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RESUMO

O presente trabalho analisa as causas dos desequilibrios técnicos-atuariais em planos de
beneficios definidos ofertados por Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.
Além disso, apresenta as diretrizes, conforme legislacéo, para situacdes de desequilibrio.
O universo de pesquisa € composto por 964 planos de beneficios ofertados por EFPC’s,
com dados referentes ao ano de 2020. Depois de observados alguns critérios, a amostra
somou um total de 219 planos de beneficios definidos com um Gnico grupo de custeio.
Inicialmente, foram utilizadas estatisticas descritivas a fim de conhecer de forma
exploratoria as variaveis analisadas. Em seguida, foram realizadas regressdes logisticas
multinomiais, na busca de identificar quais destas variaveis exercem efeito significativo
sobre a variavel resposta, que é o Resultado Atuarial Categorizado — RAC, de modo que
os resultados obtidos possam ser utilizados pela gestdo de um plano de beneficios. Dentre
as principais varidveis, destacam-se a Taxa Real de Juros, a Reserva Matematica e o
Resultado do Exercicio. Também foi criada uma cartilha educativa, contendo as diretrizes
observadas por uma EFPC diante do desequilibrio atuarial, de modo que pode ser
utilizada em carater informativo por pessoas sem conhecimento aprofundado em
previdéncia complementar. Os resultados obtidos foram satisfatorios, visto que tanto os

gestores de planos quanto os participantes podem usufruir destes resultados.

Palavras-chave: Previdéncia Complementar. Plano de Beneficio Definido. Resultado

Atuarial. Destinacdo de Resultado Atuarial.



ABSTRACT

This paper analyzes the causes of technical-actuarial imbalances in defined benefit plans
offered by Closed Complementary Pension Entities. In addition, it presents the guidelines,
according to legislation, for situations of imbalance. The research universe consists of
964 benefit plans offered by EFPC's, with data for the year 2020. After some criteria were
observed, the sample totaled a total of 219 defined benefit plans with a single costing
group. Initially, descriptive statistics were used in order to know exploratory the variables
analyzed. Next, multinomial logistic regressions were performed in order to identify
which of these variables have a significant effect on the response variable, which is the
Categorized Actuarial Result - RAC, so that the results obtained can be used by the
management of a benefit plan. Among the main variables, the Real Interest Rate, the
Mathematical Reserve and the Year's Result stand out. Aneducational booklet was
created, containing the guidelines observed by an EFPC in the face of actuarial imbalance,
so that it can be used in an informative nature by people without in-depth knowledge in
supplementary pension. The results obtained were satisfactory, since both plan managers

and participants can enjoy these results.

Keywords: Supplementary Pension. Defined Benefit Plan. Actuarial Result. Destination

of Actuarial Result.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacéo e problema

De acordo com o Banco Bradesco S.A. (2022), “Previdéncia é a reserva financeira
que se faz no presente pensando no futuro™. Isto quer dizer que a principal fungéo da
previdéncia é a de garantir ao trabalhador, que tenha contribuido durante a sua fase
laborativa, o valor acumulado de suas contribui¢cdes na forma de uma renda.

O sistema previdenciario brasileiro é composto por trés regimes. Os dois primeiros
compreendem a Previdéncia Social — o Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS),
que engloba os servidores publicos estatutarios, e o0 Regime Geral de Previdéncia Social
(RGPS), que engloba os demais trabalhadores (de iniciativa privadas, autbnomos e
servidores publicos de cargos comissionados) — e o terceiro se refere ao Regime de
Previdéncia Complementar (RPC), também conhecido como Previdéncia Privada.

O Regime de Previdéncia Complementar é ofertado por Entidades Abertas de
Previdéncia Complementar (EAPC), cujo acesso é permitido para qualquer pessoa fisica,
e por Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), acessiveis apenas a
trabalhadores com vinculo empregaticio / associativo especifico (NESE; GIAMBIAGI,
2020).

As EFPC’s, também conhecidas como Fundos de Pensdo, oferecem trés tipos de
planos de beneficios: Contribuicdo Definida (CD), Beneficio Definido (BD) e
Contribuicdo Varidvel (CV ou planos mistos).

Os planos CD sdo simples, em que os colaboradores e as empresas realizam
contribuicbes monetarias e periddicas em uma conta individual de aposentadoria, sem
mutualismo no plano (PINHEIRO, 2007).

Os planos BD oferecem aos colaboradores o beneficio a partir da idade de
aposentadoria do individuo, como uma renda vitalicia. Este beneficio normalmente é
definido pelo tempo de servico ou pela média salarial (PINHEIRO, 2007).

J& os planos CV compreendem a juncdo do plano CD com o plano BD, de modo
que o participante possa usufruir dos pontos favoraveis de ambos. Normalmente este
plano misto funciona como CD durante a fase laboral e como BD durante a fase pos-
laboral (PINHEIRO, 2007).

Como os planos CD sdo financeiros, individuais e ndo pagam o beneficio de forma

vitalicia, ndo cabe a eles a discusséo acerca do equilibrio atuarial. No outro extremo, no
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entanto, tem-se que os planos BD necessitam observar / alcangar tal equilibrio, ja que
possuem, em seu esquema, componente atuarial e, associado a isso, a possibilidade de
insolvéncia.

Nesse sentido, de acordo com Abrapp (2021), 107 das 220 (48,63%) EFPC’s
brasileiras, bem como 284 dos 591 (48,05%) planos de beneficios que tem por tipo o BD
em ao menos uma de suas fases, laboral ou pds-laboral, apresentam déficit. Em relacéo
aos planos, o déficit agregado, um total de R$ 28,2 bilhGes, concentra-se da seguinte
maneira: 59% do déficit agregado esta concentrado em apenas 10 planos, 22% em 20
planos e 18% em 254 planos.

Diante de um contexto de desequilibrio atuarial e da necessidade legal e
pragmatica de alcancar esse equilibrio, pergunta-se: quais as principais causas do
desequilibrio técnico-atuarial e qual o protocolo a ser seguido pelas EFPC’s em tal

situacao?

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo geral

Analisar o desequilibrio atuarial dos planos de Beneficio Definido ofertados por
fundos de pensdo no Brasil, além de apresentar e ilustrar o protocolo a ser seguido por

tais fundos em caso de desequilibrio.

1.2.2 Objetivos especificos

A partir do conjunto de dados disponibilizado nos Demonstrativos Atuariais e
Hipoteses Atuariais por Planos (2020) dos planos BD de EFPC’s brasileiras, 0s objetivos

especificos sdo:

e Analisar de forma exploratéria, por meio de estatisticas descritivas, o
desequilibrio atuarial dos planos BD de EFPC’s brasileiras.

e Analisar, por meio de modelos de regressdo multinomiais, o efeito de variaveis
atuariais e contabeis sobre o desequilibrio atuarial.

e llustrar, a partir de 4 casos hipotéticos, como uma EFPC deve proceder em

situacdes de desequilibrio atuarial.
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1.3 Justificativa

O presente trabalho é um produto de um projeto de extensdo chamado “Educagio
em Previdéncia Complementar”. Tal projeto foi contemplado com bolsa pelo Edital
02/2020/PROEX/UFPB, que selecionou projetos de extenséo para a vigéncia 2020/2021.

O objetivo do projeto, ainda vigente, é “educar para disseminar as culturas de
protecdo previdenciaria e de fomento da previdéncia complementar”. Partindo disto:
proporciona-se, além dos resultados oriundos da modelagem estatistica, um passo a passo
a ser seguido pela entidade em caso de desequilibrio, aqui classificado em quatro
situacdes: “superavit”, “excesso de superavit”, “déficit” e “excesso de déficit”. Esse
material pode auxiliar diversos agentes, em especial, os participantes de planos de fundos
de pensdo, que podem compreender melhor as acdes adotadas pelos planos em situacdes
de desequilibrio, evitando, assim, a judicializacdo por falta de conhecimento.

Este trabalho contribui, ainda, com a literatura, a medida que se propde a analisar
o0 desequilibrio atuarial por meio do modelo de regressdo multinomial. Ele permite que
se identifiquem as melhores varidveis preditoras de classificacdo (equilibrado ou nao)
para o plano. Essa anélise pode se constituir em uma ferramenta a mais ao gestor do plano.

Sendo esta analise multinomial sobre o efeito das variaveis sobre o Resultado
Atuarial algo inovador, ja que carece de trabalhos sobre este tema utilizando a
metodologia aqui utilizada, enfatizando que o presente trabalho traz uma importante
contribuicéo tanto a literatura quanto a sociedade.

Além de importante, o trabalho foi viavel e é replicavel, dado que as informacdes
necessarias para a realizacdo da pesquisa estdo disponiveis no site da Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC) e que o software utilizado, o R, é

gratuito.

1.4 Estrutura do trabalho

O trabalho é composto por esta introdugdo; pelo capitulo 2, que explicita a
fundamentacdo teorica que embasa as questdes abordadas neste trabalho; pelo capitulo 3,
que apresenta a amostra, o tipo de coleta, as variaveis analisadas e os modelos utilizados;

o0 capitulo 4, que apresenta os resultados e as discussdes; além das consideracdes finais.
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2 FUNDAMENTACOES TEORICA E EMPIRICA

2.1 Entidades fechadas de previdéncia complementar

2.1.1 Breve histérico brasileiro

A previdéncia complementar no Brasil foi regulamentada pela primeira vez pelo
entdo presidente da republica Ernesto Geisel, por meio da Lei n° 6.435 de 15 de julho de
1977, que dispunha sobre as entidades de previdéncia privada, intermediando a relagdo
entre as Entidades de Previdéncia Privada e seus participantes. Seu surgimento, contudo,
ocorreu na primeira metade do século XIX.

De acordo com Bassil (2018), a criacdo do Montepio Geral de Economia dos
Servidores do Estado, em 10 de janeiro de 1835, marca o surgimento da previdéncia
privada no Brasil. A partir dai a previdéncia complementar continuou a evoluir
concomitantemente a evolucdo dos institutos fechados de socorro muatuo e pensdo, a
exemplo da Previ-Caixa, fundada em 1904 com o intuito de protecdo as familias dos
empregados, através do pagamento de pensdo aos seus familiares em caso de ébito.
Outros marcos anteriores a legislacdo sdo: a criagdo da caixa de pens@es dos operarios da
casa da moeda, regulamentada pelo decreto n® 9284 de 30 de dezembro de 1911, e a
criacdo das Institutos de Aposentadorias e Pensdes (IAPSs) nos anos 1930.

Mesmo com a criacdo da referida Lei em 1977, a previdéncia complementar néo
obteve um crescimento expressivo de imediato. 1sso s6 ocorreu ap6s a cria¢do do Plano
Real, que trouxe estabilidade econdmica a populacdo e permitiu que o trabalhador
pudesse ter mais seguranga para contratar esse produto (BRASILPREV, sd).

Em 2001 foram criadas as Leis Complementares n® 108 de 29 de maio de 2001 e
n° 109 de 29 de maio de 2001, revogando-se a Lei n® 6.435/77. Desta forma, todo e
quaisquer dizeres a respeito das EFPC’s, até a presente data deste trabalho, estdo
regulamentados por estas leis. Enquanto a LC n® 109/2001 é genérica, isto é, apresenta
diretrizes gerais tanto a entidades abertas quanto fechadas (de previdéncia
complementar), a LC n°® 108/2001 apresenta algumas peculiaridades para as EFPC’s com
patrocinio publico.

De forma complementar as LC"s 108 e 109 de 2001, ha a Resolugdo CNPC n° 30

de 10 de outubro de 2018, que dispOe sobre as condic¢des e 0s procedimentos a serem
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realizados pelas EFPC’s ao apurar o resultado, informando os deveres sobre a destinagéo

e utilizacdo de superavit e sobre o equacionamento de déficit dos planos de beneficios.

2.1.2 Aspectos gerais

A Previdéncia Complementar, na figura das EAPC’s e EFPC’s, funciona de forma
independente do regime de Previdéncia Social (RGPS ou RPPS) e é facultativo ao
trabalhador. As EFPC’s, nosso objeto de estudo, tém como principal objetivo a
instituicdo, administracdo e execucdo dos planos de beneficios. Sdo organizadas sob a
forma de fundagdo ou sociedade civil sem fins lucrativos, onde o patrimonio da EFPC
independe do patrim6nio dos patrocinadores (REIS, 2017). Segundo o consolidado
estatistico do setor, referente a marco de 2021, mais de 7 milhdes de pessoas, dentre
participantes ativos, dependentes e assistidos, sdo cobertos pelas EFPC’s (ABRAPP,
2021).

Para que um individuo se torne participante de um plano de beneficios em uma
EFPC, é necessario que este possua vinculo empregaticio com a patrocinadora (ou
associativo com uma entidade de classe), onde ambos sdo beneficiados por diversas
vantagens, como pode-se observar a seguir (ME, 2019).

Para os participantes, tem-se:

e A possibilidade de manutencédo do nivel de renda ativa;

e Addiversificacdo das fontes de pagamentos dos beneficios (RPPS + RPC);

e A equidade, onde as contribui¢cbes dos participantes e da patrocinadora séo
vertidas para conta individual;

e O potencial de rentabilidade, com investimentos em rendas fixas, variaveis e
outros;

e A possibilidade de acompanhar e controlar o saldo e a rentabilidade de sua conta;

e A possibilidade de cobertura para os riscos de morte, invalidez e sobrevivéncia.

Para patrocinadoras, tem-se:

e A desvinculagédo do valor da remuneracdo dos servidores em atividade dos

proventos de aposentadorias no RPPS;
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e O estabelecimento de teto do INSS para o RPPS e a diminuigdo das despesas
futuras do RPPS;

e Areducéo dos riscos futuros associados ao modelo exclusivamente de reparticdo
simples;

e O impacto positivo nas contas publicas no médio e longo prazo;

e A possibilidade do aumento de recursos para outras areas.

Em relacdo a supervisdo do segmento, as EFPC’s sdo fiscalizadas pela Previc,
uma autarquia com poderes de normatizacdo e coordenacédo das atividades da EFPC, e
reguladas pelo Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC), cujo
funcionamento e organizacdo estdo dispostos no Decreto n° 7.123 de 03 de marco de
2010.

As EFPC’s sdo forcadas por forga da LC n° 109/2001 a possuir uma estrutura
minima de governanca. Assim, a fim de estruturar o governo da entidade, ou seja, de
tomar decisdes alinhadas de acordo com os interesses de participantes e patrocinadores,
constituem-se 0s seguintes 6rgaos estatutarios (REIS, 2017): o Conselho Deliberativo, o
Conselho Fiscal e a Diretoria Executiva.

O Conselho Deliberativo € o 6rgdo maximo da entidade, responsavel pela
definicdo da politica geral de administracdo da entidade, assim como os planos de
beneficios que serdo ofertados. Tem por dever acompanhar as atividades da Diretoria
Executiva de perto.

O Conselho Fiscal, por sua vez, é o 6rgdo de controle interno da entidade,
responsavel por supervisionar as acdes do Conselho Deliberativo, assim como fiscalizar
as atividades realizadas pela Diretoria Executiva.

Por fim, a Diretoria Executiva tem como responsabilidade a administracdo da
EFPC e dos seus planos de beneficios.

A formacéo dos Conselhos Deliberativo e Fiscal ocorrem de forma que as EFPC’s
de patrocinio privado ndo tém limite méximo de membros, desde que um terco das vagas
sejam reservadas para representantes dos participantes e assistidos. Ja para as de
patrocinio publico, o Conselho Deliberativo deve respeitar o limite maximo de seis
membros, enquanto o Conselho Fiscal s6 pode ter no maximo quatro membros,
respeitando-se o principio da paridade, com 50% das vagas sendo reservadas para 0S
representantes dos participantes e assistidos (REIS, 2017).
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Os requisitos minimos necessarios para fazer parte dos Conselhos Deliberativo e
Fiscal, segundo a LC n° 109/2001, s&o:

e Experiéncia comprovada no exercicio de atividades em determinadas areas:
financas, administracdo, contabilidade, fiscalizacdo ou auditoria;

¢ Na&o constar condenacédo criminal transitada em julgado;

e Na&o constar penalidade administrativa por infracdo da legislacdo da seguridade

social ou como servidor publico.

A formacdo da Diretoria Executiva é realizada pelo Conselho Deliberativo, que
escolhe quem séo e quantos serdo seus membros, determinando entre eles o escolhido
para ser o responsavel pelas aplicacdes dos recursos financeiros da entidade, o chamado
Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ). Ap0s realizada, a escolha
do AETQ deve ser informada a Previc. Para fazer parte da Diretoria Executiva seus
membros devem ter os mesmos pré-requisitos necessarios dos membros dos Conselhos
Deliberativo e Fiscal, acrescido pela obrigatoriedade de possuir formacdo de nivel

superior.

2.2 Demonstrativo atuarial

A Diretoria Colegiada da Previc instituiu a Instrucdo Normativa n® 9 em 14 de
dezembro de 2010, que disp0s sobre as demonstra¢des atuariais dos planos de beneficios
administrados por EFPC, e da outras providéncias. Com isto, ficou determinado que a
partir 1 de janeiro de 2012 as avalia¢Oes atuariais devem ser explicitadas sob a forma de
Demonstrativo Atuarial — DA, substituindo assim, o aplicativo Demonstrativo de
Resultados da Avaliacdo Atuarial — DRAA, onde o DA devera ter duas versdes: a
completa e a simplificada, com a completa contendo mais informacdes do que o extinto
DRAA.

De acordo com o Guia Previc (2012, p. 28), “os Demonstrativos Atuariais — DA’s
constituem a principal ferramenta de monitoramento atuarial dos planos de beneficios,
além de serem instrumentos fundamentais de gerenciamento do risco atuarial para as
EFPC’s.” Desta forma, 0s DA’s permitem que tanto a Previc quanto os gestores das
EFPC’s tenham em mados as ferramentas necessarias para a coleta de informagdes

relevantes, pois o DA é uma reflex&o dos resultados de todas as avaliagdes atuariais
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realizadas pela EFPC. O Quadro 1 apresenta a composi¢cdo de um DA. Nele, o DA

simplificado contém apenas as informacdes descritas nos itens 1, 2, 3.3, 3.7 e 5.

Quadro 1 — Composi¢cdo do Demonstrativo Atuarial

N° COMPONENTE DESCRICAO
| ~ NUmero de inscricdo do plano de beneficios no CNPB; CPF do atuario
nformacdes ] L s X PR
1 A responsavel pela avaliacéo atuarial; CNPJ da empresa a qual o atuario seja
Cadastrais . . S
vinculado no caso de a EFPC ter contratado os servigos de pessoa juridica.
~ Motivo da avaliacdo; Data de referéncia das informagdes cadastrais
Informacdes sobre a - e L = g
2 L ; utilizadas na avaliagdo; Data da avaliacdo; ObservacGes do atuario sobre
Avaliacdo Atuarial x .
aspectos ndo contemplados anteriormente.
Numero de identificacdo do grupo de custeio; Nimero de identificacdo dos
3 Demonstrativo da patrocinadores e instituidores do custeio no CNPJ; Quantidade de
Avaliacdo Atuarial participantes ativos na data de referéncia do cadastro; Valor da folha salarial
de participacdo anual.
Hipdtese a ser informada; Valor da hipétese; Quantidade de eventos
relacionados a hipotese esperada para o proximo exercicio; Quantidade de
eventos relacionados a hipotese ocorrida no exercicio encerrado;
3.1 | Hipoteses Atuariais Comentério do atuario sobre a divergéncia de quantidades de ocorréncias
esperada para o exercicio encerrado e a ocorrida no mesmo exercicio;
Justificativa da EFPC para a escolha da hip6tese na avaliagdo; Opinido do
atudrio sobre a hip6tese escolhida.
Beneficio para preenchimento; Quantidade dos assistidos gozando do
32 | Beneficios beneficio; Valor médio do beneficio; Idade média dos assistidos em gozo
' beneficio; Provisdéo Matemaética de Beneficios Concedidos — PMBC;
Provisdo Matematica de Beneficios a Conceder — PMBaC; Custo do ano.
ProvisOes Déficit equacionado do patrocinador, participantes ativos e assistidos;
3.3 | Matematicas a Servico passado do patrocinador, participantes ativos e assistidos; Outras
Constituir finalidades do patrocinador, participantes ativos e assistidos.
S Valor da parcela do patriménio de cobertura do plano atribuida a cobertura
Patriménio de L R L . RS
34 das obrigacbes do grupo de custeio; identificacdo da insuficiéncia de
Cobertura
cobertura.
35 Fundos Previdenciais | Finalidade; Fonte de custeio; Recursos recebidos no exercicio; Recursos
' Atuariais utilizados no exercicio; Saldo.
Fundos Previdenciais | Saldo remanescente dos valores atribuiveis ao patrocinador pela Reserva
de Destinacdo e Especial; Saldo remanescente dos valores atribuiveis aos participantes
3.6 ey . - A
Utilizac8o de Reserva | ativos pela Reserva Especial; Saldo remanescente dos valores atribuiveis
Especial aos assistidos pela Reserva Especial.
. Resultado positivo do exercicio; Resultado negativo do exercicio; Déficit
3.7 | Planos de Beneficios o NS .
Técnico; Reserva de Contingéncia; Reserva Especial.
Contribuicbes previdenciais normais, extraordinarias — equacionamento de
déficit, extraordindrias — servigo passado do patrocinador e extraordinarias
— outras finalidades do patrocinador; Contribuic6es previdenciais normais,
extraordindrias — equacionamento de déficit, extraordinarias — servigo
passado do patrocinador e extraordindrias — outras finalidades dos
4 Plano de Custeio participantes ativos; Contribui¢des previdenciais normais, extraordinarias —
equacionamento de déficit, extraordindrias — servico passado do
patrocinador e extraordindrias — outras finalidades dos assistidos;
Utilizacdo de fundo de reversdo de saldo por exigéncia regulamentar;
Utilizacdo de fundo de destinacdo de Reserva Especial para patrocinador,
participantes ativos e assistidos; Inicio de vigéncia do plano de custeio.
Deve ser elaborado considerando os fatores relevantes para os resultados da
5 Parecer Atuarial avaliacdo atuarial, com o atuario realizando comentarios a respeito do grupo
de custeio e do plano de beneficios.

Fonte: Instrugdo Normativa PREVIC n° 9, de 14 de dezembro de 2010.
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O DA deve ser enviado pelo dirigente maximo da entidade: anualmente, para a
Previc, e através de determinado sistema eletrénico de captacdo de dados;
esporadicamente em situacdes que venham a afetar os planos de beneficio e/ou os planos

de custeio.
2.3 Resultado, equilibrio e desequilibrio atuariais

Quando se fala sobre o equilibrio atuarial, deve-se ter em mente que se trata de
uma situacao ideal que serve como um norte, na tentativa de alcancar a perfeicdo na hora
de estabelecer o quanto deve ser contribuido para que o valor total das contribui¢des seja
exatamente igual ao valor necessario para a entidade arcar com os beneficios, concedidos
e a conceder, aos participantes e assistidos de determinado plano.

Devido a isto, o foco do presente trabalho parte para o desequilibrio técnico-
atuarial, analisando as situagdes em que as contribui¢es ndo sdo suficientes para arcar
com os beneficios concedidos (Déficit Atuarial), e em situacdes que as contribuicdes sdo
superiores ao valor necessario para arcar com 0s beneficios concedidos (Superavit
Atuarial).

O resultado de um fundo de penséo refere-se a divisao de seus compromissos das
disponibilidades em determinado exercicio. De acordo com Rodrigues (2008), a relagédo
de solvéncia para uma entidade, assim como qualquer outro ente econdmico, da-se
exatamente nesta relacdo: disponibilidades e compromissos assumidos. Assim, 0
Resultado Atuarial (RA) pode ser definido conforme (1):

AL,

RA =
RM,

(1)

AL, representa o ativo liquido na data t; RM, representa a reserva matematica (ou passivo
previdencial) na data ¢.

Diante desta equac&o, trés resultados podem ser alcangados, séo eles:

RA< 1 (2)
RA=1 (3)
RA>1 (4)
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As expressdes (2) e (4) representam situacdes de desequilibrio técnico, situagdes
ndo favoraveis a entidade, sendo que (2) configura um déficit técnico e (4), um superavit
técnico. Sendo assim, a equacdo (3) ilustra um cenério de equilibrio 6timo, visto que a
relacdo entre o ativo liquido e a reserva matematica € exatamente igual a 1
(RODRIGUES, 2008).

Isto significa que quando os planos BD geram volatilidade do passivo e criam
exigibilidades, apesar de buscarem o equilibrio técnico atuarial — uma igualdade entre os
Ativos Liquidos (AL) e as Reservas Matematicas (RM) —, comumente apresentam

situacdo desequilibrada, conforme a Figura 1.

Figura 1 - Equilibrio técnico em planos BD e CV

SUPERAVIT TECNICO EQUILIBRIO TECNICO DEFICIT TECNICO
ATIVO
ATIVO ATIVO RESERVA Liqupo RESERVA
LiquiDo RESERVA (K[e N[ [s[o I MIATEMATICA MATEMATICA

MATEMATICA

Fonte: EPC (2020).

Segundo Dias e Santos (2009), o valor do passivo atuarial de um plano de
beneficios € mensurado através do célculo denominado avaliagdo atuarial, elaborado a
partir de dados estatisticos da populacdo em andlise, junto aos dados referentes a
probabilidade de sobrevida e morte, taxa de juros, entre outros. Tais dados sdo
denominados premissas atuariais. E importante ressaltar que a escolha das premissas é de
suma importancia para garantir a solvéncia da Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar, visto que a ndo concretizacdo das hipoteses pode incorrer em danos
financeiros ao fundo de pensdo, uma vez que o custo projetado do plano pode ser
insuficiente para a cobertura das obrigacGes (SILVA; CHAN; MARTINS, 2007),
gerando, assim, um desequilibrio técnico.

De acordo com Nobre (2001), um plano de beneficio definido — BD — é
caracterizado pela defini¢do preestabelecida dos beneficios a pagar (e a receber na viséo
do beneficiario). Portanto, para que o fundo de pensdo possa honrar com seus
compromissos futuros, € necessario estar em constante equilibrio atuarial, sem apresentar
déficit.
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2.4 Diretrizes em caso de desequilibrio

Quando se trata de planos BD em EFPC’s, lida-se com resultado técnico positivo
ou negativo e ndao com lucro ou prejuizo. Em situagdes em que nédo ha o equilibrio técnico
pode-se encontrar diversos efeitos negativos, desde a falta de recursos para o pagamento
dos beneficios (quando ocorre o déficit), ao excesso de cobranga na contribuicao, fazendo
com que o participante abra mao, demasiadamente, de seu consumo imediato em
detrimento de um consumo futuro (em casos superavitarios).

A fim de minimizar o efeito de tais infortinios, as EFPC’s s&o obrigadas por lei a
seguir determinados protocolos quando ocorre um desequilibrio técnico. Em casos
deficitarios o legislador escolheu a definicdo contébil, ndo permitindo que ocorra
desequilibrios financeiros a qualquer momento no plano, conforme o inciso terceiro do
artigo 18 da LC 109/01:

§ 3° As reservas tecnicas, provisdes e fundos de cada plano de beneficios e os
exigiveis a qualquer titulo deverdo atender permanentemente a cobertura
integral dos compromissos assumidos pelo plano de beneficios, ressalvadas

excepcionalidades definidas pelo 6rgao regulador e fiscalizador.

Desta forma resta aos planos de beneficios apenas a revisdo dos beneficios futuros
a conceder aos participantes ativos ou a revisdo do custeio dos participantes e
patrocinadores, onde ambos perdem, devido ao mutualismo.

A fim de deixar menos rigorosa a obrigatoriedade de se equacionar o déficit
sempre que o resultado atuarial for negativo, e pensando também na chance de resultados
atuariais positivos nos exercicios futuros serem capazes de cobrir este déficit, foi
instituido um limite de aceitacdo do déficit para os planos de beneficios de EFPC’s,
considerando o tempo de Duration do Passivo e o valor da Reserva Matematica, conforme
0 artigo n° 29 da Resolugdo CNPC 30/18:

Art. 29. Observadas as informagfes constantes em estudo especifico da
situacdo econdmico-financeira e atuarial acerca das causas do déficit técnico,
deveré ser elaborado e aprovado o plano de equacionamento de déficit até o
final do exercicio subsequente, se o déficit for superior ao limite calculado pela
seguinte formula: Limite de Déficit Técnico Acumulado = 1% x (duracédo do

passivo - 4) x Provisdo Matematica.
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Para Sanches (2014) a maioria dos déficits em planos BD ocorre quando uma
premissa atuarial se demonstra incompativel com a realidade, e para evitar a recorréncia
de equacionamentos de déficit nos planos BD, deve-se formar uma reserva de
contingéncia, a fim de manter a EFPC resguardada em casos de eventuais perdas futuras
e incertas. Aconselha-se utilizar premissas atuariais mais conservadoras na hora de
realizar as provisoes.

Nos casos superavitarios, a EFPC segue a legislacdo prevista no artigo 20 da Lei
Complementar 109/01:

Art. 20. O resultado superavitario dos planos de beneficios das entidades
fechadas, ao final do exercicio, satisfeitas as exigéncias regulamentares
relativas aos mencionados planos, sera destinado a constitui¢do de reserva de
contingéncia, para garantia de beneficios, até o limite de vinte e cinco por cento
do valor das reservas matematicas.

§ 1° Constituida a reserva de contingéncia, com os valores excedentes sera
constituida reserva especial para revisdo do plano de beneficios.

§ 2° A ndo utilizacdo da reserva especial por trés exercicios consecutivos
determinard a revisdo obrigatoria do plano de beneficios da entidade.

§ 3° Se a revisdo do plano de beneficios implicar reducéo de contribuicoes,
deverd ser levada em consideracao a proporgao existente entre as contribui¢des

dos patrocinadores e dos participantes, inclusive dos assistidos.

De acordo com a Figura 2, ao detectar-se um superavit ao final do exercicio, este
sera destinado a formacdo de uma reserva de contingéncia para a revisdo dos planos de
beneficios até o limite de 25% da reserva matematica; se o valor do superavit exceder
este limite, formar-se-4& uma reserva especial também para a revisdo dos planos de
beneficios (LIMA; RODRIGUES, 2014).
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Figura 2 - Formacdo de Reserva Especial em planos BD e CV

1255 = ATIVO
_ EXCEDENTE

1005 —
75% —

50% — RESE R}M. fATIVU

MATEMATICA LIQuUIDO
2556 -
0%

Fonte: EPC (2020).

De maneira complementar ao artigo 20 da LC 109/01, ha o artigo 15 da Resolugéo
CNPC 30/18, que trata sobre a determinacdo do limite de contingéncia, que além de ser
feito o calculo de 25% da Reserva Matematica, também deve ser calculado um limite
considerando a Duration do Passivo, com o0 menor dos dois valores obtidos sendo o limite
a ser considerado durante a constituicao das reservas de contingéncia e especial. Segue o
artigo n° 15 da Resolucdo CNPC 30/18:

Art. 15. O resultado superavitario do plano de beneficios sera destinado a
constituicdo de reserva de contingéncia para garantia dos beneficios
contratados, em face de eventos futuros e incertos, até o limite de 25% (vinte
e cinco por cento) do valor das provisdes matematicas ou até o limite calculado
pela seguinte férmula, o que for menor: Limite da Reserva de Contingéncia =

[10% + (1% x duragdo do passivo do plano)] x Provisdo Matematica.

Caso esta reserva especial ndo seja utilizada por trés anos consecutivos, o plano
deve ser revisado obrigatoriamente e se isto incorrer na reducao das contribuigdes, deve-
se considerar a proporcdo das contribuicdes dos participantes e dos patrocinadores, da
mesma forma; o0s superavits que retornam aos contribuintes também devem respeitar esta
proporcéo (LIMA; RODRIGUES, 2014).
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2.5 Evidéncias empiricas

O artigo de Vitorino (2017) trata da importancia da existéncia de uma Previdéncia
Complementar, dada a impossibilidade de determinados trabalhadores conseguirem
manter seu poder aquisitivo apds a aposentadoria, se este depender exclusivamente do
Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), que tem um teto de R$7.087,22 em 2022,
ano do presente trabalho, considerado baixo para algumas classes, além de a previdéncia
complementar trazer varios outros beneficios, como disposto na subsecdo 2.1.2 deste
trabalho.

O trabalho de Venancio e Ferreira (2019) traz os principais aspectos que Sao
levados em conta na decisdo de um individuo aderir ou ndo a um plano de beneficios em
uma Entidade de Previdéncia Complementar, levando-se em conta o perfil de consumidor
e a educacdo financeira dos possiveis participantes e o conhecimento técnico de
especialistas em previdéncia.

A publicacdo de Schincariol (2018) trata sobre a intencao das Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar buscarem cada vez menos oferecer planos de Beneficio
Definido, devido ao alto risco em comparacgao com planos de Contribuicdo Definida, com
uma abordagem sobre os fundos de pensdo que se preparam para fechar a entrada de
novos participantes nestes planos de Beneficio Definido e outra abordagem sobre os
fundos de pensdo que ja fecharam a entrada de novos participantes, tentando estimular os
participantes existentes a migrarem para planos de Contribuicdo Definida.

No trabalho realizado por Benelli, Siviero e Costa (2015) foi feito um estudo sobre
as premissas atuariais no ambito dos Fundos de Pensdo, expondo diversos tipos de
premissas existentes na area atuarial.

O artigo de Sanches (2013) demonstra uma forma justa e duradoura para
realizacdo de um equacionamento de déficit em planos de beneficio definido, sugerindo
um equacionamento de déficit individualizado ao invés do coletivizado, mas com a
responsabilidade pelo déficit mantendo-se coletiva, preservando assim, as caracteristicas
de mutualidade e solidariedade previstas por forca de lei.

O trabalho de Souza e Costa (2015) trouxe evidéncias de que os gestores de fundos
de pensdo s&o incentivados a estabelecer premissas atuariais que incitam a redugéo de
suas provisdes matematicas quando os planos BD se aproximam do déficit.

O trabalho de Silva, Chan e Martins (2007) observou o comportamento das
entidades de previdéncia privada na tratativa da ocorréncia de desequilibrio atuarial em
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seus planos de beneficio definido e mistos a partir da andlise de suas demonstragdes
contabeis. Ja no presente trabalho, as analises sobre os planos ocorrerdo sobre os
Demonstrativos Atuariais — DA e Hipoteses Atuariais por plano das entidades fechadas
de previdéncia complementar, a fim de contribuir a literatura.

O artigo desenvolvido por Silveira e Santos (2017) analisou como alteragdes em
determinadas premissas atuariais, como a taxa de juros e a tdbua de vida, por exemplo,
sdo capazes de afetar o Custo Normal — CN e a Reserva matematica— RM em um Regime
Proprio de Previdéncia Social — RPPS, devido a sensibilidade que estas premissas
atuariais tém tanto com o CN quanto com a RM. Semelhante a isto, este trabalho ira
analisar o quanto alteragdes de determinadas premissas atuariais sdo capazes de
influenciar o resultado atuarial em planos de beneficios definidos nas entidades fechadas
de previdéncia complementar.

O trabalho de Leal, Romeu, Pouso, Romano e Alves (2018) traz a tona o impacto
negativo de fraudes em planos de beneficio definido de Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar, que segundo a CPI dos Fundos de Pensdo, a soma de todos
0s prejuizos causados as entidades investigadas supera R$1.405.998.564,00, de forma que
estes desvios para enriquecimento ilicito de outrem resulte na perda da eficiéncia das
entidades, ocasionando déficits com necessidade de equacionamento, de forma que
prejudica tanto os participantes quanto os patrocinadores de um plano de beneficios.

O presente trabalho, seguindo a linha dos anteriores, verifica o efeito de premissas
atuariais, e adiciona o efeito de outras varidveis contidas na avaliacdo atuarial, sobre o
resultado atuarial dos planos de Beneficio Definido ofertados por Entidades Fechadas de

Previdéncia Complementar no Brasil.
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3METODOLOGIA

Este capitulo apresenta os tipos de pesquisa, a amostra, o tipo de coleta, as

varidveis analisadas e o tipo de analise utilizados no presente trabalho.

3.1 Tipo de pesquisa

Quanto a sua esséncia, trata-se de uma pesquisa guantitativa; quanto a natureza,
de uma pesquisa aplicada; quanto aos objetivos, de uma pesquisa explicativa; quanto aos
procedimentos, de uma pesquisa ex-post-facto; quanto a delimitagdo temporal, de uma

pesquisa transversal.

3.2 Amostra

O universo de pesquisa ¢ composto pelos 964 planos de beneficios ofertados pelas
EFPC’s no Brasil durante o ano de 2020.

Os 717 planos que continham a contribuicdo definida em ao menos uma de suas
fases (CD ou CV) foram descartados. Também foram excluidos 18 planos que continham
dois ou mais grupos de custeio, de modo que se observou apenas uma informacéo de cada
plano. Além disso, ndo foram levados em conta os 7 planos cujos pareceres atuariais
indicaram a realocacdo do resultado do exercicio negativo (Déficit), lancando-o como
despesas futuras para o exercicio seguinte de modo a zera-lo. Por fim, ndo foram
utilizados os 3 DA’s de cobertura de peculios, dado que ndo formam Reservas
Matematicas.

Dado o universo de 964 e as exclusdes de 717, 18, 7 e 3 planos, respectivamente,

a amostra é constituida por 219 planos de Beneficio Definido.

3.3 Tipo de coleta

Os dados sdo secundarios e oriundos dos Demonstrativos Atuariais de 2020,
complementados pelas Hipdteses Atuariais por Plano de 2020, disponibilizados no site
da Previc. A escolha do ano de analise se deu em razdo de tratar-se dos dados mais

recentes.
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O uso do documento Hipoteses Atuariais por Plano de 2020 se deu de forma
complementar, visto que havia algumas informacdes das premissas atuariais faltando nos

Demonstrativos Atuariais.

3.4 Variaveis analisadas

A variavel de interesse deste trabalho € o Resultado Atuarial Categorizado (RAC)
dos planos, obtida através da observacdo do valor do Resultado Atuarial do plano e dos
intervalos (limites para déficits e superavits) estabelecidos pela Resolugdo CNPC n°
30/18, conforme as expressoes (5), (6) e (7).

LMDA = 1% * (DP — 4) x RM (5)
L1 = RM % 25% (6)

L2 = [10% + (1% * DP)] * RM (7)
LMRC = min(L1,L2) (8)

Lé-se LMDA como Limite Maximo de Déficit Acumulado; LMRC como Limite
Maximo da Reserva de Contingéncia; L1 como limite 1; L2 como limite 2; DP como
Duration do Passivo e; RM como Reserva Matematica. As condigdes da categorizacdo
do Resultado Atuarial, conforme (5), (6), (7) e (8) sdo demonstradas no Quadro 2,

juntamente com a atribuicdo de seus valores por nivel de RAC.

a) Equilibrio atuarial (Y = 0);

b) Déficit (Y = 1);

c) Déficit com Equacionamento (Y = 2);
d) Superavit (Y = 3);

e) Superavit com Reserva Especial (Y = 4).

Quadro 2 — Categorizacdo da varidvel dependente

CATEGORIA CONDICAO VALOR DE RAC
Equilibrio Técnico RA=0 0
Déficit 0>RA=-I11 1
Déficit com Equacionamento RA < —L1 2
Superavit 0<RA<IL2o0ul3 3
Superavit com Reserva Especial RA >L2o0ul3 4

Fonte: Elaboragao propria.
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Para a) o valor obtido do Resultado Atuarial deve ser igual a O; para b) o resultado

deve ser menor que zero e até 0 LMDA negativo; para c) o resultado deve ser inferior ao

LMDA negativo; para d) o percentual deve ser maior que zero e até 0 LMRC e; para €) 0

percentual deve ser superior ao LMRC.

As variaveis independentes utilizadas para explicar os efeitos ocorridos na

variavel dependente deste trabalho estdo explicitas no Quadro 3.

Quadro 3 — Variaveis independentes analisadas

N° Variavel Descricao Tipologia
01 | patrocinio In_dica se 0 vinculo com a patrocinadora é publico ou Qualitativa
privado.
02 | Duration do Passivo Indica o tempo médio Qe duracéo das obrigacdes do plano, Quantitativa
sendo este tempo medido em meses.
03 | Participantes Ativos Indica 0 nimero de participantes ativos no plano. Quantitativa
Téabua de Mortalidade Indica a tAbua de mortalidade geral utilizada para o calculo I
04 . - Qualitativa
Geral das premissas atuariais.
Indica se a tabua de mortalidade geral foi suavizada,
05 | Modificacdo da TMG agravada ou sem modificacdo para o calculo das premissas | Qualitativa
atuariais.
06 Tébug de Entrada em Indica a tabua dg entrada em invalidez utilizada para o Qualitativa
Invalidez calculo das premissas atuariais.
Indica se a tabua de entrada em invalidez foi suavizada,
07 | Modificacdo da TEI agravada ou sem modificacdo para o calculo das premissas | Qualitativa
atuariais.
08 | Taxa Real de Juros Indicg a taxa rga_l de juros utilizada para o calculo das Quantitativa
premissas atuariais.
09 | Resultado do Exercicio Indica o vglor qo r_esultado do plano, dadg pela subtracdo Quantitativa
entre 0 Ativo Liquido e a Reserva Matematica.
10 | Reserva Matematica Indica o valor das Provisdes Matematicas. Quantitativa
Indica a relacdo dos Beneficios Concedidos e dos
11 | Constituicdo da RM Beneficios a Conceder na formagdo da Reserva | Qualitativa
Matematica.
Fonte: Elaboragao propria.
Resumidamente, o Resultado Atuarial Categorizado é analisado, de forma

descritiva e por meio de regressdo, em funcdo das variaveis independentes relativas as

entidades, aos planos, aos beneficios ofertados, etc.

3.5 Tipo de anélise

3.5.1 Andlise exploratoria

Segundo Batanero, Estepa e Godino (1991, p. 2),
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a andlise exploratéria de dados é uma filosofia que consiste no estudo dos
dados a partir de todas as perspectivas e com todas as ferramentas possiveis,
incluindo as ja existentes. O proposito é extrair toda a informacéo possivel e

gerar novas hipdteses no sentido de construir conjecturas.

Neste sentido, a analise exploratdria deve ocorrer anteriormente as aplicacdes das

técnicas quantitativas, para que seja possivel obter um pré-entendimento da relacdo entre

os dados e as variaveis analisadas, de modo que ao fim da coleta de dados se realize a

analise descritiva, possibilitando a otimizacao da utilizacdo dos dados.

Na andlise descritiva das variaveis qualitativas sdo construidas tabelas de

frequéncia e graficos de barra. As estatisticas referentes as variaveis quantitativas séo

apresentadas no Quadro 4. Tais estatisticas sdo relativas as medidas de posi¢do, que

buscam encontrar um valor que sirva como referéncia para onde os dados estdo sendo

distribuidos, e medidas de dispersdo, que buscam um valor que represente a variabilidade

do conjunto de dados.

Quadro 4 — Medidas de posicéo e de dispersdo

No | Medida Descricéo
Medidas de posicao
01 | Maximo (max) Representa a maior observacao.
02 | Minimo (min) Representa a menor observacao.
03 | Moda (Mo) Representa o valor que mais ocorre nas observacdes.
04 | Média (¥) (Ij?epresenta asoma de todos os valores da variavel dividida pela quantidade
e observacdes.
05 | Mediana (Me) Representa oAvanr onde 50% _das observacdes tém valores inferiores e 0s
outros 50% tém valores superiores.
Representa um conjunto de valores crescentes divididos em quatro partes,
06 | Quartis on_de t_ém—se 0 Primeiro Quartil (Q1), que repre;enta o valor acumulado das
primeiras 25% observaces, e o Terceiro Quartil (Q3), que representa o
valor acumulado das primeiras 75% observaces.
Medidas de dispersdo
Representa a diferenga entre os valores
01 | Amplitude (A) da menor observacéo e da maior A = max — min
observacdo.
Intervalo- Representa o valor da diferenga entre o _
02 Interquartil (IQR) | terceiro quartil e o primeiro guartil. QR = Q301
Representa o valor da média dos 5 (x; — X)?
03 | Variancia (V) quadrados dos desvios relativos a =t "’
média aritmética. N
Representa o valor da variabilidade
04 Desvio Padréo independentemente do nimero de o =7
(o) observagdes, fazendo uso da mesma -
unidade de medida da média.
Representa o valor da variabilidade, em
Coeficiente de escala percentual, independentemente 4
05 Variacdo (CV) da ord(fm de grandeza ga variavel ou = X * 100%
de sua unidade de medida.

Fonte: Lauretto e Paiva (2011).
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De maneira auxiliar as tendéncias de posi¢édo e dispersao, sdo elaboradas tabelas
de frequéncia, graficos de dispersdo combinados com o de linha e gréficos de barra para
interpretacdo dos resultados, pois de acordo com (LUIZ, sd) os graficos sao
representacdes que facilitam a analise de dados, tornando a anélise mais pratica, ja que

quando os dados ndo séo discretos, seus valores podem se tornar altos.

3.5.2 Analise multinomial

Posteriormente & andlise descritiva, é realizada a analise multinomial dos dados,
para que se possa estimar o efeito das varidveis exibidas no Quadro 3 sobre o resultado
atuarial categorizado (variavel dependente).

Exclusivamente para realizacdo da andlise multinomial, devido a baixa
probabilidade de um plano ter resultado atuarial igual a zero (no caso analisado, ndo
houve plano com RA = R$ 0), atribuiu-se uma margem de 1% da Reserva Matematica,
positivos ou negativos, para classificar os resultados como equilibrados. Desta forma,
para um plano ser classificado como em situagdo de Equilibrio Atuarial, conforme Quadro

2, ele deve estar contido no intervalo:

—1% * RM < RA < 1% * RM %)

A analise multinomial ocorre através de um modelo de regressdo logistica
multinomial, onde a varidvel resposta deve ser categdrica admitindo um minimo de trés
classificagbes distintas (SILVA, 2021). No caso do presente trabalho, tém-se cinco
possiveis niveis de classificagéo.

Para a previsdo da variavel resposta é utilizada a expressao

B [P =k]|x)
9k = gr(x) =In lP(Y=—O|x) ) (10)
9k (X) = BroXro + -+ + BrerXirs (11)
9k (x) = x'B, para k € {0, ...,q}, (12)

em que Y representa o resultado atuarial categorizado; x representa as variaveis
independentes; By = (Bro,--»Prr) € xxo =1, r é a quantidade de variaveis

independentes.
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As analises multinomiais sdo realizadas no software de programacao estatistica R,
utilizando o pacote VGAM (YEE, 2010), com a possibilidade de serem replicadas atraves

do script disponibilizado no Apéndice A deste trabalho.

3.5.3 Protocolos e ilustractes

Para construcao da cartilha, foram criados quatro casos hipotéticos, um para cada
situacdo de desequilibrio-atuarial, conforme o Quadro 2. Estes casos ilustram, passo a
passo, as agodes a serem tomadas pelas EFPC’s diante de cada situagao, e se fundamentam
nos artigos 15 e 29, respectivamente, da Resolugdo CNPC n° 30 de outubro de 2018.
Assim, sdo necessarios até quatro passos para atender o objetivo de destinar corretamente
o déficit/superavit.

No primeiro passo se realiza a adicdo das reservas e déficits acumulados de
exercicios anteriores ao Resultado Atuarial. No caso desta simulagdo existe apenas a

Reserva de Contingéncia, logo a formula utilizada sera dada por:

RAFt == RAIt + RCt—l (13)

RAF ; é o Resultado Atuarial Final; RAI ; é o Resultado Atuarial Inicial; e RC_; é a
Reserva de Contingéncia do exercicio anterior.

No segundo passo se determina o limite para o Déficit Acumulado e para a
Reserva de Contingéncia aceitos pelo plano. A equacdo (14) se refere aos planos

deficitarios e as equacdes (15), (16) e (17), aos planos superavitarios.

LMDA = 1% x (DP, — 4) X RM, (14)
L1 = RM, x 25% (15)

L2 = [10% + (1% X DP,)] X RM, (16)
LMRC = min(L1,L2) (17)

LMDA é o Limite Maximo de Déficit Acumulado; DP , € a Duration do Passivo; RM ; é
a Reserva Matematica; L1 é o Limite da Reserva de Contingéncia que considera apenas
a Reserva Matematica; L2 é o Limite da Reserva de Contingéncia que considera tanto a
Duration do Passivo quanto a Reserva Matematica; e LMRC é o Limite Maximo da

Reserva de Contingéncia.
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No terceiro passo se calcula o Déficit Acumulado, através das inequacdes (18) e
(19) para os planos deficitarios, e a Reserva de Contingéncia, através das inequacdes (20)

e (21) para os planos superavitarios.

SE, RAF, < LMDA, DA, = RAF, (18)
SE, RAF, > LMDA, DA, = LMDA (19)
SE, RAF, < LMRC, RC, = RAF, (20)
SE, RAF, > LMRC, RC, = LMRC (21)

RAF ; é 0 Resultado Atuarial Final; LMDA é o Limite Maximo do Déficit Acumulado;
DA . é o Déficit Acumulado; LMRC é o Limite Maximo da Reserva de Contingéncia; e
RC . é a Reserva de Contingéncia

No quarto passo, se necessario, calcula-se o Déficit Equacionado para os planos
deficitarios e a Reserva Especial para os planos superavitarios, por meio das formulas
(22) e (23), respectivamente.

DE, = DT, — DA, (22)
REt == STt - RCt (23)

DE , € o Déficit Equacionado; DT  é o Déficit Total; DA ; € o Déficit Acumulado; RE

é a Reserva Especial; ST , é o Superavit Total; e RC ; é a Reserva de Contingéncia.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Este capitulo apresenta os resultados das andlises descritiva e multinomial do
resultado atuarial, bem como a cartilha de protocolos e ilustragdes acerca de como

proceder em casos de desequilibrio atuarial.

4.1 Analise descritiva

Os 219 Demonstrativos Atuariais analisados neste trabalho foram elaborados por
59 atuarios diferentes, que fizeram uso das premissas atuariais (taxa real de juros, tdbua
de mortalidade geral e, a maioria, tabua de entrada em invalidez) para constituir a reserva
matematica dos respectivos planos. Confrontados tais valores com os ativos liquidos,
obtiveram-se 0s resultados atuariais (quantitativos). A partir da categorizagdo do
resultado atuarial dos planos, segundo o Quadro 2, contabilizou-se a frequéncia dos

planos por nivel de resultado atuarial categorizado, de acordo com a Tabela 1.

Tabela 1 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado
RESULTADO ATUARIAL CATEGORIZADO
DEFICIT COM

SUPERAVIT COM

DEAIEY EQUACIONAMENTO SURE R RESERVA ESPECIAL
Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
122 55,71% 2 0,91% 84 38,36% 11 5,02%

Fonte: Elaboragao propria.

Observa-se que ha 124 planos deficitarios, dos quais 2 precisam realizar o
equacionamento do déficit, e 95 planos superavitarios, dos quais 11 precisam destinar
algum valor para constituicdo de uma Reserva Especial.

Assim, pbde-se observar que a maioria dos planos se encontra em situacdo de
déficit (56,62%); que 5,93% dos planos estdo em situacdo critica e necessitam equacionar
ou destinar - sendo 0,91% com déficits a serem equacionados e 5,02% com superavits a
serem destinados a formagao de reserva especial.

A partir daqui, descreve-se o resultado atuarial categorizado em funcéo das

variaveis independentes.
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4.1.1 Tipo de patrocinio

Para andlise do tipo de patrocinio, os dados foram segregados em Patrocinio
Publico, regido pelas LC’s 108/01 e 109/01, e Patrocinio Privado, regido exclusivamente
pela LC 109/01. Observa-se, na Tabela 2, que mais de 60% dos planos de beneficios
analisados neste trabalho foram classificados como de patrocinio privado, e que ambos

0s tipos de patrocinio tém déficits em mais de 50% de seus planos de beneficios.

Tabela 2 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por tipo de patrocinio

DEFICIT COM SUPERAVIT COM
TIPO DE PATROCINIO DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Tipo Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
Publico 84 38,36% 44 52,38% 1 1,19% 34 40,48% 5 5,95%
Privado 135 61,64% 78 57,78% 1 0,74% 50 37,04% 6 4,44%

Fonte: Elaboragao propria.

A visualizacdo da Tabela 2 e do Gréafico 1 permite observar que ambos os tipos
de patrocinio registram casos de déficit com equacionamento e superavit com Reserva
Especial, com os de patrocinio privado possuindo percentuais pouco superiores no que se
refere a ocorréncia de déficit (57,78% + 0,74% = 58,52%) para patrocinios privados,
contra (52,38% + 1,19% = 53,57%) para patrocinios publicos.

Graéfico 1 — Resultado atuarial categorizado por tipo de patrocinio

Privado

m DEFICIT DEFICIT COM EQUACIONAMENTO

SUPERAVIT SUPERAVIT COM RESERVA ESPECIAL

Fonte: Elaboragao propria.
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Vale ressaltar que a ocorréncia dos casos extremos, nos planos de beneficios
analisados, deu-se em quantidades similares: 1 caso com necessidade de equacionamento
de deficit para cada tipo de patrocinio; e com os patrocinios pablico e privado contendo,

5 e 6 respectivamente, superavits com necessidade de destinacdo para Reserva Especial.

4.1.2 Duration do passivo

Para a analise descritiva da Duration do Passivo (medida em meses), criaram-se
intervalos em ordem crescente, a fim de facilitar a interpretacdo dos dados. Segue lista de

intervalos:

DP < 100 meses
100 meses < DP < 150 meses
150 meses < DP < 200 meses
DP = 200 meses

M w0 e

Pode-se notar ao visualizar a Tabela 3, que contém as estatisticas gerais, medidas
de posicdo e medidas de tendéncia, que a maior concentracdo de planos, 63%, se da no
intervalo em que a Duration é maior/igual que 100 meses e menor que 150 meses, tendo

uma minoria de planos com a Duration superior a 200 meses.

Tabela 3 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por duration do passivo

] DEFICIT COM ] SUPERAVIT COM
DURATION DO PASSIVO DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Intervalo Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
1 33 15,07% 15 45,45% 0 0,00% 17 51,52% 1 3,03%
2 139 63,47% 84 60,43% 1 0,72% 47 33,81% 7 5,04%
3 35 15,98% 20 57,14% 0 0,00% 14 40,00% 1 2,86%
4 12 5,48% 3 25,00% 1 8,33% 6 50,00% 2 16,67%
Acima
da 82 37,44% 41 50,00% 1 1,22% 35 42,68% 5 6,10%
média
Abaixo
da 137 62,56% 81 59,12% 1 0,73% 49 35,77% 6 4,38%

média

Medidas de posi¢édo

Maximo Minimo Moda Média Mediana 1° Quartil 3° Quartil
279 71 109 130,08 123 106 145
Medidas de dispersao
Amplitude Intervalo-Interquartil Variancia Desvio Padrdo Coeficiente de Variacdo
208 39 1.244,12 35,27 0,27

Fonte: Elaboragao propria.
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Observa-se que é no intervalo 4, que tem 0s maiores valores de duration, que ha a
maior incidéncia de ocorréncia, proporcionalmente falando, de necessidade de
equacionamento de déficit, com 8,33%, e de superavit com Reserva Especial, 16,67%,
apesar de em numeros brutos o intervalo 2 ser superior, com 7 ocorréncias.

A média e a mediana da Duration sdo proximas, significando que ha simetria na
distribuicdo dos dados. Todavia, como a média é levemente superior a mediana, 130,08
meses e 123 meses respectivamente, vemos que a maioria dos dados esta localizada a
esquerda da linha da média, com o valor maximo igual a 279 meses e o valor minimo
igual a 71 meses. Um ponto que mostra a concentracéo dos dados abaixo da média é valor
da moda, 109 meses (ser inferior & média).

Gréfico 2 — Dispersdo do Duration do Passivo

400
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® Déficit ® Déficit com Equacionamento
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Média Duration

\_ J
Fonte: Elaboracao propria.

Ao analisar-se a dispersdo dos dados pode-se perceber que, como o intervalo
interquartil, 39 meses, ndo é tdo baixo com relacdo a amplitude, 208 meses, significa dizer
que 50% dos dados estdo entre 106 meses e 145 meses, ou seja, a dispersdo dos dados
tende a parte central de sua distribuicdo, o que é fundamentado pelo baixo valor da
variancia, que torna o valor do coeficiente de variacéo, 0,27 meses, moderado, indicando

gue os dados sdo homogéneos.
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Gréfico 3 — Analise do Duration do Passivo

Acima da Média Abaixo da Média

DEFICIT DEFICIT COM EQUACIONAMENTO
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Fonte: Elaboragéo propria.

Por fim, ao observar-se o Gréfico 3, nota-se que apesar de os dados, tanto abaixo
quanto acima da média, terem sua maioria formada por planos deficitarios, a discrepancia

entre superavit e déficit dos dados abaixo da média é maior.
4.1.3 Participantes ativos

Para a andlise descritiva dos Participantes Ativos, criaram-se intervalos em ordem
crescente e exponencial, a fim de facilitar a interpretacdo dos dados. Segue lista de

intervalos:

1

2. 1<PA<K10

3. 10 < PA <100

4. 100 < PA < 1.000
5. PA =1.000

Desta forma, ao observar na Tabela 4 que o percentual de planos por intervalo sdo
todos préximos de 20%, percebe-se que, como 0s dados estdo proporcionalmente bem
distribuidos entre os intervalos, os dados referentes aos Participantes Ativos crescem sim,

de forma exponencial.
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Tabela 4 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por participantes ativos

) DEFICIT COM ) SUPERAVIT COM
PARTICIPANTES ATIVOS DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Intervalo Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
1 44 20,09% 23 52,27% 0 0,00% 19 43,18% 2 4,55%
2 37 16,89% 17 45,95% 0 0,00% 18 48,65% 2 5,41%
3 50 22,83% 32 64,00% 1 2,00% 15 30,00% 2 4,00%
4 51 23,29% 30 58,82% 1 1,96% 16 31,37% 4 7,84%
5 37 16,89% 20 54,05% 0 0,00% 16 43,24% 1 2,710%
Acima
da 37 16,89% 20 54,05% 0 0,00% 16 43,24% 1 2,70%
média
Abaixo
da 182 83,11% 102 56,04% 2 1,10% 68 37,36% 10 5,49%
média

Medidas de posi¢ao

Maximo Minimo Moda Média Mediana 1° Quartil 3° Quartil
49.507 0 0 986,10 33 2 464
Medidas de disperséo
Amplitude Intervalo-Interquartil Variancia Desvio Padrdo Coeficiente de Variacdo
49.507 462 15.256.651,97 3.905,98 3,96

Fonte: Elaboragao propria.

Pode-se observar que a média é bem superior a mediana, com 986,10 e 33,
respectivamente, evidenciando que a distribuicdo dos dados é assimétrica. Tal dispersao
pode ser visualizada no Grafico 4, em que a maioria dos dados, 83,11%, se concentra a
esquerda da linha da média, fato corroborado pela moda, igual ao valor minimo, e pelos

baixos valores de seus quartis.

Gréfico 4 — Dispersdo dos participantes ativos
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Fonte: Elaboracao propria.
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Ao focalizar na dispersdo dos dados, identifica-se que, como o intervalo
interquartil, 462, é bastante inferior a amplitude, 49.507, os dados s&o dispersos e tendem
a ficar descentralizados, fato evidenciado pelos altos valores da variancia, 15.256.651,97,
e do coeficiente de variacéo, 3,96, indicando que ha baixa homogeneidade nos dados.

Por ultimo, observou-se com auxilio do Gréfico 5, que os planos com o nimero
de participantes ativos acima da media tém sua quantidade de deficitarios e superavitarios
parecida, enquanto os planos com participantes ativos abaixo da média tém um numero
de deéficits bem mais elevado, contemplando, também, a maior parte dos resultados
extremos, com os 2 déficits que precisam de equacionamento e 10 dos 11 superdvits que
necessitam da formagédo de uma Reserva Especial.

Grafico 5 — Resultado atuarial categorizado por participantes ativos
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Fonte: Elaboracéo propria.

Com isto, foi observado que, dentre os planos analisados, os que tinham mais
participantes ativos se depararam menos com resultados extremos em seus planos de
beneficios, encarando situacfes de déficit com equacionamento ou de superavit com

formacdo de Reserva Especial.
4.1.4 Tébua de mortalidade geral
Na analise descritiva da Tabua de Mortalidade Geral (TMG), foi constatado que

12 diferentes tabuas de vida foram utilizadas para elaboracdo dos DA’s analisados neste
trabalho.
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Nota-se, conforme a Tabela 5, que apenas 4 tabuas estdo presente em mais de 5%
dos planos de beneficios analisados, com énfase para a AT-2000, que esteve presente em
63% dos planos.

Tabela 5 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por tabuas de mortalidade geral

) DEFICIT COM SUPERAVIT COM
JABLA D%“QSARE ACIDADE DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Téabua Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
o 139 6347% 85  6115% 2 1,44% 46 3300% 6 4,32%
2)12 6 2.74% 4 66,67% 0 0,00% 2 33.33% 0 0,00%
AT-49 1 0,46% 0 0,00% 0 0,00% 1 100% 0 0,00%
AT-83 27 12,33% 6 22.22% 0 0,00% 18 6667% 3 11,11%
BRZ'OELA)S 12 5,48% 8 66,67% 0 0,00% 3 25,00% 1 8,33%
BRZ'(%S 2 11,87% 15 57,69% 0 0,00% 10 38,46% 1 3,85%
EXPERIE
NCIA-
oErns. 1 0,46% 0 0,00% 0 0,00% 1 100% 0 0,00%
2013
EXPERIE
NCIA -
et 1 0,46% 0 0,00% 0 0,00% 1 100% 0 0,00%
2020
GERM
52’\\'\;_ 2 0,91% 1 50,00% 0 0,00% 1 50,00% 0 0,00%
1994
IBGE- 0, 0 0, 0, 0
Boe 1 0,46% 1 100% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
RP-2000 2 0,91% 1 50,00% 0 0,00% 1 50,00% 0 0,00%
UP-94 1 0,46% 1 100% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%

Fonte: Elaboragao propria.

A juncdo das 8 tabuas restantes representa 15 observagdes, equivalente a apenas
6,85% do total observado, com nenhuma em situacédo critica, ndo havendo necessidade
de equacionar déficits ou destinar superavits para Reserva Especial. Para melhor analise,
apresenta-se o Grafico 6, considerando-se apenas as 4 tabuas mais utilizadas: AT-2000,
AT-83, BR-EMS-2015 e BR-EMS-2015.

Nota-se que as tabuas AT-2000, BR-EMS-2010 e BR-EMS-2015 estavam, em sua
maioria, presentes em planos de beneficios deficitarios, com as trés apresentando uma
proporcao maior de planos deficitarios. Um detalhe relevante € que a AT-2000, alem de
estar em planos deficitarios em mais de 60% das vezes que foi utilizada, foi a Gnica tdbua

presente em planos que necessitaram equacionar parte de seu déficit.
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Gréfico 6 — Resultado atuarial categorizado
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Fonte: Elaboracéo propria.

A tébua que apareceu, em termos relativos, com mais frequéncia em casos de
superdavit foi a AT-83, em mais de 10% das vezes que foi utilizada como premissa de um
plano de beneficios, resultou em um superavit com necessidade de formacdo de uma

Reserva Especial.

4.1.5 Modificacdo da TMG

Quando o atuario se depara com uma situacdo em gque nao ha uma tabua de vida
que seja compativel com a populacdo em analise, € comum que seja realizada a
modificacdo de uma tdbua ja existente, a fim de torna-la aderente a populacdo em questao.
Isto se da de duas maneiras possiveis, suavizando a tabua, onde se reduz a probabilidade
de morte (g,,), ou agravando a tdbua, aumentando a sua probabilidade de morte (g,,).

Dito isto, analisa-se o efeito dessa ferramenta sobre o resultado atuarial no
presente trabalho.

Observa-se, na Tabela 6, que dois tercos dos atuarios optaram pela utilizacdo de
uma tabua de vida ja pronta, e que dos atuarios que fizeram uso da modificacéo da tabua,

a minoria optou pelo agravamento.
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Tabela 6 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por modificacdes da TMG

) ] DEFICIT COM ) SUPERAVIT COM
MODIFICACAO DA TMG DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL

Tipo Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
Sem

Modific 145 66,21% 80 55,17% 2 1,38% 54 37,24% 9 6,21%
acao

S”Z‘;'Zﬁ 70 31,96% 40 57,14% 0 0,00% 28 40,00% 2 2,86%

Agravad 4 1,83% 2 50,00% 0 0,00% 2 50,00% 0 0,00%

a

Fonte: Elaboracéo prépria.

Vé-se que ha poucas observacdes das tabuas agravadas, com 2 déficits e 2
superavits, todos sem apresentar um resultado extremo. J& as sem modificacdo e as
suavizadas representam o déficit em mais de 50% de suas observac¢Bes, como exposto,
também, no Gréfico 7.

Vale destacar que as tabuas sem modificacdo foram responsaveis por todos 0s
déficits com necessidade de equacionamento e por 9 dos 11 superavits ocorridos com a

necessidade de destinacéo para Reserva Especial.

Grafico 7 — Resultado atuarial categorizado por modificacdes da TMG
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Fonte: Elaboragao propria.

Com isto, é possivel concluir que hd uma relacdo de prudéncia ao modificar uma
tabua de vida antes de utiliza-la, de modo que fique adequada ao que se precise, sendo
recomendado que o atuario faca o devido teste de aderéncia da tabua antes de utiliza-la

como premissa para o calculo de suas provisoes.
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4.1.6 Tébua de entrada em invalidez

Ao realizar-se a anélise descritiva da varidvel Tabua de Entrada em Invalidez
(TEI), constatou-se que, apenas 154 dos 219 planos analisados neste trabalho fizeram uso
de tal hipdtese atuarial (ja que isto depende das coberturas do plano), sendo utilizadas 11
diferentes tabuas.

Observa-se, na Tabela 7, que apenas 4 tabuas estiveram presentes em a0 menos
5% dos planos de beneficios analisados, além dos planos de beneficios em que a TEI foi

N&o-Atribuida (NA), que representam 30% dos planos.

Tabela 7 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por tbuas de entrada em invalidez

) DEFICIT COM SUPERAVIT COM
TABUAIBS ESE’E@DA i DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Tabua Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
ALVAR
VII(\?-D A M 200% 21 4773% 2 4,55% 17 3864% 4 9,09%
s
GRUPO
AVERI 9 4,11% 2 22,22% 0 0,00% 7 77,78% 0 0,00%
CANA
HUNTER 3 1,37% 1 33,33% 0 0,00% 2 66,67% 0 0,00%
IAPB-57 2 0,91% 2 100% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
LIGHT 52 2374% 33 6346% 0 0,00% 18 3462% 1 1,92%
MERCER
DISABILI 4 1,83% 3 75,00% 0 0,00% 1 25,00% 0 0,00%
TY
MULLER 2 0,91% 1 50,00% 0 0,00% 1 50,00% 0 0,00%
RGPS-
1992- 1 0,46% 0 0,00% 0 0,00% 1 100% 0 0,00%
2002
RRB- 0 0 0, 0 0
st 14 6,39% 10 7143% 0 0,00% 3 21,43% 1 7,14%
ngsz,?- 22 10,05% 11 50,00% 0 0,00% 10 45,45% 1 4,55%
Wl"g“g' 1 0,46% 1 100% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
NA 65  2068% 37  56.92% 0 0,00% 24 3692% 4 6,15%

Fonte: Elaboragao propria.

Observa-se que a juncdo das outras tabuas representa 22 observacdes,
equivalentes a apenas 10,05% das tabuas utilizadas, com nenhuma contendo situagdes
criticas, onde se deve equacionar déficit ou destinar superavit para Reserva Especial.

Como as tabuas presentes em menos de 5% dos planos de beneficios ndo tem
informacdes suficientes para que o efeito de sua escolha como premissa atuarial seja
analisado, a analise foca nas tdbuas ALVARO-VINDAS, LIGHT, RRB-1944 e TASA-

1927, como o Gréafico 8 demonstra.
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Observa-se que as tdbuas LIGHT e RRB-1944 tem bem mais planos deficitarios
do que superavitarios. Ja na ALVARO-VINDAS, o déficit é apenas levemente maior que
0 superavit, enquanto a TASA-1927 obteve quantidades iguais. Um detalhe importante
acerca da tabua Alvaro-Vindas é que aproximadamente 14% dos planos de beneficios que
a utilizaram, terminaram com um resultado atuarial extremo, ou seja, precisaram
equacionar um déficit ou destinar uma parte do superdvit para formagdo de uma Reserva

Especial.

Gréfico 8 — Resultado atuarial categorizado por das principais tdbuas de entrada em invalidez
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Fonte: Elaboracéo propria.

E possivel concluir que as tabuas ALVARO-VINDAS e a TASA-1927 tiveram
uma frequéncia maior em planos superavitarios do que a LIGHT e a RRB-1994, que junto

com os planos sem cobertura para invalidos, tiveram prevaléncia de déficits.

4.1.7 Modificagéo da TEI

De maneira semelhante as tabuas de mortalidade, as de entrada em invalidez
também sdo suavizadas ou agravadas pelo atuario antes de serem utilizadas, de modo que
estas tabuas modificadas fiqguem aderente a populagdo em analise.

Nota-se, ao analisar a Tabela 8, que aproximadamente 30% dos planos de
beneficios ndo fizeram uso da tdbua de entrada em invalidez e que dos 70% restantes

apenas 6% tiveram sua TEI suavizada, ndo sendo encontrada nenhuma TEI agravada.
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Tabela 8 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por modificacdes da TEI

) ] DEFICIT COM ) SUPERAVIT COM
MODIFICAGCAO DA TEI DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Tipo Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
Sem
Modific 141 64,38% 74 52,48% 2 1,42% 58 41,13% 7 4,96%
acao
S”Z‘;'Zﬁ 13 5,94% 11 84,62% 0 0,00% 2 15,38% 0 0,00%
NA 65 29,68% 35 56,92% 0 0,00% 24 36,92% 4 6,15%

Fonte: Elaboracéo prépria.

De acordo com a Tabela 8, ha uma disparidade grande entre déficits e superavits
nas TEI’s suavizadas, com aproximadamente 11 de suas 13 utilizagdes resultando em
déficit, o que representa aproximadamente 85% dos casos. Ja as sem modificacdo foram

mais equilibradas, como podemos observar no Grafico 9.

Grafico 9 — Resultado atuarial categorizado por modificacoes da TEI
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Fonte: Elaboragao propria.

Vale destacar que os resultados extremos, com necessidade de equacionamento de
déficit ou de destinacdo do superdvit para Reserva Especial, foram exclusivamente dos
planos que ndo utilizaram a TEIl como premissa de seus calculos ou que ndo a
modificaram antes de seu uso.

Desta forma, é valido ressaltar que, quando utilizada a ferramenta de
agravamento/suavizagdo de tabua, ocorreram resultados de baixa volatilidade em relacéo

a Reserva Matematica.
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4.1.8 Taxa real de juros

Para a analise descritiva da Taxa Real de Juros (TRJ), criou-se intervalos em
ordem crescente, com o intuito de ajudar a interpretacdo dos dados. Segue lista com

intervalos:

1.TR] < 3,5%
2.3,5% < TR] < 4%
3.4% < TRJ < 4,5%
4.45% < TRJ < 5%
5.5% < TRJ < 5,5%
6. TR] > 5,5%

Dando continuidade a analise, exibe-se aTabela 9, com as medidas de posi¢éo e
de dispersdo da taxa real de juros, além de seu cruzamento com o resultado atuarial
categorizado.

Percebe-se que os dados estdo, proporcionalmente bem distribuidos nos 4
intervalos centrais, o que demonstra certa referéncia ao valor que separa os 3 intervalos
menores dos 3 intervalos maiores, ficando perceptivel que aproximadamente 50% dos
dados tém a Taxa Real de Juros inferior a 4,5% (7% + 23% + 20% = 50%), enquanto
0s outros 50% aproximados tém a TRJ igual ou superior a 4,5% (25% + 24% + 1% =
50%).

Tabela 9 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por taxa real de juros

] DEFICIT COM ] SUPERAVIT COM
TAXA REAL DE JUROS DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Intervalo Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
1 2 0,91% 1 50,00% 0 0,00% 1 50,00% 0 0,00%
2 53 24,20% 26 49,06% 1 1,89% 21 39,62% 5 3,43%
3 55 25,11% 29 52,73% 0 0,00% 24 43,64% 2 3,64%
4 43 19,63% 23 53,49% 1 2,33% 17 39,53% 2 4,65%
5 50 22,83% 35 70,00% 0 0,00% 13 26,00% 2 4,00%
6 16 7,31% 8 50,00% 0 0,00% 8 50,00% 0 0,00%
Acima
da 9% 43,84% 58 50,42% 0 1,04% 34 35,42% 4 4,17%
média
Abaixo
da 123 56,16% 64 52,03% 2 4,88% 50 40,65% 7 5,63%
média
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Medidas de posicao

Maximo Minimo Moda Média Mediana 1° Quartil 3° Quartil
5,78 2,52 5 4,51 4,48 3,99 5,00
Medidas de dispersédo
Amplitude Intervalo-Interquartil Variancia Desvio Padrdo Coeficiente de Variacéo
3,26 1,01 0,39 0,63 0,14

Fonte: Elaboracéo prépria

Nota-se que a média e a mediana da Taxa Real de Juros sdo préximas, indicando
que héa simetria na distribuicdo dos dados, com a maioria dos dados sendo encontrados a
esquerda da linha da média, que pode ser observada, juntamente com a dispersdo, no
Gréfico 10, devido ao fato da média ser superior a mediana, 4,51% e 4,48%,
respectivamente. Apesar da proximidade da moda, 5,00%, com o valor méximo, 5,78%,
é demonstrada a superioridade numérica dos dados abaixo da média, deixando implicito

que apesar de haver uma moda, esta ndo representa uma quantidade significativa dos

dados.
Gréfico 10 — Dispersdo da taxa real de juros
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Fonte: Elaboracéo propria.

Observando a dispersdo dos dados, nota-se que o intervalo interquartil, 1,01%,
ndo e tdo baixo com relacdo a amplitude, 3,26%, desta forma podemos dizer que a
dispersdo dos dados tende a parte central de sua distribui¢do, com 50% dos dados entre
3,99% e 5,00%. Este fato € corroborado pelos baixos valores de variancia, 0,39, e de

coeficiente de variagéo, 0,14%, indicando a homogeneidade dos dados.



56

Gréfico 11 — Resultado atuarial categorizado por taxa real de juros
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Fonte: Elaboragéo propria.

De acordo com o Gréfico 11, quando a TRJ est4 acima da média, ha mais planos
de beneficios com déficit; para a TRJ abaixo da média, a diferenca diminui. Todavia,
abaixo da média estdo presentes 9 dos 13 planos que obtiveram um resultado atuarial
extremo, com o plano necessitando realizar um equacionamento do déficit ou destinar
parte de seu superavit para formacgéo de uma Reserva Especial.

Com isto, pode-se concluir que quanto maior foi a Taxa Real de Juros adotada
como premissa atuarial, mais planos deficitarios ocorreram e menos planos de beneficios

com resultados extremos foram encontrados.

4.1.9 Reserva matematica

A anélise descritiva da Reserva Matematica (RM), foi iniciada com a criagéo de
intervalos em ordem crescente e exponencial, a fim de auxiliar na interpretagéo dos dados.

Segue lista de intervalos:

RM < R$10.000.000

R$10.000.000 < RM < R$100.000.000
R$100.000.000 < RM < R$1.000.000.000
RM > R$1.000.000.000

M w0 np o
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A Tabela 10, apresenta as medidas de posicdo e de dispersdo da Reserva
Matematica, bem como o seu confronto com 0 RAC. Nota-se que a maioria dos dados
estd concentrada nos intervalos intermediarios, ficando apenas aproximadamente 31%

(10% + 21% = 31%) dos dados com valores muito baixos ou muito altos.

Tabela 10 — Numero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por reserva matematica

i ] DEFICIT COM ] SUPERAVIT COM
RESERVA MATEMATICA DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Intervalo Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
1 21 9,59% 9 42,86% 1 4,76% 8 38,10% 3 14,29%
2 67 30,59% 32 47,76% 0 0,00% 31 46,27% 4 5,37%
3 84 38,36% 48 57,14% 1 1,19% 31 36,90% 4 4,76%
4 47 21,46% 33 70,21% 0 0,00% 14 29,79% 0 0,00%
Acima
da 37 16,89% 28 75,68% 0 0,00% 9 24,32% 0 0,00%
média
Abaixo
da 182 83,11% 94 51,65% 2 3,85% 75 41,21% 11 6,04%
meédia

Medidas de posi¢ao

Maximo Minimo Moda Média Mediana 1° Quartil 3° Quartil
75.741.748.077,47 139.298,00 NC 1.388.105.350,52  198.612.393,00  36.801.166,08  815.077.909,26
Medidas de disperséo
Amplitude Intervalo-Interquartil Variancia Desvio Padrdo Coeficiente de Variacdo
75.741.608.779,47 778.276.743,18 3,18E+19 5.643.232.561,18 4,07

Fonte: Elaboragao propria.

Como a mediana, R$198,61 Milhdes, é muito inferior a média, R$1,39 Bilh&o,
aproximadamente 83% dos dados (182 dos 219), se encontram a esquerda da linha da
média, causando uma assimetria na distribuicdo dos dados, como pode ser observado no
Gréfico 12. Isso é corroborado pela distancia entre o 3° quartil, R$815,08 Milhdes, e 0
valor maximo, R$75,74 Bilhdes, indicando a formagdo de uma cauda longa no gréfico.
Neste caso, ndo existe moda.

Ao analisar-se a dispersdo dos dados, percebe-se que como o intervalo interquartil,
R$778,28 MilhGes é bem abaixo da amplitude, R$75,74 Bilhdes, os dados tendem a
descentralizar. A dispersdo fica evidenciada quando observarmos o quanto o ponto mais
a direita do Grafico 12, é distante dos demais; os altos valores da variancia, 31,8

Quintilhdes, e do coeficiente de variacdo, R$4,07, resultando em dados heterogéneos.
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Gréfico 12 — Dispersdo da reserva matematica
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Fonte: Elaboragao propria.

Finalizando a andlise da Reserva Matematica, observou-se no Gréafico 13 que 0s
valores acima da meédia apresentaram valores proporcionalmente mais deficitarios do que
o0s abaixo da média, com os abaixo da média ficando com as 13 ocorréncias de resultados
atuariais extremos, que necessitam equacionar o déficit ou destinar parte do superavit para
formacdo de Reserva Especial. Também é notavel que nos intervalos 1 e 2, que
compreendem os menores valores da RM, ha uma alta de resultados superavitarios, além
dos resultados extremos, mas a medida que os valores da Reserva Matematica sobem, 0s
valores superavitarios diminuem, junto com os casos de resultados extremos, e 0s

deficitarios aumentam.

Grafico 13 — Resultado atuarial categorizado por média da reserva matematica

Acima da Média Abaixo da Média

DEFICIT DEFICIT COM EQUACIONAMENTO

SUPERAVIT SUPERAVIT COM RESERVA ESPECIAL

Fonte: Elaboragao propria.



59

Desta forma, é certo concluir que, dentro dos planos analisados, quanto menor a
constituicdo da Reserva Matematica, mais resultados superavitarios ocorreram, assim
como resultados extremos, e quanto mais alto foi o valor da RM, mais resultados
deficitarios foram encontrados, porém sem quantidades significativas de resultados

extremos.

4.1.10 Constituicdo da reserva matematica

A constituicdo da Reserva Matematica se dé pela soma da Reserva Matematica de
Beneficios Concedidos (RMBC) com a Reserva Matematica de Beneficios a Conceder
(RMBaC). Para analisar-se os efeitos da constituicdo da RM sobre o resultado atuarial, a
constituicdo foi segregada em duas partes, RMBC > RMBaC, em que o valor dos
beneficios concedidos é superior ao valor dos beneficios a conceder,e RMBaC > RMBC,
que representa os planos de beneficios em que a reserva de seus beneficios a conceder foi

superior a de beneficios concedidos.

Vale ressaltar que na analise ndo foi encontrada nenhuma situacdo em que o valor
da RMBC fosse igual a RMBaC. Os planos de beneficios com RMBC superior a RMBaC,
representam aproximadamente 89% dos planos analisados, conforme a Tabela 11, que

apresenta informacdes sobre a constituicdo da RM e o seu cruzamento com o RAC.

Tabela 11 — NUmero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por constitui¢do da reserva matematica

X DEFICIT COM SUPERAVIT COM
RE(S:I(E)F’Q\SZII\-I;IL:'I?S\?A[')I'?CA DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Tipo Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
RMBC
> 195 89,04% 115 58,97% 1 0,51% 70 35,90% 9 4,62%
RMBaC
RMBaC
> 24 10,96% 7 29,17% 1 4,17% 14 58,33% 2 8,33%
RMBC

Fonte: Elaboragao propria.

Vé-se que quando o RMBaC € maior, ha muito mais superavits,
proporcionalmente falando, do que quando o RMBC € maior, assim como 0s resultados
extremos. Os casos que a RMBaC é maior, apresentam 4,17% dos seus planos de
beneficios necessitando de equacionar uma parte do déficit e 8,33% precisando destinar

parte de seu superavit para Reserva Especial, enquanto os casos que a RMBC é maior,
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apresentam apenas 0,51% e 4,62% respectivamente. Esta proporcdo fica evidente ao

observar-se o Grafico 14.

Gréfico 14 — Resultado atuarial categorizado por constituicdo da reserva matematica

RMBC > RMBaC RMBaC > RMBC

® DEFICIT DEFICIT COM EQUACIONAMENTO

SUPERAVIT SUPERAVIT COM RESERVA ESPECIAL

Fonte: Elaboracao propria.

Logo, pode-se concluir que, entre os planos de beneficios da amostra, os com
Reserva Matematica constituida, em maioria, por beneficios concedidos, obtiveram,
majoritariamente, resultados deficitarios, enquanto os planos com RM constituida
principalmente por beneficios a conceder obtiveram resultados superavitarios em sua

maioria.

4.1.11 Resultado do exercicio

Para se realizar a analise descritiva do Resultado do Exercicio (RE), foi necessaria
a criacdo de intervalos crescentes e exponenciais, para facilitar a interpretacao dos dados,

sendo estes os intervalos:

RE < —R$100.000.000

—R$100.000.000 < RE < —R$10.000.000
—R$10.000.000 < RE < R$10.000.000
R$10.000.000 < RE < R$100.000.000
RE > R$100.000.000

o > w0 DN
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A Tabela 12 apresenta medidas de posicdo e de dispersdo acerca do Exercicio,
bem como seu confronto com o RAC. Percebe-se que a maioria dos dados, 54%,
concentra-se no intervalo 3, que contém o R$0. Isto se deve pelo fato de as EFPC’s
buscarem sim, atingir o equilibrio atuarial, que é quando o Resultado do Exercicio € igual
a R$0.

Tabela 12 — Numero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado e por resultado do exercicio

DEFICIT COM SUPERAVIT COM
REES)L(JI'E‘FIQE%?ODO DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT RESERVA
NTO ESPECIAL
Intervalo Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
1 20 9.13% 19 9500% 1 5,00% 0 0,00% 0 0,00%
2 43 1963% 42 97.67% 1 2,33% 0 0,00% 0 0,00%
3 119 5434% 61  51,26% 0 0,00% 55 46,.22% 3 2,52%
4 20 1324% 0 0,00% 0 0,00% 23 7931% 6 20,69%
5 8 3,65% 0 0,00% 0 0,00% 6 75,00% 2 25,00%
Acima
da 108 4932% 13 12,04% 0 0,00% 84 7778% 11 10,19%
média
Abaixo
da 111 5068% 109  98,20% 2 1,80% 0 0,00% 0 0,00%
média

Medidas de posic¢ao

Maximo Minimo Moda Média Mediana 1° Quartil 3° Quartil
3.558.212.649,85 -892.435.041,16 NC -590.352,00 -721.445,73 -16.772.910,26 4.185.012,66
Medidas de dispersédo
Amplitude Intervalo-Interquartil Variancia Desvio Padrdo Coeficiente de Variacdo
4.450.647.691,01 20.957.922,92 8,46E+16 290.797.304,44 -492,58

Fonte: Elaboragao propria.

Nota-se que a média, — R$590,35 Mil, é levemente maior que a mediana, —
R$721,44 Mil, resultando em certa simetria na distribui¢do dos dados. Foram encontradas
111 observagBes abaixo da média e 108 observacfes acima da média, constatando a
simétria que had na distribuicdo dos dados, visto que existem apenas trés planos de
beneficios a mais a esquerda da linha da média, visualmente exposto no Gréafico 15, que
contém a dispersdo dos dados. O fato de o intervalo 3 ser o do meio e conter
aproximadamente 54% dos dados distribuidos, também contribui para que haja esta

simetria. Nao houve ocorréncia de moda.
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Gréfico 15 — Dispersdo do resultado do exercicio

( 400 )
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-400 T
-500
-2.000.000.000 -1.000.000.000 0 1.000.000.000 2.000.000.000 3.000.000.000 4.000.000.000
® Déficit ® Déficit com Equacionamento
® Superdvit ® Superdvit com Reserva Especial
Média Participantes
\ J

Fonte: Elaboragao propria.

Sobre a dispersdo dos dados, é notavel que o intervalo interquartil, R$20,96
Milhdes, estd muito abaixo da amplitude, R$4,45 Bilhdes, causando uma descentralizagdo
dos dados - informacédo enfatizada pelos dois pontos mais a direita e 0 ponto mais a
esquerda do Gréfico 15, que estdo bem distantes dos demais dados. A alta variancia, 84,56
Quatrilhdes, e o alto coeficiente de variacdo, — 492,58, também indicam que os dados sao

heterogéneos.

Graéfico 16 — Resultado atuarial categorizado por resultado do exercicio

Acima da Média Abaixo da Média

DEFICIT DEFICIT COM EQUACIONAMENTO

SUPERAVIT SUPERAVIT COM RESERVA ESPECIAL

Fonte: Elaboragao propria.
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O Gréfico 16 demonstra algo ja esperado, a elevada quantidade de superavit nos
valores acima da média, além da alta quantidade de déficits nos valores abaixo da média.
Isto ocorre pelo valor da média, — R$590.352,00, ser proximo de zero e por todos 0s
resultados positivos indicarem superavits, assim como 0s negativos indicarem déficits.

Porém ndo se deve pensar que quanto mais alto o valor do Resultado do Exercicio
mais alto serd o superavit, isto fica claro ao observarmos no Grafico 15, cujos dois pontos
mais a direita do grafico, que representam os maiores valores obtidos dos Resultados do
Exercicio, sdo superavitarios, mas ndo tem necessidade de destinar parte deste superavit
a formacdo de Reserva Especial - na verdade, eles encontram-se bem proximos de zero,
que seria uma situacdo de equilibrio atuarial.

Perante o exposto, é certo concluir que apesar do Resultado do Exercicio
determinar se um plano de beneficios é deficitario ou superavitario, este ndo pode sozinho
determinar o nivel deste déficit/superavit, sendo necessario relaciond-lo com a Reserva

Matemaética e a Duration para tal feito.

4.1.12 Sugestdes de uso das hipdteses atuariais

Com as informagdes obtidas acerca da frequéncia de resultado atuarial
categorizado por variaveis independentes, criou-se 0 Quadro 5, um quadro resumo que
exibe os niveis das variaveis independentes que apresentaram maiores frequéncias de
déficits e superavits.

E importante salientar que tais frequéncias, no entanto, ndo sdo determinantes de
RAC quando analisadas isoladamente.

Imaginemos uma situacdo hipotética, onde um plano de beneficios tenha
patrocinio privado, com pouco tempo de duration, poucos participantes ativos e que tenha
uma Reserva Matemaética com alto valor, sendo formada em sua maioria por beneficios
concedidos.

Se as frequéncias das variaveis independentes analisadas durante as estatisticas
descritivas fossem testadas e tidas como significativas para classificacdo do RAC,
claramente o plano estaria caminhando para um resultado deficitario, porém o atuério, ao
fazer a escolha das premissas atuariais, poderia intencionalmente amortizar esta tendéncia
ao déficit, escolhendo as premissas que tendem ao superavit, como por exemplo escolher

a AT-83 suavizada ou agravada como tabua de mortalidade geral, juntamente com TASA-
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1927 sem modificagdo como sua tabua de entrada em invalidez e reduzir a taxa real de

juros.
Quadro 5 — Tendéncia das variaveis analisadas

VARIAVEL TENDENCIA

ANALISADA DEFICIT SUPERAVIT CASOS EXTREMOS
Tipo de Patrocinio Privado Publico -
Duration do Passivo Quanto menor fora Quanto m_aior fora i

maturidade maturidade
Participantes Ativos Qqa_nto MEnNos Q_ugnto mai_s -
participantes tiver participantes tiver
Tabua de AT-2000 / BR-EMS- AT-83 BR-EMS-2010

Mortalidade Geral

2015

Modifica¢do da TMG

Suavizada / Agravada

Suavizada / Agravada

Né&o Modificar

Téabua de Entrada em

ALVARO-VINDAS /

. LIGHT / RRB-1944 TASA-1927
Invalidez NA
Modificagdo da TEI Suavizada Sem Modificacéo NA
Taxa Real de Juros Quanto maior for a Quanto menor for a Taxas menores tem
TRJ TRJ maior propensdo
Reserva Matematica | Quanto maior for a RM Quanto gﬁﬂnor fora -

Constituicdo da
Reserva Matematica
Resultado do
Exercicio
Fonte: Elaboragao propria.

RMBC > RMBaC RMBaC > RMBC -

RE negativo RE positivo -

J& em outra situacdo, hipoteticamente afirmando, em que as frequéncias das
variaveis independentes analisadas durante as estatisticas descritivas fossem testadas e
tidas como significativas para classificacdo do RAC, poderia ser deduzido que onde ha
um plano de beneficios de patrocinio publico, com bastante tempo de duration, muitos
participantes ativos e uma Reserva Matematica com baixo valor, formada em sua maioria
por beneficios a conceder, hd uma situacdo de superavit iminente.

E para ndo permitir que haja um excesso de superavit, o atuario poderia escolher
suas premissas de modo que esta tendéncia fosse amortizada, como por exemplo, ao
escolher a AT-2000 ou a BR-EMS-2015, agravada ou suavizada, como sua tabua de
mortalidade geral, além de escolher a LIGHT ou a RRB-1944, suavizada, como sua tabua
de entrada em invalidez e aumentando a taxa real de juros.

Por fim, enfatizasse que a andlise descritiva sozinha ndo pode determinar se uma
variavel independente tem efeito e 0 quanto de efeito causa sobre a variavel dependente,
para tal, sera abordada a analise multinomial no subtopico seguinte. Também vale
ressaltar que a melhor escolha de uma tabua a ser utilizada, deve ser através de seu teste

de aderéncia sobre a populagdo em questao.
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4.2 Andlise de regressdo multinomial

Para realizacdo da anélise de regressdo multinomial, utilizou-se da expressao (1),
ou seja, uma margem de 1% da variacdo entre o0 Resultado do Exercicio e a Reserva
Matematica, para que os planos de beneficios que estiveram proximos de obter equilibrio
atuarial fossem classificados como equilibrados, servindo, assim, como referéncia para

os demais planos. Desta forma, obteve-se a classificacdo descrita na Tabela 13.

Tabela 13 — Numero de planos, em termos absolutos e relativos, por categoria de resultado atuarial
categorizado para regressao logistica multinomial

EQUILIBRIO ’ DEFICIT COM ) SUPERAVIT
ATUARIAL DEFICIT EQUACIONAME SUPERAVIT COM RESERVA
(Y=0) (¥=1) NTO (Y=3) ESPECIAL
(Y=2) (Y=4)
Qntd % Qntd % Qntd % Qntd % Qntd %
29 13,24% 113 51,60% 2 0,91% 64 29,22% 11 5,02%

Fonte: Elaboragéo propria.

Observa-se que desta forma, 0 Y = 0 contém 29 planos, equivalentes a 13,24% da
amostra, que serviram como referéncia. Ou seja, os resultados das regressoes
multinomiais referentes aos planos que pertencem as categorias 1, 2, 3 e 4 de RAC,
sdo sempre comparados a categoria 0 (planos em equilibrio). A partir disto, iniciou-
se a busca pelo melhor modelo para ser realizada a analise.

O 1° passo consistiu em analisar, através de regressdao logistica multinomial,
modelos contendo as varidveis independentes, de forma individual, para que fosse
possivel observar quais delas teriam, sozinhas, algum efeito significativo sobre a variavel
resposta.

Os modelos 1, 3, 4, 5, 6, 7 e 9 referentes &, respectivamente, Tipo de Patrocinio,
Tébua de Mortalidade Geral, TMG Modificada, Tabua de Entrada em Invalidez, TEI
Modificada e Reserva Matematica, ndo apresentaram nenhum resultado significante, com
nivel de significancia tanto em 5% como em 10%.

Ja os resultados obtidos nos modelos 2, 8, 10 e 11, apresentadas nas Tabelas de 1
a 4, indicam as variaveis que foram dadas como significativas ao serem analisadas de
forma isolada: Duration do Passivo, Taxa Real de Juros, Constituicdo da Reserva

Matematica e Resultado do Exercicio.
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Tabela 14 — Estimativas do efeito da duration do passivo sobre o resultado atuarial categorizado via
regressdo logistica multinomial — modelo 2

Categoria Estimado exp(Est) exp(Est) — 1 Significancia
DP1 -0,0292 0,9712 -2,88% *
DP 2 -0,0159 0,9842 -1,58% .
DP 3 0,0087 1,0088 0,88%
DP 4 -0,0105 0,9896 -1,04%

Fonte: Elaboragéo propria.

A Tabela 14 traz as informacdes do modelo 2, que explica RAC apenas em fungéo
da Duration do Passivo. Considerando um nivel de significancia de 5%, pode-se concluir
que o aumento da Duration em uma unidade, isto é, um més, reduz as chances de plano
ser enquadrado no grupo 1, isto €, no grupo de deficitarios, em 2,88%, em comparacdo
com o grupo 0, de planos equilibrados.

Se o nivel de significancia a ser considerado for aumentado para 10%, também
seria verdade dizer que aumentar a Duration em um més, diminuiria em 1,58% a chance

de ficar em situacdo de Déficit com Equacionamento.

Tabela 15 — Estimativas do efeito da taxa real de juros sobre o resultado atuarial categorizado via
regressdo logistica multinomial — modelo 8

Categoria Estimado exp(Est) exp(Est) — 1 Significancia
TRJ1 2,3216 10,1920 919,20% *
TRJI2 1,9879 7,3002 630,02%

TRJI3 0,1492 1,1609 16,09%
TRJ4 1,7190 5,5789 457,89% .

Fonte: Elaboragéo propria.

A Tabela 15 demonstra 0 modelo 8, em que a Taxa Real de Juros é a Gnica variavel
utilizada para explicar o RAC. Desta forma, pode-se concluir, ao analisar-se o efeito
apenas da TRJ sobre 0 RAC e considerando um nivel de significancia em 5%, que cada
aumento de 0,01% na taxa de juros, aumenta em 9,19% a chance de um plano ser
classificado como em situacdo de Déficit.

Todavia, se o nivel de significancia for considerado em 10%, tem-se que o
aumento de 0,01% na TRJ, aumenta a chance de um plano ser classificado como
Superavit com Reserva Especial em 4,58%.

A Tabela 16 descreve o modelo 10, em que a constituicdo da Reserva Matematica
¢ a Unica variavel independente utilizada para explicar a RAC. Se for considerado o nivel
de significancia em 5% néo sera observado nenhum resultado significante. Porém, para o
nivel de significancia de 10%, pode-se afirmar que o aumento da constitui¢cdo da Reserva
Matematica diminui a chance de o plano ser classificado como em situacdo de Déficit

com Equacionamento em 79,17%.
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Tabela 16 — Estimativas do efeito da constituicdo da reserva matematica sobre o resultado atuarial
categorizado via regressdo logistica multinomial — modelo 10

Categoria Estimado exp(Est) exp(Est) — 1 Significancia
RMBaC 1 -1,3350 0,2632 -73,68%

RMBaC 2 -1,5686 0,2083 -79,17% .
RMBaC 3 0,9163 2,5000 150,00%

RMBaC 4 -0,4974 0,6081 -39,19%

Fonte: Elaboragéo propria.

A Tabela 17 contém os resultados obtidos a partir do modelo 11, que considera o
Resultado do Exercicio como unica varidvel explicativa do RAC. Para um nivel de
significancia em 5%, é certo afirmar que a cada aumento de R$1.000.000 no Resultado
do exercicio, diminui-se as chances: em 10,58% do plano ser classificado como Déficit;
em 20,13% do plano ser classificado como Déficit com Equacionamento; e em 20,78% a

chance do plano ser classificado como Superavit.

Tabela 17 — Estimativas do efeito do resultado do exercicio sobre o resultado atuarial categorizado via
regressdo logistica multinomial — modelo 11

Categoria Estimado exp(Est) exp(Est) — 1 Significancia
RE 1 -1,058E-07 0,9999998942 -0,00001058% o
RE 2 -2,013E-07 0,9999997987 -0,00002013% i
RE 3 -2,078E-07 0,9999997922 -0,00002078% ok
RE 4 2,812E-10 1,0000000003 0,00000003%

Fonte: Elaboragéo propria.

Em busca do melhor modelo para analisar os efeitos sobre a variavel dependente,
foram criados outros além dos 11 iniciais, onde 0 modelo 12 contém todas as variaveis
independentes; o modelo 13 contém as variaveis que obtiveram significancia a nivel de
5%; o modelo 14 contém as variaveis que obtiveram significancia a nivel de 10%; o
modelo 15 contém todas as varidveis que ndo sao hipéteses atuariais; o modelo 16 contém
apenas as variaveis acerca das informacdes gerais do plano; o modelo 17 contém as
variaveis relativas & Reserva Matematica e ao Resultado do Exercicio; o modelo 18
contém todas as hipdteses atuariais; 0 modelo 19 contém apenas as hipdteses atuariais
qualitativas; o modelo 20 contém apenas as trés hipoteses-base; o modelo 21 contém todas
as variaveis qualitativas; e, por fim, o modelo 22 contém todas as varidveis quantitativas.

A partir dai foi verificado o AIC de todos os modelos para que o melhor deles

pudesse ser identificado. Segue Quadro 6 com tais informacdes.
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Quadro 6 —AlIC e varidveis independentes dos modelos ajustados para o resultado atuarial categorizado

MODELO VARIAVEIS INDEPENDENTES AIC
mod1 Tipo de Patrocinio 372,5909
mod?2 Duration do Passivo 368,0817
mod3 Participantes Ativos 372,5567
mod4 Téabua de Mortalidade Geral 415,1556
mod5 TMG Modificada 378,9139
mod6 Téabua de Entrada em Invalidez 404,7684
mod7 TEI Modificada 372,7083
mod8 Taxa Real de Juros 368,7067
mod9 Reserva Matematica 368,8702
mod10 Constituicdo da Reserva Matematica 370,8231
mod11 Resultado do Exercicio NaN
Tipo de Patrocinio; Duration do Passivo; Participantes Ativos; Tabua
de Mortalidade Geral; TMG Modificada; Tabua de Entrada em

mod12 Invalidez; TElI Modificada; Taxa Real de Juros; Reserva NaN
Matematica; Constituicdo da Reserva Matematica; Resultado do
Exercicio

mod13 Duration do Passivo; Taxa Real de Juros; Resultado do Exercicio NaN
Duration do Passivo; Taxa Real de Juros; Constituicdo da Reserva

mod14 e . NaN
Matematica; Resultado do Exercicio
Tipo de Patrocinio; Duration do Passivo; Participantes Ativos;

mod15 Reserva Matematica; Constituicdo da Reserva Matematica; 282,1548
Resultado do Exercicio

mod16 Tipo de Patrocinio; Duration do Passivo; Participantes Ativos 374,9333

mod17 Reserva Matemétiga_; Constituicdo da Reserva Matematica; 258 4866
Resultado do Exercicio
Tabua de Mortalidade Geral; TMG Modificada; Tabua de Entrada

mod18 em Invalidez; TEI Modificada; Taxa Real de Juros 466,1404

mod19 Téabua dg Mgrtalidade _Gfaral; TMG Modificada; Tabua de Entrada 465.5544
em Invalidez; TEI Modificada

mod20 Tabua de Mortalidade Geral; Tabua de Entrada em Invalidez; Taxa 458.9023
Real de Juros
Tipo de Patrocinio; Tabua de Mortalidade Geral; TMG Modificada;

mod21 Téabua de Entrada em Invalidez; TElI Modificada; Constituicdo da 468,6498
Reserva Matematica
Duration do Passivo; Participantes Ativos; Taxa Real de Juros;

mod22 Reserva Matematica; Resultado do Exercicio 279,0045

Fonte: Elaboragao propria.

Observa-se que como o modelo 17 apresentou 0 menor AIC (258,4866), ele é

considerado 0 modelo mais adequado, dentre os 22 modelos ajustados, para explicar o

RAC. Na tentativa de adquirir um modelo ainda melhor, criaram-se trés modelos novos,

acrescentando as variaveis independentes que foram significativas ao serem analisadas

individualmente.

Desta forma tém-se: ao modelo 23, que contém as variaveis do modelo 15, foi

acrescentada a Duration do Passivo; ao modelo 24, que contém as variaveis do modelo

15, acrescentou-se a Taxa Real de Juros; e a0 modelo 25, que contém as variaveis do

modelo 15, acrescentaram-se tanto a Duration quanto a TRJ, como demonstra o Quadro

7.
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Quadro 7 — AIC e varidveis independentes dos modelos ajustados para o resultado atuarial categorizado

MODELO . COMRONENTES . AIC
mod17 E:ﬁﬁlﬁdo gﬂoaéeg?élii?é Constituicdo da Reserva Matematica; 2584866
mozg | et do s S Mt Conetiho R | g1z
modpe | 245 Res e s, Resrts et ComSIIGED G5 | g7
MOU25 | Concitisio da Resrva Matematica: Resutdo do Bxerecio | 2576210

Fonte: Elaboragéo propria.

Constata-se que o0 modelo 24 tem o AIC (243,2786) ainda menor que o do modelo

17, logo, optou-se pelo mesmo para analisar os efeitos das varidveis explicativas sobre o

RAC. Em outra tentativa de melhorar o modelo, criou-se o modelo 26, retirando a

Constituicdo da Reserva Matematica, pelo fato de ela ndo ser significante dentro do

modelo, porém seu AIC foi igual a 244,8651, sendo maior que o AIC do modelo 24.

Assim, apresentam-se os resultados oriundos do modelo 24.

Apos a selecdo do modelo, o proximo passo consiste em analisar os resultados

obtidos pelo mesmo, vide Tabela 18.

Tabela 18 — Regressdo logistica multinomial — Modelo 24

MODELO 24
Variavel Estimado exp(Est) exp(Est) — 1 Significancia
TRJ1 2,7480 15,6114 1461,14% *
TRJ 2 2,3640 10,6334 963,34%
TRJ 3 2,4060 11,0895 1008,95%
TRJ 4 2,3390 10,3709 937,09%
RM 1 2,784E-09 1,000000002784  0,000000002784% *x
RM 2 2,346E-09 1,000000002346  0,000000002346% *
RM 3 1,755E-09 1,000000001755  0,000000001755%
RM 4 2,230E-09 1,000000002230  0,000000002230%
CRM 1 -0,2428 0,7844 -21,56%
CRM 2 -0,0929 0,9113 -8,87%
CRM 3 2,3720 10,7188 971,88%
CRM 4 0,2443 1,2767 27,67%
RE 1 -4,627E-08 0,99999995373 -0,00000463% *x
RE 2 -9,621E-08 0,99999990379 -0,00000962% Fkk
RE 3 -1,027E-07 0,99999989730 -0,00001027% Fxk
RE 4 -2,441E-08 0,99999997559 -0,00000244%

Fonte: Elaboragéo propria.

Ao analisar a regressao logistica multinomial do modelo 24, considerando o nivel

de significancia de 5%, pode-se concluir que:
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i. A cada acréscimo de 0,01% na Taxa Real de Juros, aumenta-se em 14,61% a
chance de um plano ser classificado como Déficit, em comparagdo com a chance
de ser classificado como Equilibrio Atuarial;

ii. A cada acréscimo de R$100.000.000 na Reserva Matematica, aumenta-se em
27,84% a chance de um plano ser classificado como Déficit, em comparagdo com
a chance de ser classificado como Equilibrio Atuarial;

iii. A cada acréscimo de R$100.000.000 na Reserva Matematica, aumenta-se em
23,46% a chance de um plano ser classificado como Déficit com Equacionamento,
em comparagdo com a chance de ser classificado como Equilibrio Atuarial;

iv. A cada acréscimo de R$1.000.000 no Resultado do Exercicio, diminui-se em
4,63% a chance de um plano ser classificado como Déficit, em comparacdo com
a chance de ser classificado como Equilibrio Atuarial;

v. A cada acréscimo de R$1.000.000 no Resultado do Exercicio, diminui-se em
9,62% a chance de um plano ser classificado como Déficit com Equacionamento,
em comparagdo com a chance de ser classificado como Equilibrio Atuarial,

vi. A cada acréscimo de R$1.000.000 no Resultado do Exercicio, diminui-se em
10,27% a chance de um plano ser classificado como Superavit, em comparacao
com a chance de ser classificado como Equilibrio Atuarial.

Observacdo: O script contendo a criacdo dos modelos, bem como os seus resultados
obtidos através da regressdo multinomial e os calculos de seus AIC’s, constam no

Apéndice A deste trabalho.

4.3 Protocolos e ilustracdes: cartilha

Para melhor entendimento das informagdes na cartilha (Apéndice B), foram
utilizados dados ficticios, onde os numeros, por serem inteiros, trazem maior clareza ao
objetivo principal, que é o esclarecimento acerca das diretrizes tomadas pelas Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC’s), quando seus planos de Beneficio
Definido (BD) apresentam desequilibrio técnico-atuarial.

As diretrizes tomadas pelas EFPC’s em casos superavitarios e deficitarios séo

baseadas, respectivamente, nos artigos 15° e 29° da Resolugdo CNPC n° 30 de 2018:
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Art. 15. O resultado superavitario do plano de beneficios sera destinado a
constituicdo de reserva de contingéncia para garantia dos beneficios
contratados, em face de eventos futuros e incertos, até o limite de 25% (vinte
e cinco por cento) do valor das provisdes matematicas ou até o limite calculado
pela seguinte férmula, o que for menor: Limite da Reserva de Contingéncia =
[10% + (1% x durag&o do passivo do plano)] x Provisdo Matematica.

Art. 29. Observadas as informacBes constantes em estudo especifico da
situacdo econdmico-financeira e atuarial acerca das causas do déficit técnico,
devera ser elaborado e aprovado o plano de equacionamento de déficit até o
final do exercicio subsequente, se o déficit for superior ao limite calculado pela
seguinte formula: Limite de Déficit Técnico Acumulado = 1% x (duracéo do

passivo - 4) x Provisdo Matematica.

Dito isto, imaginemos que: a EFPC ficticia dispde de 4 planos BD - Plano W,
Plano X, Plano Y e Plano Z; todos os planos possuem 20 meses de Duration do Passivo;
todos os planos possuem uma reserva de contingéncia no valor de R$50.000,00; e que as
provisdes para a constituicdo de suas Reservas Matematicas sdo iguais, no valor de
R$1.000.000,00. A Tabela 19 apresenta, além dos valores dos ativos liquidos simulados,

0s resultados atuariais decorrentes, para 0s quatro planos.

Tabela 19 - Ativo liquido, reserva matematica e resultado atuarial, por plano

Plano BD Ativo Liquido Reserva Matematica Resultado Atuarial
W R$900.000,00 R$1.000.000,00 -R$100.000,00
X R$750.000,00 R$1.000.000,00 -R$250.000,00
Y R$1.100.000,00 R$1.000.000,00 R$100.000,00
z R$1.250.000,00 R$1.000.000,00 R$250.000,00

Fonte: Elaboragdo Prdpria.

As subsecOes 4.3.1, 4.3.2, 4.3.3 e 4.3.4 detalham os procedimentos a serem
seguidos por cada um dos quatro planos simulados, W (deficitario), X (deficitario), Y
(superavitario) e Z (superavitario), respectivamente, conforme os valores apresentados na
Tabela 19.

4.3.1 Plano W (Déficit)

1° Passo: Adicdo do valor acumulado das Reservas, de Contingéncia e Especial, ou do
Déficit Acumulado ao Resultado Atuarial.
Como ndo ha Déficit Acumulado nem Reserva Especial de exercicios anteriores,

foi adicionado apenas o montante da Reserva de Contingéncia no valor de R$50.000,00
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ao Resultado Atuarial, de forma que a Reserva de Contingéncia ficou zerada, enquanto o
Resultado Atuarial ficou deficitario, com valor igual a R$50.000,00 negativos.

Resultado Atuarial Inicial (RAI) = —R$100.000

Reserva de Contingéncia do Exercicio Anterior (RC;_,) = R$50.000

RAF = RAI + RC,_,
RAF = —R$100.000 + R$50.000 = —R$50.000

Resultado Atuarial Final (RAF) = —R$50.000

2° Passo: Calcular o Limite Maximo de Déficit Acumulado (LMDA) aceitavel pelo plano.

Como a reserva Matematica é igual a R$1.000.000 e a Duration do Passivo do
plano é de 20 meses, tém-se que 0 LMDA, de acordo com a Resolugcdo CNPC n°30/18, €
de R$160.000,00.

Reserva Matematica (RM) = R$1.000.000

Duration do Passivo (DP) = 20 meses

LMDA = 1% x (DP — 4) X RM
LMDA = 1% x (20 — 4) x R$1.000.000 = R$160.000

3° Passo: Calcular o déficit a ser acumulado (DA).
Como o montante do déficit, no resultado atuarial final, é inferior ao limite

aceitavel para o plano, todos os R$50.000,00 serdo acumulados para o exercicio seguinte.

RAF < LMDA
R$50.000 < R$160.000

Déficit Acumulado = R$50.000

Conclusdo: Como o Resultado Atuarial permaneceu negativo apos a utilizacdo da Reserva

de Contingéncia, com um montante inferior ao limite maximo aceitavel, pode-se concluir
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que o Plano W est4 em situacdo de déficit e todo o valor deste déficit sera acumulado para

0 exercicio seguinte, sem a necessidade de equacionamento.

4.3.2 Plano X (Déficit com Equacionamento)

1° Passo: Adicdo do valor acumulado das Reservas, de Contingéncia e Especial, ou do
Déficit Acumulado ao Resultado Atuarial.

Como néo ha Déficit Acumulado nem Reserva Especial de exercicios anteriores,
foi adicionado apenas o montante da Reserva de Contingéncia no valor de R$50.000,00
ao Resultado Atuarial, de forma que a Reserva de Contingéncia ficou zerada, enquanto o

Resultado Atuarial ficou deficitario, com valor igual a R$200.000,00 negativos.

Resultado Atuarial Inicial (RAI) = —R$250.000

Reserva de Contingéncia do Exercicio Anterior (RC;_,) = R$50.000

RAF - RAI + RCt—l
RAF = —R$250.000 + R$50.000 = —R$200.000

Resultado Atuarial Final (RAF) = —R$200.000

2° Passo: Calcular o Limite Maximo de Déficit Acumulado (LMDA) aceitavel pelo plano.

Como a reserva Matematica é igual a R$1.000.000 e a Duration do Passivo do
plano € de 20 meses, tém-se que o LMDA, de acordo com a Resolu¢do CNPC n°30/18, é
de R$160.000,00.

Reserva Matematica (RM) = R$1.000.000

Duration do Passivo (DP) = 20 meses

LMDA = 1% x (DP — 4) Xx RM
LMDA = 1% x (20 — 4) x R$1.000.000 = R$160.000
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3° Passo: Calcular o déficit a ser acumulado (DA).
Como o montante do déficit, no resultado atuarial final, é superior ao limite
aceitavel para o plano, o valor do déficit a ser acumulado para o exercicio seguinte € igual

ao valor do limite aceitavel, neste caso, igual a R$160.000,00.

RAF > LMDA
R$200.000 > R$160.000

Déficit Acumulado = R$160.000

4° Passo: Calcular o déficit a ser equacionado (DE).
Como mesmo ap6s a utilizacdo da Reserva de Contingéncia e da destinacdo do
déficit que serd acumulado para o exercicio seguinte, ainda ha um déficit no valor de

R$40.000,00, deve-se equacionar este valor.

Déficit Total (DT) = R$200.000
Déficit Acumulado (DA) = R$160.000

DE = DT — DA
DE = R$200.000 — R$160.000 = R$40.000

Déficit Equacionado = R$40.000

Como dito na Resolucdo CNPC n°30/18, o excedente deficitario é rateado de

forma proporcional, entre os participantes, assistidos e patrocinadores, por meio de:

e Instituicdo ou aumento de contribuicdo extraordinaria;

e Reducdo do valor dos beneficios a conceder; ou

e Outras formas estipuladas no regulamento do plano de beneficios.
Conclusdo: Como o déficit, mesmo ap6s a utilizacdo das Reservas, Especial e de
Contingéncia, foi superior ao limite maximo aceitavel pelo plano, o plano X estd em
situacdo de deficit e se viu obrigado a equacionar parte deste déficit, para que néo ficasse

em situacao de desequilibrio financeiro.
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4.3.3 Plano Y (Superdvit)

1° Passo: Adic¢do do valor acumulado das Reservas, de Contingéncia e Especial, ou do
Déficit Acumulado ao Resultado Atuarial.

Como ndo ha Déficit Acumulado nem Reserva Especial de exercicios anteriores,
foi adicionado apenas o montante da Reserva de Contingéncia no valor de R$50.000,00

ao Resultado Atuarial, deixando-o superavitario, com valor igual a R$150.000,00.

Resultado Atuarial Inicial (RAI) = R$100.000

Reserva de Contingéncia do Exercicio Anterior (RC;_;) = R$50.000

RAF - RAI + RCt—l
RAF = R$100.000 + R$50.000 = R$150.000

Resultado Atuarial Final (RAF) = R$150.000

2° Passo: Calcular o Limite Maximo da Reserva de Contingéncia (LMRC) aceitavel pelo
plano.

Como a Reserva Matematica € igual a R$1.000.000,00, a Duration do Passivo do
plano é de 20 meses e sabendo-se que, de acordo com a Resolugdo CNPC n°30/18, o valor
maximo do superdvit que deve ser destinado a composi¢cdo de uma Reserva de
Contingéncia € igual ao menor dos limites abaixo. Neste caso, como L1 é menor que L2,
0 LMRC e R$250.000,00.

Reserva Matematica (RM) = R$1.000.000

Duration do Passivo (DP) = 20 meses

L1 =RM X 25%
L1 = R$1.000.000 x 25% = R$250.000
L2 = [10% + (1% X DP)] X RM
L2 =[10% + (1% x 20)] X R$1.000.000 = R$300.000
LMRC = min(L1,L2) = R$250.000
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3° Passo: Calcular o superavit a ser destinado para a Reserva de Contingéncia (RC).
Como o valor do superavit, no resultado atuarial final, é inferior ao limite aceitavel

para o plano, todos os R$150.000,00 serdo destinados a Reserva de Contingéncia.

RAF < LMRC
R$150.000 < R$250.000

Reserva de Contingéncia = R$150.000

Conclus&o: Como o valor do superdvit foi inferior ao limite méximo de destinagdo para a
Reserva de Contingéncia, conclui-se que o Plano Y esta em situacdo de superavit, com
todo o montante superavitario sendo destinado a Reserva de Contingéncia, sem a

necessidade de formacdo de uma Reserva Especial.

4.3.4 Plano Z (Superavit com Reserva Especial)

1° Passo: Adigéo do valor acumulado das Reservas, de Contingéncia e Especial, ou do
Déficit Acumulado ao Resultado Atuarial.

Como nédo ha Déficit Acumulado nem Reserva Especial de exercicios anteriores,
foi adicionado apenas o montante da Reserva de Contingéncia no valor de R$50.000,00

ao Resultado Atuarial, deixando-o superavitario, com valor igual a R$300.000,00.

Resultado Atuarial Inicial (RAI) = R$250.000

Reserva de Contingéncia do Exercicio Anterior (RC;_,) = R$50.000

RAF = RAI + RC,_,
RAF = R$250.000 + R$50.000 = R$300.000

Resultado Atuarial Final (RAF) = R$300.000



77

2° Passo: Calcular o Limite Maximo da Reserva de Contingéncia (LMRC) aceitavel pelo
plano.

Como a Reserva Matematica € igual a R$1.000.000,00, a Duration do Passivo do
plano é de 20 meses e sabendo-se que, de acordo com a Resolugdo CNPC n°30/18, o valor
maximo do superdvit que deve ser destinado a composi¢cdo de uma Reserva de
Contingéncia € igual ao menor dos limites abaixo. Neste caso, como L1 é menor que L2,
0 LMRC e R$250.000,00.

Reserva Matematica (RM) = R$1.000.000

Duration do Passivo (DP) = 20 meses

L1 = RM X 25%
L1 = R$1.000.000 X 25% = R$250.000
L2 = [10% + (1% X DP)] X RM
L2 = [10% + (1% X 20)] X R$1.000.000 = R$300.000
LMRC = min(L1,L2) = R$250.000

3° Passo: Calcular o superavit a ser destinado para a Reserva de Contingéncia (RC).
Como o valor do superévit, no resultado atuarial final, é superior ao limite
aceitavel para o plano, o valor do superavit a ser destinado para a Reserva de Contingéncia

é igual ao valor do limite aceitavel, neste caso, igual a R$250.000,00.

RAF > LMRC
R$300.000 > R$250.000

Reserva de Contingéncia = R$250.000
4° Passo: Calcular o superavit a ser destinado para a Reserva Especial (RE).
Como mesmo apos a destinacdo do superavit a Reserva de Contingéncia, ainda ha

um superavit no valor de R$50.000,00, deve-se destinar este valor para a formacao de

uma Reserva Especial.
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Superavit Total (ST) = R$300.000
Reserva de Contingéncia (RC) = R$250.000

RE = ST — RC
RE = R$300.000 — R$250.000 = R$50.000

Reserva Especial = R$50.000

Como dito na Resolugdo CNPC n°30/18, os recursos excedentes que foram
empregados na constituicdo da reserva especial para a revisdo do plano de beneficios,
com a possibilidade desta revisdo do plano de beneficios ser de forma voluntaria, a partir
da constituicdo da Reserva Especial, ou obrigatdria, caso a Reserva Especial ndo tenha
sido utilizada no decurso de trés exercicios.

A forma de revisao do plano de beneficios, realizada pelo uso da Reserva Especial,
ocorre por meio de:

e Reducdo parcial de contribuicdes;
e Reducdo integral ou suspensao da cobranca de contribui¢des no montante
equivalente a, pelo menos, trés exercicios; ou
e Melhoria dos beneficios e/ou reversdo de valores de forma parcelada aos
participantes, aos assistidos e/ou ao patrocinador.
Conclusdo: Como o superavit foi superior ao limite maximo de destinacdo a Reserva de
Contingéncia aceitavel pelo plano, conclui-se que o plano Z esta em situacdo de superavit,
se vendo obrigado a criar uma Reserva Especial, para a destinacdo deste excedente
superavitario.
Observacdo: O contetdo deste topico consta, em formato de Cartilha, pronta para

impressdo, no Apéndice B deste trabalho.
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5 CONCLUSAO

O presente trabalho conseguiu cumprir com os objetivos a que se dispds, trazendo
a analise descritiva e a regressdo logistica multinomial do resultado atuarial categorizado
—RAC e suas variaveis explicativas, de modo que pode ser Gtil no &mbito da previdéncia
complementar, ao servir como uma ferramenta a mais para o gestor de um plano, além de
trazer a cartilha informativa, para os participantes de um plano de beneficios. De modo
que este trabalho contribui tanto para a sociedade quanto para a literatura.

Com a anélise descritiva, pode-se observar a frequéncia de RAC por niveis de
variaveis independentes no ano de 2020, de modo que se destacam: os planos de
patrocinio privado, os de baixa maturidade e os com poucos participantes, obtiveram
maior frequéncia, proporcionalmente, de déficits, em relacdo aos planos de patrocinio
publico, de alta maturidade e de muitos participantes, que, proporcionalmente,
apresentaram mais superavits.

Sobre as hipoteses, as TMG’s AT-2000 e BR-EMS-2015, as TEI’s LIGHT ¢ RRB-
1944, as TEI's suavizadas e taxas de juros altas tiveram maior frequéncia relativa em
planos deficitarios, enquanto a TMG AT-83, a TEl TASA-1927, as TED’s sem
modificagdo e as taxas de juros baixas, estiveram mais presentes em planos
superavitarios, com a TMG-EMS-2010, as TMG’s nao modificadas ¢ as taxas de juros
baixas sendo as que apresentaram maior frequéncia em casos de déficit com
equacionamento ou superavit com Reserva Especial.

Sobre a Reserva Matematica, as que apresentaram maior valor e a maior parte de
sua constituicdo formada por beneficios concedidos, obtiveram de forma proporcional,
mais resultados deficitarios, em detrimento das RM’s de menores valores e com sua
constituicdo tendo predominancia de beneficios a conceder, que apresentaram,
proporcionalmente, mais superavits. Como essas assertivas precisaram ser verificadas -
para saber se existem ou nédo diferencas entre os grupos analisados no que tange ao RAC
- a regressao logistica multinomial foi realizada.

A regressdo logistica multinomial identificou que as variaveis explicativas Taxa
Real de Juros, Reserva Matematica e Resultado do Exercicio, exercem efeitos
significativos sobre o RAC, com destaque para a TRJ, que apresentou um aumento de
14,61% de chances de o plano ser deficitario a cada aumento de 0,01% na taxa. Por ser
uma premissa atuarial, deve ser bastante Util ao gestor de um plano de beneficios, que

almeja tornar o plano equilibrado, ja que pelo fato de a Taxa Real de Juros ter se mostrado
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uma premissa sensivel, pode-se reduzi-la ou aumenta-la para se induzir um
déficit/superavit de forma intencional, a fim de reduzir valores de déficits/superavits
acumulados de exercicios anteriores.

A cartilha produzida (Apéndice B) neste trabalho traz informaces a respeito das
acOes a serem tomadas pelas Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, de forma
simples e resumida, e em caso de desequilibrio atuarial, de modo que um individuo
participante, ou que almeja participar de um plano de beneficios de uma EFPC, mas que
tenha pouco ou nenhum conhecimento sobre o assunto, possa utilizar a cartilha para
esclarecer suas duvidas sobre tal assunto.

A cartilha também pode ser utilizada no segmento de educacédo, disseminando
conhecimento para a comunidade em geral, e atendendo aos objetivos do projeto de
extensao Educacao em Previdéncia Complementar
(www.epcextensao.wixsite.com/ufpb), que também disponibilizara a cartilha aqui
sintetizada.

Nota-se que este trabalho € uma importante contribuicédo a literatura, visto que traz
uma metodologia pouco utilizada nesta area, trazendo a analise do efeito das variaveis
sobre o Resultado Atuarial de forma inovadora.

Como sugestdo para os trabalhos futuros, fica a inclusdo de novas variaveis

explicativas, como por exemplo:

Tempo médio de contribuicdo (em meses);

e Tempo médio para aposentadoria (em meses);
e Déficit acumulado;

e Superavit acumulado;

e Patrimonio de cobertura;

e Insuficiéncia de cobertura;

e Indexador do plano (premissa atuarial).

Além disso, ha a sugestdo de pegar este estudo como ponto de partida, e fazer o
acompanhamento das variaveis pelos proximos anos, para que se possa obter uma Vviséo
longitudinal do efeito das varidveis independentes, analisadas neste trabalho, sobre o

resultado atuarial.


http://www.epcextensao.wixsite.com/ufpb
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Em suma, sugere-se ao gestor de um plano que se leve em consideracdo as
variaveis que sdo preditoras, identificadas através da regressao logistica multinomial,
quando for realizar as provisdes do plano, de modo que as premissas atuariais direcionem
o plano ao ponto de equilibrio ou a um déficit/superavit de forma intencional, para reduzir
um déficit/superavit acumulado de exercicios anteriores.

Quanto aos participantes de um plano de beneficios, fica a sugestdo de leitura da
cartilha, para esclarecimento a respeito de como funciona uma Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar, assim como o compartilhamento desta cartilna a outros

participantes.
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APENDICE A - SCRIPT EM R PARA A REGRESSAO MULTINOMIAL

HHHHHHHH
#i### TCC - Tarciso Cavalcanti - UFPB-2022 #t
HHHHHHHH

##### Comandos Iniciais ##H#H

rm(list=Is(all=TRUE))
dados=read.table("banco_de_dados.txt",h=T)
dim(dados)

names(dados)

attach(dados)

dadosl=na.omit(dados)
dim(dados1)

d=data.frame(dados1$rac,dados1$tp,dados1$dp,dados1$pa,dadosi$tmg,dadosi$tmgm,
dados1$tei,dados1$teim,dados1$trj,dados1$rm,dadosl$crm,dadosl$re)
d

HiH#H# Regressao multinomial ##HH#
install.packages("VGAM")
require(VGAM)

y=dados1$rac
str(y)

##### Modelos das variaveis individualmente #####

mod1=vglm(dadosl$rac~dados1$tp,family=multinomial,data=d)
summary(mod1)

mod2=vglm(dadosl$rac~dados1$dp,family=multinomial ,data=d)
summary(mod2)

mod3=vglm(dadosl$rac~dados1$pa,family=multinomial,data=d)
summary(mod3)

mod4=vglm(dados1$rac~dados1$tmg,family=multinomial,data=d)
summary(mod4)

mod5=vglm(dados1$rac~dados1$tmgm,family=multinomial ,data=d)
summary(mod>5)

mod6=vglm(dados1$rac~dados1$tei,family=multinomial,data=d)
summary(mod6)

mod7=vglm(dados1$rac~dados1$teim,family=multinomial,data=d)
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summary(mod7)

mod8=vglm(dadosl$rac~dados1$trj,family=multinomial,data=d)
summary(mod8)

mod9=vglm(dadosl$rac~dados1$rm,family=multinomial ,data=d)
summary(mod9)

mod10=vglm(dadosl$rac~dados1$crm,family=multinomial,data=d)
summary(mod10)

mod11=vglm(dadosl$rac~dadosl$re,family=multinomial,data=d)
summary(mod11)

#HH##H# Modelos especulados #####

#todas
mod12=vglm(dadosl$rac~dados1$tp+dadosl$dp+dadosl$pa+dadosl$tmg+dadosl$tm
gm-+dados1$tei+dadosl$teim+dados1$trj+dadosl$rm+dadosl$crm+dadosl$re,family=
multinomial,data=d)

#todas que obtiveram significancia de 5% sozinha
mod13=vglm(dadosl$rac~dadosl$dp+dadosi$trj+dadosl$re,family=multinomial,data=
d)

#todas que obtiveram significancia de 10% sozinha
modl14=vglm(dadosl$rac~dadosl$dp+dadosl$trj+dadoslScrm+dadosi$re,family=mult
inomial,data=d)

#todas menos hipdteses
mod15=vglm(dadosl$rac~dadosl$tp+dadosl$dp+dadosl$pa+dadosl$rm+dadosiscrm
+dados1$re,family=multinomial,data=d)

#apenas informac6es do plano
mod16=vglm(dadosl$rac~dados1$tp+dadosl$dp+dadosl$pa,family=multinomial,data
:d)

#apenas relativos ao resultado + reserva
mod17=vglm(dadosl$rac~dados1$rm+dadosl$crm+dadosi$re,family=multinomial,dat
a=d)

#apenas hipoteses atuariais
mod18=vglm(dadosl$rac~dadosl$tmg+dadosl$tmgm-+dadosl$tei+dadosl$teim+dados
1$trj,family=multinomial,data=d)

#apenas hipoteses qualitativas
mod19=vglm(dadosl$rac~dadosl$tmg+dadosl$tmgm-+dadosl$tei+dadosiSteim,family
=multinomial,data=d)

#as 3 hipdteses base
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mod20=vglm(dados1$rac~dados1$tmg+dadosl$tei+dados1i$trj,family=multinomial,dat
a=d)

#variaveis qualitativas
mod21=vglm(dadosl$rac~dadosl$tp+dadosl$tmg+dadosi$tmgm+dadosl$tei+dadosl$
teim+dados1$crm,family=multinomial,data=d)

#variaveis quantitavivas
mod22=vglm(dadosl$rac~dados1l$dp+dadosl$pa+dadosli$trj+dadosl$rm+dadoslisre,f
amily=multinomial,data=d)

cbind(AIC(mod1),AlIC(mod2),AIC(mod3),AlC(mod4),AIC(mod5),AlC(mod6),AlC(mo
d7),AlC(mod8),AlC(mod9),AIC(mod10),AlC(mod1l),AlC(mod12),AlC(mod13),AlIC(
mod14),AlC(mod15),AlIC(mod16),AIC(mod17),AlIC(mod18),AlIC(mod19),AlC(mod20
),AIC(mod21),AIC(mod22))

##H Melhor modelo acrescido das varidveis significantes ####

#Melhor modelo + dp
mod23=vglm(dadosl$rac~dados1$dp+dadosl$rm+dadosi$crm+dadosl$re,family=mul
tinomial,data=d)

#Melhor modelo + trj
mod24=vglm(dadosl$rac~dadosl$trj+dadosl$rm+dadosl$crm+dadosli$re,family=mul
tinomial,data=d)

#Melhor modelo + dp + trj
mod25=vglm(dadosl$rac~dados1$dp+dadosl$trj+dadosl$rm+dadosl$crm+dadoslSre,
family=multinomial,data=d)
cbind(AIC(mod17),AlC(mod23),AlC(mod24),AlC(mod25))

##### Melhor modelo decrescido da crm, por néo estar sendo significante no
modelo####H

mod26=vglm(dadosl$rac~dadosl$trj+dadosl$rm+dadosli$re,family=multinomial,data
:d)

cbind(AIC(mod24),AlC(mod26))
##### Dados do melhor modelo #####

summary(mod24)
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APENDICE B — CARTILHA DE DIRETRIZES PARA CASOS DE DESEQUILIBRIO
ATUARIAL



Diretrizes tomadas por Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar diante de Deficits ou

Superavits em seus planos de beneficios

A presente cantilha ¢ frute do tabalho de conclusio de curso de Trrciso Cavalcant
de Medlo Filhe, estudaste 4o curso de Ciéncias Anariess no UFPE [Universidade
Federal do Paraiba) e consta ne sioe do progeos de extensfio FEdocogho em
Previdéncia Complementar - EPC, oravis do enderepn www.epoexicraao, wissic.
comdafph

Para mellbor cotendimento das  informagdes na cartilha, foram
whilizades dados ficticios, onde os ndmeres, por seeemn inteinos,
trazern maior clareza ao objetive principal, que é o esclarecimento
acerch  das  diretrizes  tomadas  pelas Entidades  Fechadas  de
Previdéncia Complementar (EPFC™s), gquando  seus  planes  de
Beneficio Definide ( BD) apresentaim desequilibeic téenico-atuarial.

Dhitr iste, imagineimos que: a EFPC ficticia dispde de 4 planos BD -
Planc W, Plano X, Plano % ¢ Plano Z; todos o5 planos possuem 20
meses de Duration do Passivo, twodos os planos pessuem uma
reserva de eontingéncia no valor de RESHO00000; e gue as
provishes para a constifuiglio de suas Reservas Matemdticas slio
iguais, no valor de RS1.000000000. A Tabela abaixo sprescita,
além dos wvalores dos ativos liguides simulados, o5 resultadoes
atwariais decorrentes, para os quatno planos.

Atlvn liguidn, rescrin matenakiicn ¢ resubiade siearkal, por plaso

PlanoBD ol wemdses hicaril
W F:3 500.000,00 RS O00. 000,00 -AE100.000,00
X R FS0.000,00 A1 000, CO0,00 -HE2E0.000,00
W RS 1100000000 RS .000.000,00 RE100.000,00
Z RS 1.250.000,00  FS1.000.000,00 AE250.000, 00

Mg diretrizes tomadas pelas EFPC's am casos superavitirios e
deficitirios sio baseadas, respectivamente, nos artigos 13° ¢ 207 da
Resolucio CHPC no 30 de 2015:

“Ar 1500 resnltade superavitdeio do plane de benefleior serd
dlestiaae & constiniede de reserva de comtinpdncia parg gareniia
s Deneflcion conrafadas, s foce de eveains s e incerios,
ard o Himeine e 25% fvinre e cinco por centol de vwaelor das provisdes
dupfermdticas on atd o ledte caleidade pele seguinfe Demple. o gue
o mrennr: Limite da Reserva de Cortiigpdnecio = [0 + (1% x
eieragdo de pessivo de ploee)] x Provisdo Motemdsioa, ™

Ar 20 (Muervadas e Siforsiaedes  omisloRies  cir extiads
expecifice da siuacds econdmibca-Tiaicelire @ aiuarial acerca das
ey ao dSTel ondoo, deverd ser elalorade @ aprovadn o plane
de agipclonaments de difich aid o fieal do everelcio subteguents,
se o ddffeir for sugertor ao Maiite calcsdade pele segadnte Nvanda:
Limite de DEficls Tévnico Acumnladn = 1% x fdieragdo do passive -
&) x Provizdo Maremdriea, ™

Aosgouir b o detallkamento dos procedimentos a serem seguidos poe
cada wm dos quatre  planos  simulados. W (deficitarin), X
{deficitario), Y (superavitirioy e 2 (superavitario), respectivamente,
conforme os valores apresentados na Tabela acing.

Plano W (Déficit)

1" Passo

Addigho do valor acumulade das Reservas, de Contingéncia e
Especial, ou die Déflelt Acumulado aoe Resultado Atuarial.

Como ndo hi Déficit Acamulade nem Reserva  Especial de
exercicios anteriores, foi adicionade apenas o montanie da Reserva
de Contingdneia no valor de RE500000 00 20 Resultado Amarial, de
forma que a Reserva de Contingéneia ficou zerada, enquante o
Resultado Atmarial ficou deficitirio, com valor igual a B3500000, 0
negativos.

Resuliode Aimorial Inicial (AL = -85 N0 00

Reserva de Cmnifmydncia Exercicie Amrferior iRC=T) =RES0 06000
RAF = BAF + ROk
RAF = -BST00.000 + RESE 0T = -850,

Resuliode Ainormal Fiael (BAFp = RS 50,000

2" Passo

Caleular o Limite Maximo de Défeit Acomuolado (LMDA)
aceltivel pelo planda.

Como a reserva Materdtica & igual a RS 10000000 & a Duration do
Passivo do plano & de 200 meses, tém-se que ¢ LMD, de acoeds
coim & Resolugio CHPC n"30018, & de B 100000, 0,

Reserva Waetemaiica dEWF = RS 0600200
DPrrativn do Passivo f0P) = 20 ey
LAIDA = % x {IDP-d) x BM
EAIDA = 1% x {204 x RS 100000 = BET 60000

3 Passo
Caleular o déficit a ser acomulade (DA).
Como o montante do déficit, no resultado atuarial final, ¢ inferior ao
limite aceitivel para o plano, tedes e BRESO0COD000 serio
acumulados para o exercicio seguinte,

RAF < LMIA

RESH.000 < RET 60 Q00
Beficit Acamnfode = RESH. (F

Conclusdio: Como o Resuliado Anearial permanccen negativo apds
a utilizacio da Reserva de Contingdneia, com um montante inferior
ao limite miximo aceitivel, pode-se concluir que o Plano W oeatd
am situacho de déficit e todo o valor deste déficit serd acumulads
a0 exercicio seguinte, sem a necessidade de equacionamento,

Plano X (Deficit com Equacionamento)

1" Passo
Adigho do valor acumulado das Beservas, de Contingéncia ¢
Especial, ou do Diéflelt Acumulado ae Resultado Atuarial.

Como ndo hi Déficit Acomulado nem Reserva  Especial de
exercicios anteriores, foi adicionado apenas o montante da Reasrva
de Contingéncia no valos de RES000L,00 an Resultado Atarial, de
forma que a Reserva de Contingéncia ficou zerada, enquante o
Resultado  Atwarial  ficon deficitinio, oom  wvalor  dgual a
RS 2000000, 00 negativos,
Kesniiode Amonial foiciel (AL = 3250 0000
Reserva de Cmnifmydncia Exercicie Amferfor S8 C=T) = RESE. 000

RALF = RATF + B

RAF = FEIER0I0 - RESH 00 = 8320, 608
Keswiiode Amorial Fiaal (BAF} = <RE300000

2 Passo

Calewlar o Limite Maximo de Déficit Acomuolado (LMDA)
aceltivel pelo planda.

Como a reserva Materatica & igual a RS L0000 ¢ a Duration do
Pasaivo do plano & de 20 meses, tdm-se que o LMD, de acordo
coim & Resolugdo CHNPC n"30018, & de B 10000, 0,

Reserva Waetemitice G = RS 0600200

Purativar do Passivo f0P) = 20 ey

LATDA = 195 x (IPd) x BM
LATDA = 195 x (2040 x K5 00000 = BET 6dl 0

3" Passo
Caleular o déficit a ser acomualado (TA).

Como o montante do déficit, no resulizde atarial final, & superior
ao limite aceitivel para o plano, o valor do déficit a ser acumolado
para o exercleio seguinte & igual ao valor do limite aceitivel, neste
caso, igual a BE 160000, 0.

Jofio Pessoa - PB
M2



RAF = LMBA
REIQE 00 = B 5168,
Dt Acuonnlode = RETSE00M
4" Passo
Calcular o déficit a ser equaclonado (DE).
Como meano apda & utilizagho da Reserva de Contingéneia e da
destinacdo do déficit que serda acumulado para o exerclcio scguinte,
ainda hd wm déficit no valor de RE40.000000, deve-se equacionar
este valor.
Ddfieir Toral (DT} = BSI0R, 000
Difieit Acamnalirde (A = RET 60000
IME = [T = I
IME = REIOGNNT « RS TE0MIE = B 540 000
Défieir Eguaciommdo = RS0 0600
Como dito na Resoluegdo CHNPC 0*3KIE, o excedente deficitirio &
rateado de forma proporcional, entre os participantes, assistidos e
patrocinadores, por meio de:
= [nstituigdo ou aumento de contribuigdo extraondingria;
+ Reduglo do valor des beneficios a conceder; ou
= Outras  formas  estipuladas ne regulamento do plano de
beneficios.

Conclusda: Coma o déficit, mesmo apds a utilizagho das Reoservas,
Especial @ de Contingdncia, foi superior ao limite miximo aceitdvel
pelo plane, o plane X estd em situacdo de déficit e se viu obrigade a
equacionar parte deste déficit, para que nlio feasse em simagdo de
desequilibrio financeino,

Plano ¥ {Superayit)

1" Passo
Adigho do valor acumulado das Reservas, de Contingéncia ¢
Especial, on do Défielt Acumulado ao Resultado Atuarial.

Como ndo hd Déficit Acomulado mem Reserva  Especial de
exercicios anteriores, foi adicionade apenas o montanie da Reserva
de Contingéncia no valor de RSS00EL00 a0 Resaltade Adaarial,
detxando-o superavithrio, com valor igual a S TA00000,00.
Resuiiade Amoartal Tnicial (AL = K500 008
Reserva de Comifrgdn cie Exercicio Amfertor iCs1) =R 550,000

RAF = RAF + BCr=d

RAF = B3I 00 + RESH 600 = 5750008
Reswliode Ainordal Fiael (BAF) = RE15006

2 Passo
Calenlar o Limite Miximo da Reserva de Contiginela (LMBC)
aceltivel pelo planda.
Como a reserva Matemdtica € igoal o BS10000000 ¢ a Duration do
Pasaivo do plana & de 20 meses ¢ sabendp-se que, de acordo com a
Fesslucho CHPC @®30018, o valor midximo do supesavit que deve
ser destinado 4 composicio de uma Beserva de Contigéneia & igual
ao meenor dos limites abaixo, Meste caso, como L1 & menos que L2,
o LMREC & R3250.000 (K
Reserva MWatesmarico (AT} = RS 100000
Durativr do Pavsiva fFP) = 20 meses

LI=8Mx25%

LI = B30 00000 x 25% = RETS0M00

L2=[10% (1% x D x B

L2 =J10% + (1% x 200 x BREL A0 000 = BR300 A0

LATRE = paimf L £L2) = RE250.000
3" Passo
Calcular o superdvit a ser destinado para a Reserva de
Contlngénela (RC).
Como o valor do Superdvit, no resultado atuarial final, € inferior ao
limite aceitivel para o plano, todos oz REVS000000 serio
destinados & Reserva de Contingdncia.

RAF < LWRC

RET R < RS IS0 G
Keserva de Connigéncia = K550 000

Conclusdo: Como o valer do superdvit foi infedior ao limite
miéximo de destinacio para a Reserva de Contingéneia, conclui-se
que o Plane Y estd em sifuacho de superivit, com todo o montanie
superavitirio sendo destinado & Reserva de Contingdncia, sem a
necessidade de formagio de uma Reserva Especial.

Plano £ (Superavit com Reserva Especial)

1" Passo
Adigho do valor acumulado das Reservas, de Contingéncia e
Especlal, ou do Défielt Acumulado ao Resultado Atuarial.

Como ndo hi Déficit Acumulado nem Reserva Especial de
exercicios anteriores, foi adicionado apenas o montante da Reserva
de Contingéncia no valor de RES0EELM0 an Resaltade Amarial,
deivando-o superavitirio, com valor igual a S 30000000,
Reswliode Ainormal Tniciel (AL = 85250 008
Reserva de Comitirgdncia Exercicie Amrferier (8O- 1) =R ES0 000

RAF = BAF + BT

RAF = KEI50.000 + RES0OQF = BII0. 000
Heswltode Amorial Finad (BAF) = BST00.0006

2% Passo
Calealar o Limite Miximo da Reserva de Contingéncia
{LMRCH aceltdvel pelo plano.

Como a Reserva Matematica & igual a RS (0000, & Dueation
diov Passivoe do plano & de 200 meses ¢ sabendo-se que, de acordo com
a Resoluglio CNPC n®30V14, o valor méximo do superdvit que deve
ser destimado 4 composicio de uma Reserva de Contingéneia & igual
ao menor dos limites abaixo, Meste caso, como L1 & menor que L2,
o LMRC & RE250.000 .
Reserva Matemanica (R = RS PO
Purativa dw Pavsive (P = 20 meses

LI=8Mx25%

LT = 851 (LY o 25% = RETE0 0

L2=[10% + (1% x DY x B

L2= 0% & (1% x 200 x RELALME = BE3 00N

LATCR = paimfLILL2) = B3 250,000
3" Passo
Caleular o superdvit a ser destinado para a Reserva de
Contlngdmela (RC).
Como o valor do superdvit, no resultado atuarial fimal, & superior ao
limite aceitivel para o plano, o valor do superdvit a ser destinado
para a Reserva de Contingéncia & igual ao valor do limite aceitdvel,
neste casa, igual a BS250.000, (0,

RAF = LMRC

REIMEOMD = RETS 0
Reserva de Comiingdncia = 85250008

4" Passo
Caleular o superdvit a ser destinado para a Reserva Especlal
(RE).
Como mesmo apds a destinacdo do superdvit 4 Reserva de
Contingéncia, ainda ba wm superdvit oo valor de RES0.(D,00,
deve-se destinar este valor para a formaglio de uma Reserva
Especial.
KSuperdwir Tool (577 = RE300.000
Reserva de Comtrgfncia (RO = RE2 500060

RBE =57 R(C

RE = REIG0AE = BI250. 000 = RESA 000
Reserva Expecial = B3 50000

Como dito na Reselucio CHPC 03018, os recursos excedentes que
foram empeegados na constituicio da reserva especial para a revisio
do plano de beneficios, com a possibilidade desta revisdo do plano
de beneficios ser de forma voluntiria, a partir da constituigio da
Reserva BEspecial, ou obeigaténia, caso a Reserva Especial ndo tenha
sido wtilizada no decurao de trés exercicios.
A forma de sevisdo do plano de beneficios, realizada pelo uso da
Reserva Eapecial, ocorre por meio de:
= Redugio parcial de contribuigdes;
* Reduglo imegral ou suspensio da cobranca de contribuigdes no
moniante squivalente a, pelo menos, és exercicios; ou
+ Melhoria dos beneficios ef'ou reversido de valores de forma
parcelada aos participantes, aos assistidos e/ou a0 patrocinador,

Conclusdo: Como o superivit fol saperior ao limite maxine de
destinagdo 4 Reserva de Contingéneia aceitavel pelo plane, conclui-
s que o plano £ estd em situacho de supenivit, se vendo obrigado a
criar uma Rescrva Especial, para a destinagido deste excedente
superavitirio,



