NTN-Bs

Os resultados expostos demonstram que, em seus aspectos relevantes,

as patrocinadoras de beneficio elencadas na se¢ao 3.2 atendem a IAS 19 (ou

CPC 33 e primeira revisdo) no que tange a utilizacao dos rendimentos sobre

titulos da divida do governo para fixacao de taxa de desconto, de acordo com a

duration especifica de cada plano.
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4 RELEVANCIA DA TAXA DE JUROS

Para fins deste estudo, principalmente para quantificar a variacdo da
obrigacdo, foi desenvolvida hip6tese a partir do modelo de renda vitalicia
diferida. Este modelo considera uma renda que sera paga apds um certo
periodo (neste caso, até a idade fixada para a aposentadoria) enquanto o

individuo estiver vivo.

4.1 CENARIO COM VARIACAO DE TAXA DE DESCONTO

Para quantificar a relevancia da taxa de juros, foi realizada simulacéo da
obrigacao atuarial resultante do uso da tabua de mortalidade AT-2000-M para
taxas de desconto atuariais compreendidas entre 3,5% a.a. e 7% a.a. a
intervalos de 0,01% (incluindo mais de 98,3% dos resultados da amostra da
secao 3.2), isolando-se as demais premissas, uma vez que nao sao objeto
deste estudo. A tdbua de mortalidade foi inserida no modelo a fim de limitar a
esperanca de vida e apontar a probabilidade de desembolso do plano de
beneficio definido para cada idade apds os 65 anos (primeira renda aos 66

anos).

A obrigacao refletird os desembolsos futuros para as idades dos 18 a
115 anos com aposentadoria fixada aos 65 anos. A renda anual (Unica) é de $
10.000,00 (dez mil unidades monetarias). Conforme descrito anteriormente,
sera considerada a obrigacao a partir do modelo de renda vitalicia diferida, sem
0s aspectos atinentes a acumulacao de recursos pelo fundo. Espera-se que
este método seja capaz de demonstrar a variagcao da obrigacado para o rol de

taxas descritas no paragrafo anterior.

A probabilidade de vida sera dada por:
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A exempilo disto, a probabilidade de um individuo de 18 anos sobreviver
até os 78 anos é:

l18+60

60P1g = I
x18

Utilizando-se a tabua de mortalidade AT-2000-M:

b _ 64.952,359675
60718 ™ 99,037,123164

60P18 = 0,655839

Portanto, a probabilidade de um individuo de 18 anos sobreviver até os
78 anos, segundo a tabua de mortalidade AT-2000-M, é de 65,5839%. Da
mesma forma, espera-se que, em um grupo de 100 individuos de 18 anos, pelo
menos 65 sobrevivam até os 78 anos e tenham direito a receber aposentadoria
neste ano. Neste estudo, considerar-se-a que a provisdo de obrigacdo com um
beneficiario do plano de idade x na idade x+n é igual a:

PR

R —renda anual
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Partindo deste raciocinio, o somatério das obrigacbes em cada idade
superior a 65 anos define a obrigacao total do beneficiario de idade 18 anos:

Descontando a valor presente:

97
nP1g. R
a+n
n=48

[ = taxa de desconto

Esta fungdo equivale a uma renda vitalicia diferida, aplicando-se tabua

descontada pela taxa i.

. Ny +n+1
n/ax — Dx

A seguir, € demonstrado grafico resultante da hip6tese proposta:



Grafico 8 - Obrigacdo X Taxa de desconto X Idade
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Fonte: Elaborado pelo autor.
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Efetuando cortes nas taxas a partir de 3,5% com intervalos incrementais
de 05%, temos:

Grafico 9 - Comparativo Obrigagao X Idade
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Fonte: Elaborado pelo autor.
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Em termos de diferenca entre a menor e a maior taxa analisada:

Grafico 10 - Comparativo de taxas extremas
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Neste cenario, a diferenca entre as obrigacdes resultantes da aplicacéo
das taxas de 3,5 e 7% € crescente até a idade de 56 anos. Para evidenciar a
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relevancia da diferenca entre as supracitadas taxas, foi tracada curva de
variacao percentual entre elas em cada idade:

Grafico 11 - Relagao percentual entre a taxa de desconto de 3,5% e 7%
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Fonte: Elaborado pelo autor.

Nota-se que a relacdo entre as obrigacdes resultantes da aplicacdo das
taxas de desconto de 3,5% e 7% possui proporcao inversa (ndo linear) a idade.
O montante da diferenca geralmente difere desta curva (vide grafico anterior)
justamente pela obrigacdo presente, associada a idade, ser crescente até a
idade de aposentadoria. Este comportamento se apoia nas probabilidades
crescentes de um individuo de idade mais proxima a aposentadoria sobreviver
até esta. Exemplificando, um individuo vivo aos 64 anos tem maior
probabilidade de receber um beneficio aos 66 anos do que outro de 18 anos
(com aposentadoria fixada aos 65 anos).
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4.2 RECONHECIMENTO DA OBRIGACAO POR ENTIDADE
PATROCINADORA DE BENEFICIO POS-EMPREGO COM
CARACTERISTICAS DE BENEFICIO DEFINIDO

Conforme demonstrado pelo cenario da secao anterior, planos de
beneficio com populacdes mais jovens sofrem maior variacdo da obrigacao
atuarial quando da variagdo da taxa de desconto. Estes planos, que tendem a
possuir maior duration € consequentemente devem exigir fluxos de caixa a
prazos mais dilatados, ndo deveriam estar sujeitos a variacdes relevantes na
taxa de desconto, uma vez que a incerteza acerca da variacdo da taxa,
principalmente a longo prazo, n&o representa oportunamente a oscilagao da
obrigacdo atual e os reflexos nas demonstragdes financeiras das
patrocinadoras.

Evidentemente, a taxa de desconto apontada pela norma internacional
(IAS 19, primeira revisdo) e similares brasileiras (CPC 33 R1 e CVM 695) pode
ser adequada para economias com pouca oscilagdo na taxa de juros ou de

titulos de primeira linha, mas necessita especial atencao em casos diversos.

Até o ano de 2012, era permitido as entidades sob o regramento das
normas CPC 33, Deliberacao CVM 600 (aprovou o CPC 33) ou IAS 19 o uso do
método do corredor para reconhecimento dos ganhos ou perdas atuariais. O
método do corredor previa que os ganhos e perdas atuariais poderiam se
compensar a longo prazo, configurando-se como alternativa para reduzir os
impactos das incertezas relacionadas as premissas atuariais. A Deliberacédo
CVM 600 reza:

Em longo prazo, os ganhos e as perdas atuariais podem
compensar-se. Portanto, as estimativas das obrigagcbes de
beneficios pés-emprego podem ser vistas como um ‘corredor’
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(intervalo) em torno da melhor estimativa. Permite se, mas nao
se exige, que a entidade reconheca ganhos e perdas atuariais
que se situem dentro desse corredor. Este Pronunciamento
requer que a entidade reconhegca, no minimo, a parcela
especificada dos ganhos e das perdas atuariais que se situem
fora do ‘corredor’ de mais ou menos 10%. O Pronunciamento
permite também métodos sistematicos de reconhecimento mais
rapido, desde que esses métodos satisfagam as condicoes
estabelecidas no item 93. Tais métodos incluem, por exemplo,
0 reconhecimento imediato de todos os ganhos e perdas
atuariais, tanto dentro como fora do ‘corredor’. (COMISSAQO
DE VALORES MOBILIARIOS, 2009, p. 33).

As normas que sucederam as anteriormente citadas, CPC 33 (R1) em

substituicdo ao CPC 33, Deliberacdo CVM 695 em substituicdo a Deliberacao

CVM 600 e primeira revisdo da IAS 19, aboliram o uso do corredor. A partir de

2013 todas a perdas e ganhos passaram a ser reconhecidas, conforme
Deliberagdo CVM 695 (COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS, 2012) :

custo do servigo no resultado;

os juros liquidos sobre o valor liquido de passivo (ativo) de beneficio
definido no resultado; e

remensuracbes do valor liquido de passivo (ativo) de beneficio

definido em outros resultados abrangentes.

Sendo que, as remensuragdes de que trata a letra c, correspondem:

ganhos e perdas atuariais;

o retorno sobre os ativos do plano, excluindo montantes incluidos
nos juros liquidos sobre o valor liquido de passivo (ativo) de
beneficio definido; e

qualquer mudanca no efeito do teto de ativo (asset ceiling) excluindo
montantes incluidos nos juros liquidos sobre o valor liquido de
passivo (ativo) de beneficio definido (vide item 126).
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E os ganhos e perdas dos quais trata a letra a, conforme
Deliberacao CVM 695:

Ganhos e perdas atuariais resultam de aumentos ou redugdes
no valor presente da obrigacéo de beneficio definido em razao
de mudancas em premissas atuariais e o0s ajustes pela
experiéncia. As causas de ganhos e perdas atuariais incluem,
por exemplo:

(@) aumentos e reducbes inesperadas nas taxas de
mortalidade e rotatividade de empregados, antecipacdo de
aposentadoria ou aumento nos salarios, beneficios (se os
termos formais ou construtivos do plano estabelecerem
aumentos de beneficios inflacionarios) ou custos médicos;

(b) o efeito de mudangas nas premissas em relacdo as
opcoes de pagamento de beneficios;

(c) o efeito de mudangas nas estimativas de rotatividade
futura de empregados, aposentadoria antecipada ou
mortalidade, ou de aumentos nos salarios, beneficios (se os
termos formais ou construtivos do plano estabelecerem
aumentos de beneficios inflacionarios) ou custos médicos; e

(d) o efeito de mudancgas na taxa de desconto. (COMISSAO
DE VALORES MOBILIARIOS, 2012, item 128.).

Desta forma, quaisquer variagdes resultantes da avaliacdo atuarial
devem impactar as demonstracdes financeiras das entidades patrocinadoras
de beneficios pds-emprego com caracteristicas de beneficio definido, mesmo
que nao sejam correntes. Os itens a, b e ¢ acima sado razoavelmente
conhecidos pelas entidades ou podem ser ponderadas por atuario quanto a
aderéncia frente as premissas biométricas. A taxa de desconto, por sua vez,
carrega uma parcela relevante de incerteza que dificilmente pode representar a
melhor estimativa para fins de reconhecimento por patrocinadoras brasileiras.
Este fenbmeno deve ser similar em paises nos quais ha a mesma base
normativa, forte oscilacao e inseguranga acerca do comportamento da taxa de
juros. Desta forma, o patrimbnio de uma entidade pode ser majorado ou
diminuido a partir de premissa incerta, em periodo atual e com reflexos a longo

prazo.
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O assunto acerca da ponderacao da taxa de desconto é controverso, o
que sugere a necessidade de amadurecimento dos normativos. A exemplo
disto, ha discussao no IASB a fim de esclarecer outras questdes acerca da taxa
de desconto, como mostra o relatério* de melhorias anuais do International
Accounting Standards Board (2014). O Comité de Interpretacdes foi convidado
a esclarecer a aplicagdo dos requisitos da IAS 19 Beneficios dos Empregados
(2011) na determinacdo da taxa de desconto para um mercado regional em
que varios paises partilham a mesma moeda. Ha divida atinente ao
entendimento da determinacdo da taxa de desconto, se deve ser efetuada a

nivel de pais ou a nivel de zona da moeda.

* The Interpretations Committee was asked to clarify the application of the requirements of 1AS
19 Employee Benefits (2011) on determination of the discount rate to a regional market
consisting of multiple countries sharing the same currency.

[...]

The issue arose because some think that the assessment of whether there is a deep market in
high quality corporate bonds, and the bonds to be included in determining market yields on such
bonds, should be made at a country level and not at a currency zone level. Paragraph 83 of IAS
19 states that in countries where there is no deep market in such bonds, the market yields (at
the end of the reporting period) on government bonds shall be used.
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5 CONCLUSAO

Uma importante ferramenta da politica monetaria no Brasil consiste na
fixacdo da taxa de juros pela autoridade monetaria. Da taxa de juros derivam
diversos aspectos econdémicos, inclusive a métrica para
capitalizacao/descapitalizacao de fluxos monetéarios. Ainda, titulos publicos de

primeira linha tendem a acompanhar as variagcoes da taxa de juros.

Os normativos contabeis vigentes acerca do reconhecimento dos
reflexos advindos da avaliacdo atuarial dos planos de beneficio p6s-emprego
com caracteristicas de beneficio definido patrocinados pelas entidades foram
concebidos globalmente (IAS 19) e tropicalizados com texto similar. Estes
normativos apontam que a obrigagao atuarial deve ser descontada a valor
presente, no caso do Brasil, pela taxa de titulos publicos de primeira linha.
Nesta seara, encontram-se as patrocinadoras de planos de previdéncia

fechada com caracteristicas de beneficio definido.

A taxa de desconto (neste caso, taxa de titulos publicos de primeira
linha) faz parte de um extenso rol de premissas das quais deriva o resultado
atuarial de um beneficio pds-emprego com caracteristicas der beneficio
definido. Taxa de inflagéo, retorno do investimento, escala de ganhos salariais,
mortalidade, idade de aposentadoria, invalidez, entre outros, podem ser
qualificados pela baixa variacdo ou mesmo diminuta expressividade no
resultado da avaliagdo. Baixas taxas de inflagdo e reduzida oscilagdo dos juros
nao tendem a interferir de forma relevante na obrigacao resultante de avaliacdo
atuarial. Este cenario nao é raro em economias de paises desenvolvidos. Com
a convergéncia brasileira as normas internacionais de contabilidade (IFRS), as
patrocinadoras de planos BD passaram a experimentar taxas de desconto
diferentes das entidades de previdéncia fechada controladas pela Previc
(Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar). Ressalva-se que
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tanto a norma internacional (IAS19) como a local (CPC 33) admitem audiéncia

publica com canal para sugestdes acerca da norma.

Conforme apresentado no item 3.3, a taxa Selic apresentou variacoes
relevantes, ao passo que entre julho de 2010 e maio de 2014 experimentou

taxas superiores a 12% a.a e proximas a 7% a.a..

Este cenario afetou as premissas atuariais das patrocinadoras de
beneficios pos-emprego, conforme demonstrado no quadro 3 (Amostra de
taxas praticadas por patrocinadoras de planos BD ) resultante da amostra de
60 demonstracdes financeiras. Em dezembro de 2012, quando a taxa Selic se
aproximou de 7% a.a., as empresas listadas utilizaram taxas de desconto
préximas a 4% a.a.. Ja em dezembro de 2013, quando a taxa Selic se
aproximou de 10% a.a., as empresas listadas utilizaram taxas de desconto
préximas a 6% a.a.. No periodo de um ano, houve crescimento proximo de
50% na taxa de desconto praticada. O grafico 6 (NTN-Bs de janeiro de 2010 a
julho de 2014) consubstancia esta observacédo, dado o comportamento similar
da curva das taxas das NTN-Bs.

A variacao das taxas nao restringiu-se a estes patamares. A amostra de
demonstracées financeiras apresentou o0s pontos extremos das taxas
registradas apos 2010 em funcado da duration de cada plano e da periodicidade
(semestral ou anual) em que ocorrem. O grafico 6 (NTN-Bs de janeiro de 2010
a julho de 2014) apresenta taxas abaixo de 2% a.a. (NTN-B 150515) e
superiores a 7 % a.a. (NTN-B 150850) que seriam oportunamente utilizadas
pelas patrocinadoras para fins de avaliagdo atuarial caso houvesse
congruéncia de duration e data-base da avaliagao.

O grafico 10 (Comparativo de taxas extremas), traca um comparativo
entre a taxa de desconto de 3,5% a.a. e 7%a.a. em um modelo de renda
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vitalicia diferida e uma renda anual de $ 10.000,00 (dez mil unidades
monetarias). Neste modelo um individuo de 56 anos teria uma obrigacdo de
mais de $ 890 mil para uma taxa de 3,5 % a.a. ao passo que seria de quase $
485 mil para a taxa de 7% a.a., perfazendo uma diferenca de aproximadamente
$ 405 mil na obrigacdo atuarial. A obrigacdo maxima, dada na idade de
aposentadoria (65 anos), aproxima-se de $ 1.300 mil para a taxa de 3,5 % a.a.
e $ 950.000 mil para 7% a.a., diferenca de aproximadamente $ 345 mil.

Desta forma, a obrigacdo atuarial final derivara do conjunto da
populacdo alvo e suas caracteristicas. A variacdo da taxa sera tdo mais
relevante quanto maior a concentracédo da populacdo em determinadas idades.
Conforme grafico 9 (Comparativo Obrigacao X ldade), populagdes mais velhas
ndao devem ser afetadas de forma relevante (neste modelo) pela taxa de
desconto. Conforme o grafico 11 (Relagéao percentual entre a taxa de desconto
de 3,5% e 7%), ha maior variacao percentual entre as obrigacdes derivadas de
duas taxas diferentes quanto menor a idade do individuo.

O quadro 4 (analise de sensibilidade — taxa de desconto) demonstra um
caso de entidade patrocinadora de beneficio pds-emprego com caracteristicas
de beneficio definido (Plano |, patrocinado pelo Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo Sul — BRDE). Os cenarios econbémicos em
31/12/2012 e 31/12/2013 indicaram como melhores estimativas, as taxas de
desconto de 4,00% a.a. e 6,47 % a.a. respectivamente. A nota explicativa
publicada a época aponta que para cada 0,5% (taxa anual) de crescimento da
taxa de desconto, reduz-se em R$ 25.599 mil a obrigagao atuarial, perfazendo

mais de 4,3% sobre a obrigacao total.

Logo, premissas que representam obrigagcdes de longo prazo devem
corresponder a melhor estimativa a data da avaliagdao atuarial. O patriménio
das patrocinadoras precisa ser apurado a partir de fundamentos consistentes,

consubstanciando a ideia de que eventos incertos ou mesmo com
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realizacao/exigibilidade carregada de subjetividade devem ter seus impactos

mitigados.

De qualquer forma, ha a necessidade de amadurecimento dos
normativos a fim de que o resultado da avaliacao atuarial de beneficios péds-
emprego com caracteristicas de beneficio definido apresente a melhor
estimativa do déficit ou superavit e gere efeitos oportunos ao patriménio da
patrocinadora. O modelo atual, em seus aspectos relevantes, pode apresentar
aderéncia a realidade em economias com baixa oscilacdo da taxa de juros,
porém cenarios econdmicos diversos como, por exemplo, o brasileiro,
demandam atencao especial. Técnicas estatisticas de suavizacdo da oscilacao
ou mesmo variacao por bandas de taxas poderiam reduzir os impactos.
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