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. ·0 financiamento de défidts a.tuariais em-fundos de pensão sejam eles decorrentes da c;oristituição in~uficient~ 
de ativos; revisão· de premissas_ou inclusão de participantes no plano <:om di~eitos não capitalizados, resume~se, 
gerálmente, ao uso de rendas financeiras temporárias, desprezando7se um conjunto de possibilidades oferecidas 
pela Matemática Financeira ·ou pela Matemática AtuariaL Este trabiüho propõe sistematizar e demonstrar três 
_conjuntos de métodos (financeiros e atuariais) disponíveis para atuários, adminishadore-s e patrocinadores, a fim 
de que possam etetuára capitalização de tais insuficiências. Concluir-se-á dêmonstrando a diferença de velocidade · 
de acurillilação temporal de recursos para cobertura possibilitada pelos métodos analisados. 
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The financing of unfunded àctuari~lliabilities in pensión funds, whetheriesultingframínsuffitient asset cons.t#ution, 
. revision of actuarial premises or inclusion of partiCipants in the plan with . nOIJ capitalized interests, generally remains 
· restricted to the use of m-year period certain am1uity, ignoring a. set of possibilities offered by financiai or actuarial 

mathematics. This. paper aiíris to demonstrate and systemize three groups of (fináncial and actuarial) methods, 
available to actuaries, managers. and sponsors to capitalize suchinsufficiencies .. Pinally, we wil/ -demonstrate the . 
different$peed of temporal resourceaccumulation for the coverage made possible'by the amilyzedmethods. 
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1 INTRODUÇÃO 
. . .. . .. . .. . . . .......... . .. . .... . .. . ... . . . . . . ...... . . . . ... . . .. . . . . . . . ..... . ..... ... .. . . . . . ...... .. ... . ... .. .... . ... . . . .. . . .. ....... . .... .... .. . . . . .. 

Nos fundos de pensão. não raro. ocorre a necessidade de que déficits decorrentes de serviços passados não fundados 

ou de insuficiências financeiras sejam cobertos por algum método dissociado ou não do Custo Normal adotado para finan
ciamento do plano. Incluem-se. entre outros. os déficits: a) pelo reconhecimento de direitos sem a requerida contribuição 

na época própria; b) pela inclusão de participantes com direitos não capitalizados; c) pelo reconhecimento de insuficiências 

decorrentes da mudança de premissas e d) pela revisão de benefícios oferecidos pelo plano. 
Este artigo busca mostrar alguns desses métodos. Não serão apuradas as insuficiências. mas. apenas. a partir de um valor 

dado como ideal para cobertura. evidenciar os métodos capazes de reduzir. gradualmente. a insuficiência e trazer equilíbrio 

atuarial ao plano. Serão abordados três métodos: 
a) Modelo de Custo Suplementar Explícito. em que o método de financiamento dissocia-se do método atuarial de 

custeio corrente do plano; 
b) Modelo de Custo Suplementar Implícito. no qual o método de financiamento utilizado e o método atuarial de cus

teio corrente do plano são idênticos e 
c) Modelo de Amortização Direta. uma variação do Modelo de Custo Suplementar Explícito . 

o quadro 1 O mostra um resumo dos métodos tratados neste artigo. 
O Método Explícito terá como ferramenta matemática apenas os conceitos da Matemática Financeira. ao passo que o 

Método Implícito aos conceitos da Matemática Financeira agregará processos atuariais. O Método Direto. embora descrito 

como uma variação do Modelo Suplementar Explícito. por tratar o financiamento como sendo a quitação do fluxo previden
cial dos benefícios. obrigará o permanente reconhecimento atuarial. no plano. do valor sob amortização. 

Todos os métodos tratados. neste artigo. têm vantagens e desvantagens relativamente a alguma particularidade do 
processo de saldamento do passivo a descoberto. Caberá aos administradores do passivo. particularizados os atuários. 
avaliar o conjunto das escolhas e proceder segundo as peculiaridades do plano sob financiamento. 

--o 

2 A DEFINiÇÃO DO PASSIVO A DESCOBERTO 

O cálculo do valor do passivo a descoberto . de um modo geral. decorre do cálculo individual de passivos. participante 
a participante. Sua definição agregada pode ser dada por RMD = RM - AL , , , 

em que: RMD, = reserva matemática a descoberto na época t; RM, = reserva matemática na época t e AL, = ativo líquido na 

época t. 
Sua definição individua lizada será dada pela seguinte expressão: 

RMD = f RMD 
t k = I k,x 

Para planos baseados em conceito coletivo de ativos. tem-se a diferenciação do modelo pelo valor do Ativo Líquido. 
que perde sua individualização. 

[
"Max (x) 1 

RMD, = k;1 x= ~i" (X)RMk.x - AL, 

{
Amortização Constante 

a) Método Explicito Termos Constantes 

Termos Salariais 

b) Método Implicito Percentuais Constantes {

Beneficio Acumulado {valores Constantes 

c) Método Direto 

Quadro 1 

Beneficio Projetado { Valores Constantes 
Percentuais Constantes 

Métodos Explícito, Implícito e Direto 

----_.,-'----------"'--~-------------------------------------------------_ .. _-------------------
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Para valores positivos de RMOI • será atribuída a existência de um passivo a descoberto. estipulando-se um método tem
poral para cobertura. Como visto. a existência de valores positivos de RMO pressupõe que o seu não saldamento ocasione 
a cada ano. um excedente a descoberto. na forma : I • 

M?MD = RM - EfRMnl 
t r+ I ~ ~r + I (1 ) 

em que: ôRMOI = variação do valor da reserva matemática a descoberto ocorrida no ano t· RMD 
descoberto no ano t+ I e E[RM01I+, = valor esperado da reserva matemática a descoberto no ano t+ ;. ,+/ 

= reserva matemática a 

Podem ser definidos os valores da fórmula (1) da seguinte forma: 

E[RMDl I = EfRMl = EfALl 
~ t+ ~ J l+ l ~ ~ t+ 1 

E [RM1+, = (RM, + k~1 Ck.X - k~1 Bk.X )· (1 +i) 

E [ALJ, + I = (ALI + k~1 Ckx - k~1 Bk,x ) . (l + i) 

em que: C k,x = contribuições ao plano feitas pelos participantes (ativos e inativos); Bk.x = benefícios pagos pelo plano a partici
pantes assistidos; RMI = provisão matemática no ano t: AL, = ativo líquido no ano t e i = taxa de juros aplicável ao modelo. 

Para sanar os efeitos do crescimento de RMO I • precisa-se atribuir a ilRMOt valor igual a zero. na forma: 

RMO. i 
permitindo que CA = ( I • 

I 1 + i) 

ilRMD, = O = RMD, - (RMD, - CA) . (l + i) 

em que: CA I = complemento de amortização anual que estabiliza o déficit anual. 

A determinação do valor de CAI' entretanto. não é fator suficiente de cobertura do plano. Sua tarefa será. apenas. a de 
manter estável o déficit apurado. Ao valor de CAI será necessário acrescentar um valor que efetivamente amortize o déficit. 

--{J 

3 A DEFINiÇÃO DOS CUSTOS ATUARIAIS 

Neste estudo será abordada. em diversas oportunidades . a constituição de Custos Normais e Custos Suplementares. 
Definindo-os : 

• Custo Normal: refere-se ao valor pago ao plano pelo participante ou seu mantenedor. com base na idade de sua 

entrada no coletivo segurado. capaz de garantir os benefícios prometidos para a idade de elegibilidade. É função 
direta do método atuarial de financiamento adotado pelo plano. 

• Custo Suplementar: refere-se ao valor pago ao plano pelo participante ou seu mantenedor. com base na idade de 
entrada no coletivo segurado (quando houver relação entre Custo Normal e Custo Suplementar) . capaz de financiar 
a parte não constituída da provisão matemática e garantir os benefícios prometidos quando da elegibilidade. Pode 
ou não ter relação direta com o método de financiamento adotado pelo plano. 

--{J 

4 MODELOS DE CUSTO SUPLEMENTAR EXPlÍCITOS' 

Como foi visto anteriormente. esses modelos estão baseados em princípios dissociados do modelo atuarial de finan
ciamento adotado pelo plano. São apropriados a quaisquer tipos de métodos empregados no processo de financiamento 

de planos de benefícios justo por não precisarem estar associados a eles. Para os Modelos Explícitos . portanto. não serão 
definidos os Custos Normais para cada um dos métodos apresentados2• 

Não serão abordados. entretanto. três métodos pelos motivos que se seguem: 
a) Método Price: assemelha-se ao Método de Termos Constantes . diferenciando-se. basicamente (e pouco) . pelo 

valor do déficit remanescente gerado após cada amortização. Esse método tem o inconveniente de ter muitos de-

1 São denominados Modelos Explicitas. Externos ou Independentes em ,elação ao modelo corrente adotado pelo plano pa ra financiamento do custo atua rial normal. 
2 Não serão, nos modelos apresentados, conside rados os efeitos da infl ação. 
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fensores e fortes opositores no que se refere ao senso de justiça financeira que sua aplicação pode resultar quando 
aplicado a contratos de amortização de dívidas3; 

b) Método Americano: sob o ponto de vista do fundo de pensão funciona como um método de pagamento único. 
No período de amortização o plano de benefícios só estaria recebendo os juros relativos ao déficit apurado (man
tendo o crescimento do déficit sob controle). ao passo que o valor do principal da dívida só seria quitado ao final 
do prazo estabelecido para amortização; 

c) Método Sinking Fund: quanto ao objetivo (amortização no final do período) este método se assemelha ao Método 
Americano. diferenciando-se pelo critério de apropriação e cálculo dos juros relativos no período de amortização. 

4.1 Método de Amortização Constante 
Esse método prevê que a amortização do déficit se dará a dois termos. Como se viu anteriormente. CAi será a parte 

necessária para manter o déficit sob controle . Será necessário encontrar o segundo termo que. somado a CAi' seja capaz 
de amortizar a insuficiência. 

CS = CA +AE , , , (2) 

em que: CSi = custo suplementar capaz de amortizar o passivo a descoberto na época t e AEi = complemento de 
amortização efetiva na época t. 

Sendo CAi a parte variável da amortização. AEi será a parte constante. capaz de amortizar em n períodos o déficit de
finido. Assim. tem-se: 

AE,+o = AE'+i =AE'+2 = AE'+3 = ... =AE,+n_i =AE 

RMD, = n .AE 

RMD 
AE = -----'-,-

n 

(3) 

(4) 

(5) 

em que: RMDi = Reserva Matemática a Descoberto na época te n= diferença temporal entre as idades inicial (x ) e final 
de amortização (r). na forma n = r - xa' considerado o número de termos da amortização. a 

Para definir o valor da amortização em um ano k qualquer. ter-se-á: 

CA = RMD'+k' i ,+k 
(1 + i) (6) 

Considerando as equações (3) e (4). define-se o valor de RMDi em k. na forma: 

RMD'+k =RMD,- (AE ,+o +AE,+ J+AE 2+AE 3+ .. . + AE ) 
• t+ t+ t+n - l 

k·AE 

=RMD,- k .AE 

ou ainda. considerando a equação (5) : 

RMDt+k = RMD , - k. 
RMD , 

n 

= R M D . _--'-n_--'.Ck'--, 
n 

em que: k = número de parcelas de amortização feitas ou por fazer. sendo k ::; n. 
A determinação do valor do Custo Suplementar. em k. será dada por meio das equações (5) e (6). na forma: 

(2) 

RMD'+k . i RMD'+k ---'-'-"--- + ---'-=-
(1 + i) n 

3 Ver Nogueira. José Jorge Moschiatti (2002) Tabela Price - Da Prova Documental e Precisa Elucidação do seu Anatocismo. Editora Servanda. 
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= 
RMD, 

n 
. [ i . (n - k) + 1] 

(l + i) 

RMD r ] = n ' . Ld ' (n - k) + 1 

o déficit remanescente deverá ser o valor resultante entre o déficit anterior e a parte constante calculada pelo modelo. 
Assim: 

RMD, 
RMD,+, = RMD, - __ _ 

n 

em que: d = valor de desconto. sendo d = i. u = i/(1 +i). 

4.2 Método de Termos Constantes 
Esse método é utilizado largamente na amortização de passivos atuariais. prevendo pagamentos constantes ao longo 

de um determinado prazo. Cada pagamento consiste na agregação das parcelas relativas à amortização e aos juros relativos 
ao período. 

em que: c1;;l i = renda certa unitária. antecipada. de n termos. à taxa i de juros: 

a, =vO+V I +.V2 + ... +V ,,- I 
'l I i 

'l - I l-v" 
= LV'=--

,=0 d 

Uma vez determinado o período de financiamento do déficit. pode-se estabelecer: 

cs = RMD, , ai 
n I 

considerando que os pagamentos se darão de forma antecipada. 
O valor do Custo Suplementar nos anos seguintes será dado por: 

(7) 

Esse método permite monitorar o saldo da reserva não constituída numa data futura t + k. considerando. de forma 
retrospectiva. os valores já amortizados. na forma: 

RMD k = RMD . (1 + i)k_ CS . s---c-l 
t+ t r t+k I i 

considerando que o fator de acumulação 

Pode-se escrever: 

RMD = RMD . (1 + i)k = CS . (1 + i)t+k - 1 
t+k, 'd 

em que: Siil i = montante de uma renda certa unitária. antecipada. de n termos. à taxa i de juros. 
O déficit remanescente deverá ser corrigido pela taxa de juros ajustada para o modelo. Dessa forma: 

RMDt+l = (RMD, - CS,) . (1 + i) 

4.3 Método de Termos Salariais 
Esse método guarda boa correlação com planos cujas contribuições estão associadas aos salários. Está associado ao 

crescimento sa larial agregado (não decorrente de mérito) assumido pelo plano de benefícios. Seu objetivo é produzir uma 
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estrutura de custeio semelhante ao custeio da folha salarial dos participantes. Tem , entretanto , o inconveniente de os sa
lários poderem não ter a necessária correlação com o modelo salarial empregado para cálculo do financiamento da Reserva 

Matemática não constituída. 

RMD = CS . (Sli{l 
t t ti i 

em que: 

('la l = renda certa, unitária, antecipada, temporária por n períodos, com crescimento salarial, considerando a taxa i de juros. 
" I 

(' lal = vO. (1 + is)O + Vi • (I + iS)1 +v2 • (1 + is)2 + ... + vn- I • (1 + iS),,-1 
" I 

n-I I - v" . (1 + is)" 
= L v' . (1 + is)' = (1 + i). ------

,=0 i + is 

is = inclinação da curva dos salários dos participantes ativos do plano, considerando inflação e produtividade -
incremento salarial. 

Uma vez determinado o período de financiamento do déficit, pode-se estabelecer: 

CS = RMD, , 

o déficit remanescente será corrigido pela taxa de juros do modelo. Dessa forma: 

RMD'+ I = (RMD, - CS,) . (l + i) 

Para o valor do Custo Suplementar no ano seguinte, ter-se-á: 

CS'+I = CS, ' (1 + is) 

5 MODELOS DE CUSTO SUPLEMENTAR IMPLíCITOS4 

--o 

Esses modelos estão baseados em princípios já utilizados pelo plano de benefícios para formação e manutenção de cus
teio dos benefícios. Seguem os princípios utilizados para formação do Custo Normal do plano. Cada um dos métodos utili
zados para definição do Custo Normal de um plano deve ter seu método complementar implícito para formação da reserva 
suplementar. Para cada um dos métodos apresentados serão mostrados seus equivalentes ao Custo Normal do pianos. 

Cada um dos métodos, portanto, se diferenciará segundo as características econômicas e biométricas dos participan
tes . Todos os cálcu los partem de elementos individualizados e. posteriormente, são agregados para determinação do seu 
valor global. 

5.1 Métodos de Custeio Atuariais 
Métodos de custeio atuariais representam modelos financeiro-atuariais da distribuição das prestações feitas ao plano por 

participantes e/ou patrocinadores ao longo do período laboral com o objetivo de constituir uma quantia suficiente para pagar 
os benefícios prometidos pelo plano. A cota de contribuição será distinta segundo o método de financiamento empregado, 
embora tais cotas sob diferentes métodos busquem constituir um mesmo valor para benefícios idênticos. Vide gráfico 1 C. 

A diferença ent re cotas para um mesmo tempo de contribuição sob diferentes métodos de financiamento se deve ao 
fato de que certos métodos privilegiam maiores custos em idades mais jovens e menores custos em idades maduras, ao 
passo que outros possam inverter tal escolha, ou ainda , distribuir tais cotas de forma equânime entre as idades. 

Os modelos de distribuição de custos de um plano de benefícios podem ser concentrados em dois métodos distintos6: 

4 São denominados Modelos Implícitos. Internos ou Dependentes em relação ao modelo corrente adotado pelo plano para financiamento do custo atuaria l normal. 
5 Não serão. nos modelos apresentados. considerados os efeitos da inflação. 
6 Veja Tabela 3 sobre Métodos Atuariais de Financiamento. 
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a) Método de Benefício Acumulado: aquele que predetermina a quantia do benefício a receber tornando cada fração 
do tempo de permanência no plano encarregada de gerar a acumulação da fração equivalente do benefício final: 

b) Método de Benefício Projetado: aquele que predetermina a quantia do benefício a receber e o fraciona segundo 
um modelo financeiro-atuarial de renda pelo período de permanência no plano. 

5.2 Método de Benefício Acumulado 
(Modelo GeralJ 

O Modelo Geral para o Custo Normal: o modelo geral para esse método procura definir a fração anual do benefício 
futuro não constituído capaz de garantir o benefício integral prometido na idade de elegibilidade. Para um valor bx' deno
minado fração do benefício, vai-se, segundo o método empregado, estabelecer seu valor de financiamento. 

CN = b . ii ("') • P (T) . vr- Xa 
Xa Xa r r - Xa .\a 

'----v-----' '-.---' 

A B 

A - fração do benefício reconhecida na idade xa para ser recebida de forma vitalícia a partir da idade r - retirement - de 
aposentadoria : 

B - fator de atualização atuarial relativo à idade de aposentadoria e à idade xa de cálculo. 

O Método de Benefício Acumulado divide-se em dois subgrupos com valores de bx diferenciados, a saber: 
a) a Valores Constantes, em que a fração do benefício bx representa o benefício total Br na idade de aposentadoria 

distribuído para constituição entre as idades de aposentadoria r e de entrada no plano xe' na forma : 

B b = __ r _ 
Xa 

r-x 
e 

b) a Percentuais Constantes, em que a fração do benefício bx representa o benefício total Br na idade de aposenta

doria dividido pela soma dos salários percebidos Sr durante toda a permanência no plano, sob forma de percentual 
k, aplicáveis sobre os salários anuais sXa ' na forma: 

b = k . s 
Xa Xa 

B 
k= _ r_ 

S,. 

O Modelo Geral para o Custo Suplementar: Relativamente ao Método de Benefício Acumulado , a Reserva Mate
mática a Descoberto, em uma determinada idade atingida, pode transformar- se em um benefício de aposentadoria (Bxa ) não 
reconhecido naquela idade e não garantida pelo plano. 

em que: Bx = benefício acumulado para um participante de idade x. Representa a parte do benefício final não fundada 
para o particip;nte: d:m) = renda atuarial na idade r de aposentadoria com decremento decorrente apenas de morte do par
ticipante: r-xaP~; = probabilidade de um participante de idade xa estar vivo ao completar a idade r de aposentadoria e xa = 
data de início da amortização do custeio suplementar, ou data atual de avaliação atuarial. 
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Pode-se simplificar os processos atuariais estabelecendo um valor (Z). capaz de representar o resultado obtido entre a 
idade de aposentadoria (r) . a idade de início da amortização acrescida dos anos determinados para amortização do déficit e 

a idade final de sobrevivência (caso o plano de financiamento se estenda por anos pós-laborais). Assim . 

Z=Minkn 
em que: r = se o período contributivo (e de amortização) se estender até a idade de aposentadoria; xa + n = se o pe

ríodo contributivo se estender da idade atingida até mais n anos a contar dessa idade e úJ = se o período contributivo se 
estender da idade atingida até a idade final de sobrevivência (ômega) prevista pela tábua de mortalidade. 

Dessa forma . no decorrer do período de amortização . o valor de RMDxa será : 

ou ainda . considerando como Z a idade limite para amortização. 

Dessa forma. pode-se determinar que. com cada quota suplementar de amortização do déficit. se realiza um crédito 
suplementar do benefício não fundado na idade de início da amortização. na forma: 

B = bs + bs + b S + ... +b S 
Xa Xa Xa Xa Xa 

Logo. o Custo Suplementar reconhece uma quantia anual adicional expressa por b~ para garantir na idade de aposen

tadoria o benefício inicial prometido. 

em que: b~a = fração não fundada do benefício final de aposentadoria. 
Os Métodos apresentados neste artigo tomarão a idade r para término do financiamento da Reserva Matemática a 

Descoberto. 

5.3 Método de Benefício Acumulado 
(Valores Constantes) 

A Definição do Custo Normal: O Custo Normal para esse método se constitui a partir da fração do benefício final 
projetado. na forma: 

sendo: 

b =~ 
Xa r-x 

e 

s = s . (1 + is y-xa 
r Xa 

em que: bx = fração do benefício final de aposentadoria; B = benefício na idade r de aposentadoria' 5 = salário alcan
çado na idade ar de aposentadoria ; sXa = salário alcançado na idade xa de início do período de amortiz~ç~o ; xe = idade de 
entrada no plano de benefícios e g = regra de geração do benefício incidente sobre o salário na idade r de aposentadoria . 

Alguns outros valores precisam ser calculados como complemento ao Custo Normal : 
a) Valor Atual do Benefício Futuro: 

----------- --_._----------~-------~----"-- ._---
R. Conto Fin . • usp • São Paulo · Especial Atuária · p. 9 - 27 • Dez. 2006 



b) Reserva Matemática : 

sendo: 

b' -x -a 

MODELOS DE AMORTIZAÇÃO DE DtFICITS ATUARIAIS EM FUNDOS DE PENSÃO 

B 
Xa 

r - x 
a 

RMD 
B = _____ x_a __ 

Xa 

em que: VABFxa = valor atual do benefício futuro de um participante da idade xa relativa ao início do período de amortização: RMxa 
= reserva matemática de um participante na idade xa e n = número de anos futuros para cálculo de função atuarial. 

A Definição do Custo Suplementar: Compreende que o financiamento do valor de RMDxa possa ser fracionado em 
n partes entre as idades r e xa' na forma : 

Considerando: 

RMD 
B = _____ X_a __ 

Xa li (m) . p (T) . v r- Xa 
r r- xa X a 

por substituição , resultará: 

RMD 
Xa 

RMD 
Xa 

r- x 
a 

o valor do déficit após a primeira amortização será dado pela expressão: 

D 
RMD I = (RMD _ CS ). _ Xa_ 

xa+ Xa Xa D 
xa+1 

o valor do Custo Suplementar no ano seguinte será dado pela expressão: 

o Custo Total será expresso pela soma dos custos normal e suplementar, na forma : 

CT = CN + CS 
Xa Xa Xa 

5.4 Método de Benefício Acumulado 
(percentuais Constantes) 

A definição do Custo Normal: O Custo Normal para esse método se constitui a partir da fração do benefício final 
projetado como percentual do salário do participante, na forma : 
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sendo: 

B 
k=-' 

S , 

em que: 

k = percentual obtido a partir da relação entre o benefício projetado para a data de aposentadoria e os salários 
acumulados até a data de aposentadoria; 

S = Salários acumulados entre as datas de entrada no plano e aposentadoria, considerando o crescimento salarial; , 

' - Xe ( . ), (1 + iS), · xe - 1 
S = LS • 1+IS = s .------

r [= 1 Xc xe is 

Outros valores devem ser calculados para complemento ao cálculo do Custo Normal: 

a) Valor Atual do Benefício Futuro: 

b) Reserva Matemática: 

( I + is)" - I ( ~ RM _ S . . k + k' . a (m) • p (T) . V, · (xa+n) 
xa +1I - xa r r- (xa+n) xa +1I 

is 

sendo: 

em que: 

k' percentual obtido a partir da relação entre o benefício acumulado até a idade de início de amortização e os salá
rios acumulados entre as idades de início e final de amortização do déficit atuarial; 

s: = salários acumulados entre as idades de início e final de amortização do déficit atuarial. 

Ss = S + s + S + . . . + s 
r Xa Xa + I Xa + 2 xa + fi _ I 

ss - ':i: I Sh • (1 + is)' = s 
r - r = xa xa 

IS 

A Definição do Custo Suplementar: Compreende que o financiamento do valor de RMDxa possa ser fracionado em 
n partes entre as idades r e x" considerando o crescimento dos salários no mesmo período. na forma: 

----._--------_._--
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Considerando 

B 
k S = __ xa_ 

S' r 

por substituição: 

RMD 
Xa 

RMD 
Xa • S 

xa 

s~ 

o valor do déficit após a primeira amortização será dado pela seguinte expressão : 

RMD = (RMD -CS ). Dxa 
Xa+l Xa xa D 

xa+ 1 

o valor do Custo Suplementar no ano seguinte será dado pela equação a seguir: 

D 
CS = CS . _----"xa'---- • (1 + is) 

xa + 1 xa D 
xa + 1 

o Custo Total será expresso pela soma dos custos normal e suplementar, na forma: 

5.5 Método de Benefício Projetado (Modelo Geral) 
Modelo Geral para o Custo Normal: O modelo geral de custeio procura definir o Custo Normal como fração re 

sultante entre o custo futuro , na idade de entrada no plano, e uma renda temporária relativa ao período entre a idade de 
entrada no plano e a data de elegibilidade ao benefício. 

O Método de Benefício Projetado divide-se em dois subgrupos com valores de bx diferenciados, a saber: 
a) a Valores Constantes, em que o benefício total Br na idade de aposentadoria é financiado por meio de uma renda 

atuarial temporária pelo período entre a idade de entrada no plano e a idade na data de elegibilidade, considerando 
os decrementos biométricos, com posição na data inicial xe de financiamento, na forma: 

b =----
x 

VABF 
CN = ____ xe_ 

Xa 
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b) a Percentuais Constantes, em que o benefício total Br na idade de aposentadoria é financiado por meio de uma 
renda atuarial temporária pelo período entre a idade de entrada no plano e a idade na data de elegibilidade, con
siderando o crescimento salarial e decrementos biométricos, com posição na data inicial x, de financiamento, na 

forma: 

B b = ___ r __ 
x 

B b = ___ r __ 

Xe 

B 
CN = ___ r __ 

Xe 

VABF 
CN = ____ x.:...e _ 

Xe 

VABF 
CN = ____ x.:...'_ 

Xa 

Modelo Geral para o Custo Suplementar: Esse método permite o financiamento do passivo a descoberto pelo tem
po de permanência do participante no plano ou por períodos determinados. O passivo a descoberto relativo a uma idade 
atingida se financia atuarialmente pelo período que vai da idade atingida até a idade de aposentadoria (compreenda-se que 
este limite poderá ser determinado arbitrariamente), por meio de aportes suplementares, cujo valor atuarial deve ser igual 

ao valor desse passivo. 
r-I 

RMD = L CS. p (T) • V r - h 
xa h=xa h r~h h 

O valor de RMDxa deverá ser financiado, atuarialmente, durante o período que se estende da idade atingida até a idade 
de aposentadoria ou até findarem os anos determinados para amortização do déficit. Dessa forma, no decorrer do período 
de amortização, o valor de RMDxa será dado pela equação: 

ou ainda, considerando como Z a idade limite para amortização, 

z 
RMD = L CS. p(T). vil -xa 

Xa h=Xa h h-xa xa 

O valor de Z será determinado como o menor resultado obtido entre a idade de aposentadoria. a idade atingida acres
cida dos anos determinados para a amortização e a idade final de sobrevivência (caso o plano preveja contribuições pós
laborais). Assim: 

z=Mmkn 
Dessa forma, com cada quota suplementar de amortização se realiza um crédito suplementar do benefício complemen

tar não garantida na idade atingida, na forma: 

B _ b' + bs + b' + b' + ... + b' 
Xa - Xa + o Xa + I Xa + 2 Xa + 3 r - I 

R. Fin . • uSP • São Paulo · 



MODELOS DE AMORTIZAÇÃO DE DÉFICITS ATUARIAIS EM FUNDOS DE PENSÃO 

Logo. o Custo Suplementar reconhece uma quantia anual adicional expressa por b ~ para garantir na idade de aposen 
tadoria o benefício inicial prometido. 

Os Métodos apresentados. neste artigo . tomarão a idade r para término do financiamento da Reserva Matemática a 
Descoberto. 

5.6 Método de Benefício Projetado (Valores Constantes) 
A Definição do Custo Normal: O Custo Normal será obtido pela fração resultante entre o Valor Atual do Benefício 

Futuro inicial e uma renda atuarial temporária . considerando os múltiplos decrementos. pelo período entre a idade de en
trada no plano e a data de aposentadoria. na forma: 

Br 
CN =----

Xe 

VABF 
CN = ____ xe_ 

Xe 

VABF 
CN = ____ xe_ 

Xa 

em que: VABFxe = valor atual dos benefícios futuros na idade xe inicial de entrada no plano de benefícios e a~)He l = 
renda atuarial a partir da idade de entrada x . temporária por r - x períodos (todo o período de permanência no plano de e e 
benefícios), considerando todos os decrementos utilizados. 

Outros valores devem ser calculados para complemento ao cálculo do Custo Normal : 
a) Valor Atual do Benefício Futuro: 

VABF 
Xa 

b) Reserva Matemática: 

RM = VABF 
Xa + n Xa + n 

A Definição do Custo Suplementar: Esse método em muito se assemelha ao Método Explícito a Termos Constan
tes. diferenciando-se pelo tratamento atuarial aplicado. 

RMD 
CN = ___ x_a _ 

Xa 

O valor do déficit após a primeira amortização será dado pela seguinte equação: 

D 
RMD 1= (RMD - CS ) . __ xa _ 

Xa + Xa Xa D 
Xa + I 
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o valor do Custo Suplementar nos anos seguintes será dado pela expressão: 

cs = cs = cs = cs = . .. = cs 
Xa + o Xa + I Xa + 2 xa + 3 r - I 

o Custo Total será expresso pela soma dos custos normal e suplementar, na forma : 

5.7 Método de Benefício Projetado (percentuais Constantes) 
A Definição do Custo Normal: O Custo Normal será obtido pela fração resultante entre o Valor Atual do Benefício 

Futuro inicial e uma renda atuarial temporária, considerando os múltiplos decrementos e crescimento salarial. pelo período 
entre a idade de entrada no plano e a data de aposentadoria, na forma: 

B b = ___ r __ 
x 

VABF 
CN = ____ xe_ 

xe 

Outros valores devem ser calculados para complemento ao cálculo do Custo Normal: 
a) Valor Atual do Benefício Futuro: 

VABF 
VABF 

xa 

xa + fi 

b) Reserva Matemática: 

RM = VABF 
Xa + n Xa + fi 

A Definição do Custo Suplementar: Esse método busca encontrar um percentual incidente sobre o salário projeta
do capaz de financiar o valor de RMDv O estabelecimento desse percentual (k ') deve ser oriundo da expressão a seguir: 

Sendo: 

RMD 
ks = ____ x_a __ 

por substituição: 

RMD cs = ____ x.::..a __ • S 

Xa s. ('iii (T) Xa 
Xa Xa : r- Xa I 
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RMD 
cs = 

x" 

x" 

o valor do déficit após a primeira amortização será dado pela seguinte expressão: 

D 
RMD I = (RMD - CS ). __ x,,"-.-

~+ ~ ~ D 
Xa + I 

o valor do Custo Suplementar no ano seguinte será dado pela seguinte equação: 

CS I = CS . (1 + is) Xa + Xa 

o Custo Total será expresso pela soma dos custos normal e suplementar. na forma : 

6 MODELO DE AMORTIZAÇÃO DIRETA 

o Modelo de Amortização Direta representa. provavelmente. a maneira mais suave de financiamento de passivos atuariais. 
sendo bastante apropriado para patrocinadores que precisem transferir encargos atuariais para seus fundos de pensão. 

Considere que um determinado grupo de empregados (ativos ou aposentados) esteja sob contrato. vinculado a ter. no 

período pós-laboral. vencimentos pagos pelo ex-empregador. A capacidade de pagar tais benefícios pode não representar 

dificuldade para o fluxo financeiro do empregador. mas a antecipação desses encargos pode se mostrar bastante onerosa . 
Esse método de amortização possibilita o reconhecimento do passivo e seu financiamento em longo prazo . segundo 

a longevidade dos participantes (pode ser estabelecido um prazo menor que a expectativa de vida do participante mais 

jovem. exigindo. dessa forma. um incremento para formação de um ativo excedente para antecipação de pagamentos futu
ros). Devem ser estabelecidos os seguintes passos: 

a) Reconhecimento do Passivo Atuarial pelo fundo de pensão: 

• Participantes Ativos : 

• Para todos os participantes ativos: 

• Participantes Assistidos: 

(' )RMD = B . di"') {r:s' Xa < ro} 
Xa Xa r 

• Para todos os participantes assistidos: 

" V)RMD ~ B . di"') 
Xa k = J XQ • k {a' k 

• Para todos os grupos (ativos e assistidos): 

b) Reconhecimento do Custo Suplementar. pelo patrocinador. a ser pago ao plano: 

• Participantes ativos: 

---- - ------
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• Para todos os participantes ativos: 

• Participantes assistidos: 

• Para todos os participantes assistidos: 

c) Reconhecimento do fluxo de contribuições anuais devido ao plano: 

cs = ~ B + ~ s • (%)tc 
Xa k = I xa' k k = I xa' k 

em que: (%)tc = taxa de contribuição, sob forma percentual, definida para o plano de benefícios; n = número de parti

cipantes do plano e k = um dado participante do plano, 

Esse método consiste no reconhecimento do passivo atuarial pelo fundo de pensão e, pelo patrocinador, no reconhe
cimento do seu compromisso de pagar benefícios previdenciais relativos ao passivo reconhecido até a extinção do último 
participante. O pagamento dos benefícios, sob responsabilidade do plano, embora subvencionado pelo patrocinador, no 
tempo, deverá amortizar a Reserva Matemática de Benefícios Concedidos . Todos os cálculos acima deverão ser repetidos 
anualmente, refazendo-se o cálculo de reservas e custos de fluxos de caixa previdenciais. 

Nesse Método é importante saber que, em valor presente, o fluxo de caixa dos benefícios pagos pelo patrocinador será 
igual ao valor da Reserva Matemática , sendo a vantagem de sua adoção a de que o déficit deverá ser saldado apenas quando 
da extinção do grupo por falecimento. Assim, traça-se as curvas das Reservas Matemáticas e dos pagamentos equivalen
tes, na forma expressa pela equação a seguir: 

OJ 

VABF = ~ B. p(T) . vr - h 
Xa h= Xa h r - h h 

As curvas de Reserva Matemática e Fluxo de Caixa Atuarial terão o desempenho mostrado pelo gráfico 2 O. 
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Gráfico 2 
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7 CONCLUSÕES 

Algumas considerações sobre os Métodos de Financiamento de Déficits Atuariais: 
a) Os diferentes métodos apresentados (Explícitos. Gráfico 3 O e Implícitos. Gráfico 4 O) produzem valores bastante 

diferenciados durante o período de amortização. devendo o fundo de pensão e a patrocinadora ou o associado. 

avaliar o método a ser utilizado segundo a sua capacidade de pagar prestações. 
Os Métodos Explícitos (Gráfico 5 O). no que se refere à velocidade de amortização são mais eficientes. São convexos 
em relação aos Métodos Impl ícitos (Gráfico 6 O). como se pode observar nos gráficos comparativos a seguir. 

b) O Método Explícito de Termos Salariais e o Método Implícito de Benefício Projetado a Percentuais Constantes têm valo
res de amortização diferentes. embora produzam percentuais de acumulação idênticos. ou seja. fazem chegar ao plano 
de benefícios valores financeiros diferentes. embora amortizem percentuais idênticos da dívida. Vide Tabela 1 O. 
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1000 

500 

'.~.'.'.'.'.'.'.'.'. _ ...... _~ .. . ~ ...... . ~:;.:=®®AB TTermos scalariatiS t 
_ _ _ .. ..~...... ermos ons an es 

.............. ~~© Amortização Constante 
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1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

11 

12 

13 

14 

15 
I ~ 

Tabela 1 

" 

Utilizado um modelo para financiamento em 15 anos (participante de 50 anos), 
para um financiamento de RS 17.000,00 _. - •• 

Métodos Financeiros Métodos Financeiro-Atuariais 

Beneficio Acumulado Beneficio Projetado 
Amortização Termos Termos 

Valores Percentuais Valores Percentuais 
Constante Constantes Salariais 

constantes Constantes Constantes Constantes 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

8,28% 6,67% 5,58% 4,40% 3,59% 6,67% 5,58% 

16,32% 13,33% 11 ,29% 9,05% 7,47% 13,33% 11 ,29% 

24, 14% 20,00% 17,15% 13,95% 11,67% 20,00% 17,15% 

31,72% 26,67% 23,16% 19,12% 16,21% 26,67% 23,16% 

39,08% 33,33% 29,31% 24,58% 21,12% 33,33% 29,3 1% 

46,21% 40,00% 35,62% 30,34% 26,44% 40,00% 35,62% 

53,10% 46,67% 42,09% 36,43% 32,20% 46,67% 42,09% 

59,77% 53,33% 48,72% 42,87% 38,44% 53,33% 48,72% 

66,21% 60,00% 55,51% 49,68% 45,21 % 60,00% 55,5 1% 

72,41 % 66,67% 62,48% 56,89% 52,55% 66,67% 62,48% 

78,39% 73,33% 69,62% 64,52% 60,52% 73,33% 69,62% 

84,14% 80,00% 76,93% 72,62% 69, 18% 80,00% 76,93% 

89,66% 86,67% 84,43% 81,20% 78,59% 86,67% 84,43% 

94,94% 93,33% 92,12% 90,31% 88,84% 93,33% 92,12% 

100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% - "-................... . 
" 

c) Para os Métodos Implícitos, mostra-se que a definição dos custos Normal e Suplementar passa por definir o valor 
de bx como elemento definidor na constituição do Benefício Final a ser financiado pelo participante ou mantenedor. 
Pode-se resumir, a partir desse fato , seu quadro resumo de operações, conforme apresentado na Tabela 2 O. 

d) Como se viu, foram resumidos os Métodos Atuariais como sendo de Benefício Acumulado e Benefício Projetado. Na 
Tabela 37 O, discriminaram-se os métodos atuariais clássicos e seu enquadramento em relação ao benefíci08 

Tabela 2 Custos Normal e Suplementar - para o Método de Benefício Acumulado são apresentadas as frações de 

cálculo e para o Método de Benefício Projetado apresenta-se o custo Normal e Suplementar em fórmula final 

Custo Normal Custo Suplementar Método Atuarial 

B, B Benefício Acumulado '. -- --
r-x e r-x . Valores Constantes 

k·s k s ·s 
Benefício Acumulado 

'. '. Percentuais Constantes 

VABF RMO Benefício Projetado ' e '. a(1) 
Xe :r- xe I a~ :r~Xa I 

Valores Constantes 

VABF RMO 
Benefício Projetado 'e , (7 + isi'. - 'e 

x. 

(S)a~ :r-Xe I (s)a(1) Percentuais Constantes 
Xa :r - xa I 

,_i 

7 Re sumo da Table 10·1 in Winklevoss . H,E. (1993) Pension Mathematics with Numericallllustrations, p, 143. 
8 Esta class ificação está em acordo com a terminologia empregada pelo JCPT - jaint Cammittee an Pensian Terminalagy (1981) e adotada pelas seguintes entidades: AAA 
. American Academy af A ctuaries . Canference af Actuaries in Public Practice. SoA · Saciety af Actuaries e ASPA· American Saciety af Pensian Actuaries, 

- -----,-------
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Tabela 3 Métodos Atuariais - destaca-se que apenas ao Credito Unitário (não proj etado) 

se pode creditar o Método de Benefício Acumulado 
«--

Método Atuarial Termo Genético 

Crédito Unitário (não projetado) Método de Benefício Acumulado com Custo Suplementar 

Explícito; 

Crédito Unitário (projetado) Método de Benefício Projetado com Custo Suplementar 

Explícito (somente para a versão a Valores Constantes); 

Método da Idade à Entrada Normal Método de Beneficio Projetado com Custo Suplementar 

Explícito (somente para a versão a Valores Constantes); 

Método da Idade Atingida Normal Método de Benefício Projetado (Valores Constantes ou 

Percentuais Constantes); 

Método de Prêmio Nivelado Individual Método de Benefício Projetado (Valores Constantes ou 

Percentuais Constantes); 

Método do Passivo Inicial Congelado Método de Benefício Projetado (Valores Constantes e Per-

centuais Constantes); 

Método de Idade Atingida Normal (Grupal) Método de Benefício Projetado (Valores Constantes e Per-

centuais Constantes)< Cálculos grupais; 

Método Agregado Método de Benefício Projetado com Custo Suplementar 

Implícito (Valores Constantes ou Percentuais Constantes) 

Cálculos grupais; 

Método Agregado Individual Método de Benefício Projetado com Custo Suplementar 

Implícito (Valores Constantes ou Percentuais Constantes)< 

Cálculos individualizados< 
*~. ~-~ <--:'<-~ 
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