UNIVERSIDADE FEDERAL DE SANTA CATARINA
CENTRO SOCIO-ECONOMICO
DEPARTAMENTO DE ECONOMIA
CURSO DE GRADUACAO EM CIENCIAS ECONOMICA

PREVIDENCIA SOCIAL E PREVIDENCIA PRIVADA |
RISCOS E VANTAGENS

Aluno: Fabiano Luiz Silva

Florianopolis, dezembro de 2002



CENTRO SOCIO-ECONOMICO
DEPARTAMENTO DE ECONOMIA
CURSO DE GRADUACAO EM CIENCIAS ECONOMICA

A Banca Examinadora resolveu atribuir a nota ZO ao aluno Fabiano Luiz Silva
na disciplina CNM 5420 - Monografia, pela apresentagio deste trabalho.

Banca Examinadora:

Yy
4 f?h

St Aunt f
Econ.ROSE IRENE SOIJJ;‘ZA NEVES
°

Florian6polis, dezembro de 2002



" UNIVERSIDADE FEDERAL DE SANTA CATARINA
CENTRO SOCIO-ECONOMICO
DEPARTAMENTO DE ECONOMIA -
CURSO DE GRADUACAO EM CIENCIAS ECONOMICA

PREVIDENCIA SOCIAL E PREVIDENCIA PRIVADA
RISCOS E VANTAGENS

Monografia submetida ao Departamento de Ciéncias Econémicas para obtengdo de

carga horaria na disciplina CNM 5420 - Monografia.

Por: Fabiano Luiz Silva

Orientadora: Prof®. ELIZABETE S. FLAUSINO % / / —
_ v Va o
Co-orientadora: Econ. ROSE IRENE SOUZA NEVES /{5/.,( /»11/.,11 /) ~——

AT

Area de Pesquisa: Economia
Palavras - chave: 1 - Previdéncia Social

2 - Previdéncia Privada

3 - Padrdo de vida compativel

Floriandpolis, dezembro de 2002



AGRADECIMENTOS

A Deus, mestre dos mestres, que abriu a minha mente para a produgdo

do conhecimento, oferecendo-me a grande oportunidade de estudar.

A minha irm3 Anna Paula, companheira incondicional de todos os

momentos da minha caminhada, agradego eternamente o seu apoio.

Aos professores que participaram da pesquisa, em especial as
professoras orientadoras: Elizabete S. Flausino, Rose Irene Souza

Neves e Maria de Lourdes Pereira Dias, a minha admiragio e aprego.

A todos que, de uma maneira ou de outra, colaboraram para o éxito
deste trabalho, € que tdo prontamente forneceram dados para sua

realizagéo.



“Que os nossos esforgos desafiem as impossibilidades.
Lembrai-vos de que as grandes proezas da historia
Foram conquistas do que parecia impossivel.”

Charlie Chaplin



Vi

SUMARIO
LISTA DE FIGURAS ..ottt eve et eareeae s saean e s s vii
RESUMO ittt ettt ee s te e s ts e s s e s s v e n b b e e s aanae s viii
1O PROBLEMA .......ooooocooooeeseeeees oo sesssesesssssessssessessesseseee e 1
1.1 INEEOAUGEO eeveeieiiiiiiieiececeree et ste e e e s eesare e e e ee s nnra e e e e esanaar b e nsseaeenees 1
1.2 O Problema ....c.ccoovieiiiiiiienerteeertte ettt st e 3
1.3 ObJetivos ...coccevveeerrecrecerrieereenen ettt e et e et e et e e ate e e bt e e et e e bt e etaaeeanaaaeen 4
1.4 Metodologia ......cccccveerecriieieiereeieeercieeseeciee e ettt sttt s anaas 4
1.5 Fundamentagdo Teorica ............. 5
PN 4 2127 1) 000} 7 N 9
2.1 ASPectos HIStOTICOS ..cccuerviieirieierierieecteecetestecse et ereeseesre st e s seneeenee s 10
2.2 Previdéncia Social .............. ettt 12
2.3 Reforma da Previdéncia Social no Brasil ...........cccceevveeieeivvecinninieeneen 15
3. APREVIDENCIA PRIVADA .....oooomieieeeeeeeeeeeseeeeeeseseeesesesseseesessessesenne 20
3.1Abrangéncia Da Previdéncia Privada .........c.cccevveunennenne. ............................. 24
3.2 Expressividades da Previdéncia Privada e da Previdéncia Social ........ 26
3.3 A Previdéncia Privada Aberta € Fechada .............ccccouveunenee. e e 29
3.4 Previdéncia Privada No Brasil ................. S ettt ettt bb e e e s e sanee 31
3.5 Motivos de Exito da Previdéncia COmplementar ................oceevoreeevereeereeeeneen. 35
3.6 Os Riscos da Previdéncia Privada ................. e 37
3.7 As Especificidades do SEtor .......c.cccccvvirriiviniincrienienineeeeecreseeseestesees e 41
4. OPCOES DO CONSUMIDOR .......ooooviirieiiteeseteecs st sia s 44
4.1 Liberdade e Op¢des de Escolha do Consumidor ..........ccccceevvviveeencienecnveenns 44
4.2 Opg¢des de Escolha ou Troca de GEStOr .......ccoovevveerernernerieenmienenneieeneeeae 50
4.3 Liberdade de INVEStIMENLOS ....cccceeverereriereeriieeriiiiienieneesseenereseesseessessreeenne 51
4.4 A Tributagdo da Previdéncia Privada ......cceoveveiiiniiieeeeececeeeee e 53
4.5 PeVIABNCIA INFANGL oovovoeroeeeeseeeeseeseneesssseesssseessssesesesseressseeesenenese 53
5. CONCLUSOES .......ooooomimrmrinecneeeneeene. ettt e 55

REFERENCIAS BIBLIOGRATFICAS .o eeeserese s eeeeses e 57



Figura 1:
Figura 2:
Figura 3:

Figura 4:
Figura 5:

vii

LISTA DE FIGURAS
SISTEMA NACIONAL DE PREVIDENCIA SOCIAL ..o 20
RESULTADO DA PREVIDENCIA SOCIAL ......cocoovemireeieveeeereeerenen 26
EVOLUCAO DA RELACAO CONTRIBUINTE ATIVO X
BENEFICIARIO INATIVO DO INSS ..ot 27
EXPECTATIVA DE VIDA o eooooeeoee oo 44



viii

- RESUMO

Analisa-se nesta pesquisa a previdéncia tragando-se uma comparagio entre a
Previdéncia Social e a Previdéncia Privada, ou Complementar. No Brasil, os
constantes déficits da Previdéncia Publica, a partir de 1995, enfatizaram a necessidade
de reformulagdo, com destaque para as principais questdes que pautaram a Reforma da
Previdéncia Social, em 1998. Um plano de previdéncia privada tem um objetivo claro:
‘garantir ao beneficiario, depois da aposentadoria, um padrdo de vida semelhante ao
que tinha quando estava trabalhando. Sdo enfocados também, os riscos da Previdéncia
Privada Fechada e Aberta, ¢ as op¢des do consumidor na escolha de um plano que
possa complementar a renda do aposentado, garantindo um padrfo de vida compativel.
Neste contexto, pode-se afirmar que cada individuo, grupo, sindicato ou associa¢do,
com suas expectativas proprias, busca ver atendidos seus anseios de uma manifestacdo
politica implicita na prépria evolugdo da Previdéncia Complementar, que vem
ocupando o espago que o Sistema Oficial vem proporcionando & iniciativa privada.
Sdo enfatizadas as perspectivas do sistema previdenciario a partir das modificagdes
implementadas pela nova legislagdo, € os novos desafios que ainda se fazem
necessario a uma adequada equalizagdo das contas da Previdéncia social e |
~complementar. O processo de privatizacdo, que vem sendo considerado no mundo
inteiro como meio de reequacionar a fun¢do do Estado, tem de enfrentar sérias
dificuldades para ser implementado; o setor estatal costuma ser extremamente
resistente a mudangas e inovagdes, € o interesse daqueles que gerenciam programas e
orgdos publicos e, principalmente, daqueles que sdo seus beneficidrios diretos, €
suficientemente forte para resistir as intengdes de juristas e governantes
modernizadores. Finalmente, sob o ponto de vista social, o sistema complementar &
por exceléncia um dos principais elementos da politica de recursos humanos das
empresas, permitindo melhor relacionamento capital - trabalho.



1. O PROBLEMA

1.1 Introducio

Os mecanismos para assegurar niveis minimos de rendimento para os idosos
na América Latina basearam-se, ao longo da histoéria, na estrutura familiar. Logo, a
principal fonte de renda de subsisténcia dos idosos provinha dos filhos e outros
familiares, organizados em esquema de produgdo como de bens e servigos. Foi no
inicio do século XX, com a formulacdo ¢ o desenvolvimento dos mercados de trabalho
modernos, que comegaram a surgir os sistemas de previdéncia social.

Através deles, imp0ds-se aos trabalhadores ativos a obrigacdo de efetuar
contribui¢des, ao passo que se concederam beneficios aqueles que se retiravam do
mercado de trabalho, desde que atendessem aos requisitos exigidos pelo sistema.

O século XX assistiu ao desenvolvimento, com diferentes graus de
profundidade, dos sistemas de seguridade social dos paises latino-americanos, que
algumas vezes atingiram elevados niveis de cobertura em um amplo aspecto de
programas. Apesar disso, nos casos de sistemas de pensdo voltados a velhice, a
invalidez e a subsisténcia, o crescimento trouxe consigo uma grande diversidade de
regimes com relacdes distintas entre contribuicdo e beneficio e um grande
desequilibrio financeiro que teve de ser coberto com recursos fiscais.

Diante dessa situagdo, alguns paises da América Latina comecaram a
substituir os antigos regimes de reparticdo por regimes de capitalizag¢fo individual, e
outros ja passaram para o sistema de previdéncia privada, pois o0s sistemas
previdenciarios dos governos ja ndo conseguem mais oferecer uma garantia de
beneficios minimos. |

No Brasil, quem conta com os beneficios do Instituto de Seguridade Social -
INSS sabe que aposentar-se ndo € sindnimo de tranqiiilidade e descanso.

S6 para se ter uma idéia do quanto essa situacdo € grave, em 1982, os
beneficios pagos pela Previdéncia Social eram de até R$ 2.200,00, em valores atuais.
Nos tltimos 10 anos, esse valor poucas vezes ultrapassou R$ 1.000,00 mensais. A

redugdo € de, aproximadamente, 55%.



A projecdo para os proéximos anos nfio € nada animadora. Segundo a analise de
especialistas, a Previdéncia Social entrard em colapso total nos proximos 15 ou 20
anos, se profundas mudangas estruturais ndo forem implementadas. Infelizmente, as
reformas feitas até agora sdo insuficientes para estabilizar o sistema.

Para quem deseja manter o seu padrdo de vida na aposentadoria, resta tomar a
decisdo de montar o seu proprio plano de aposentadoria € se preparar para o futuro
com inteligéncia.

Imagine que uma pessoa receba um saldrio mensal de R$ 4.000,00. Apds uma
vida inteira de trabalho, ela decidiu aposentar-se. Quanto seria o beneficio maximo que
ela receberia do INSS? Aproximadamente R$ 1.200,00, ou seja, apenas 30% do saldrio
que ela recebia antes de se aposentar. Quanto maior for o seu salério,
proporcionalmente menor sera seu beneficio.

A procura por planos de previdéncia privada vem crescendo cada vez mais no
Brasil. Este fato demonstra a preocupag@io do brasileiro em relagdo a aposentadoria
paga pelo INSS. |

Conquistar tudo aquilo que um individuo deseja exige planejamento. Essa
regra € valida tanto para a compra de um carro quanto para o pagamento da faculdade
dos filhos. Quando nfo se tem nenhum planejamento para o seu dia a dia, na maioria
das vezes se estd a mercé da Gltima coisa que pede sua atengdo, ou de quem fala mais
alto.

Nada que vocé faga dentro de suas tentativas para gerenciar melhor seu tempo
podera ser mais valioso do que planejar seu futuro.

Diante de uma perspectiva nada otimista, um plano de previdéncia privada € a
unica saida possivel para quem ndo deseja ver o sonho de uma aposentadoria trangiiila
transformar-se em pesadelo.

Por essa razdo, os trabalhadores tendem a recorrer a Previdéncia Privada, para
que posSam assegurar um beneficio por ocasifo da idade avangada, bem como para

garantir um bom padrdo de vida.



No entanto, devido ao grande interesse das pessoas pelo assunto, atualmente
ha muitas informagdes sobre previdéncia privada, o que acaba gerando duvidas e
controvérsias. Como funciona? E seguro? E complicado?

Afinal, o que fazer para manter o seu padréo de vida quando se aposentar?

1.2 O problema

‘Assim como em outros paises, a economia brasileira vem procurando se
modernizar em busca de eficiéncia, qualidade, produtividade e competitividade em
niveis globalizados. E indispensavel que o mesmo ocorra no setor previdenciario.

De modo geral, hd muita controvérsia a respeito do sistema previdenciario, €
nem o trabalhador nem os empresarios conseguem ter uma nogdo adequada dessa
questgo.

Antes de tudo, deveria ser estabelecido um conceito auto-excludente: ou se estd
na ativa ou se estd aposentado. Com essa defini¢do, o aposentado seria aquela pessoa
que trabalhou pelo tempo contributivo da legislagdo, aderiu a um plano de
aposentadoria, se necessdrio, e, isto feito, aposentou-se passando a ser do grupo dos
inativos. A questdo jamais € psicologica, como muitos gostam de apregoar. O
problema € de renda. Sendo a renda de aposentadoria suficiente, o inativo quer
desfrutar de sua vida de descanso.

Existe uma grande preocupagdo do trabalhador brasileiro com relagdo a sua
situacdo financeira quando da aposentadoria. H4 uma sensacdo de que, naquela
oportunidade, ele sofrerd uma irrecuperavel perda de renda. Esta sensagdo € cada vez
- mais prese.nte nos dias de hoje.

Dentro desse enfoque, sera feita uma abordagem sobre previdéncia social e
previdéncia privada, tendo em vista pontos fundamentais que levem a uma
organizagdo adequada do sistema previdenciario, abrindo espago para o crescimento
da previdéncia complementar, dando margem para a constituicdo de poupanga de

longo prazo, capaz de auto sustentar o nosso desenvolvimento econdmico e social.



1.3 Objetivos

1.3.1 Geral
¢ Analisar os sistemas de previdéncia existentes no Brasil, com a finalidade de
refletir sobre as diferencas entre os sistemas de previdéncia privada e

previdéncia social, a partir de 1977 a 2002.

1.3.2 Especificos

¢ Tragar o desenvolvimento histérico das instituicdes de amparo ao

trabalhador.

¢ Estabelecer os beneficios, os riscos € as opgdes de escolha do consumidor,
no que tange a situagdo previdenciaria no Brasil.
¢ Comparar as diferengas, em termos de beneficios, entre as previdéncias

social e privada.

1.4 Metodologia

Fundamenta-se esse estudo, principalmente, na pesquisa biblibgréﬁca que tem
por base a consulta de livros ou documentos que tratem do tema escolhido, ndo a pura
e simples transcricdo de dados e informacgdes, sobretudo a leitura interpretativa e
analitica do texto.

O desenvolvimento da pesquisa foi orientado através da realizagdo de revisdo

bibliogrdfica de fontes secunddrias de dados, apontando-se conceitos necessarios ao



entendimento do trabalho como: Previdéncia Social e Previdéncia Privada - riscos e
vantagens. |
Foi utilizado na pesquisa o método analitico comparativo, este parte da observacio do -
concreto € suas abstragdes, pois o concreto € sintese de multiplas determinagtes que
decorrem de intui¢Ges e representagdes; assim, o conhecimento do real se da pelo
processo do abstrato ao concreto, com a intengdo de apreender o real além de sua
imediaticidade.

A base cientifica do estudo, que enfatiza a comparagio entre os sistemas de
previdéncia existentes no Brasil, visa propiciar uma reflexdo sobre caracteristicas e

diferengas encontradas.

1.5 Fundamentacio tedrica

Os textos mais elementares de economia ensinam, e a experiéncia pratica
consagra que a poupanga € essencial ao investimento, que, por sua vez, € um dos
fatores indispensaveis ao desenvolvimento. Dornbusch e Fisher (1999, p. 302)
enfatizam duas teorias basicas modernas do consumo: a teoria do ciclo de vida e a
teoria da renda pefmanente. A teoria do ciclo de vida comega, especificamente, a
partir de um planejamento de consumo para toda a vida de um individuo, e
desenvolve, a partir desse ponto, uma teoria macroecondmica do consumo ¢ da
poupanga.

Um individuo, ao pensar no futuro, vivendo num pais repleto de incertezas,
onde a imagem da aposentadoria dos empregados da iniciativa privada sempre
}desperta temores em virtude da diminui¢do da renda que vem do trabalho, vé seu
interesse despertado para uma poupanga que venha a garantir seu padrio de vida. Essa

poupanga leva, entdo o individuo a diminui¢do do consumo.



Hd, em geral, oito motivos ou fins de cardter subjetivo em virtude dos quais os
individuos se abstém de gastar sua renda.

(i) constituir uma reserva para fazer face a contingéncias imprevistas;

(ii) preparar-se para uma relag¢do futura prevista entre a renda e as necessidades
do individuo e sua familia, diferente da que existe no momento, como por exemplo, no
que diz respeito a velhice, a educagdo dos filhos ou ao sustento das pessoas dependentes;

(iii) beneficiar-se do juro e da valorizagdo, isto é, porque um consumo real maior
em data futura é preferivel a um consumo imediato mais reduzido;

(iv) desfrutar de um gasto progressivamente crescente, satisfazendo, assim, um
instinto normal que leva os homens a encarar a perspectiva de um nivel de vida que
melhore gradualmente, de preferéncia ao contrdrio, mesmo que a capacidade de
satisfa¢do tenda a diminuir;

(v) desfrutar de uma sensagdo de independéncia ou do poder de fazer algo,
mesmo sem idéia clara ou intengdo definida da a¢do especifica;

(vi) garantir uma masse de manoeuvre para realizar projetos especulativos ou

economicos;
(vii) legar uma fortuna;
(viii) satisfazer a pura avareza, isto é, inibir-se de modo irracional, mas

persistente, de realizar qualquer ato de despesa como tal.

Estes oito motivos podem ser chamados de: Precaugdo, Previdéncia, Cdlculo,
Melhoria, Independéncia, Iniciativa, Orgulho e Avareza; também poderiamos formular -
uma lista de motivos para consumir tais como: Prazer, Imprevidéncia, Generosidade,
Irreflexdo, Ostentagdo e Extravagdncia (Keynes, 1982, p. 96).

Um simples exame das contas macroecondmicas de varios paises revela o
-quanto de verdade ha nessa afirmagdo. N&o é por simples acaso que paises com alta
taxa de poupanca, como, por exemplo, o Japdo e¢ a Alemanha, apresentam taxas
recordes de crescimento. Por sua vez, a poupancga s6 pode ser obtida de duas formas:
domesticamente, através da renincia ao consumo presente das familias e do préprio
gdverno, ou alternativa € complementarmente, através de captacdo da poupanca de
familias. E nesse ponto que desempenham um papel central os fundos de pensio. Em
esséncia, esses fundos tém o objetivo de captar a poupanga no presente, por intermédio
dos resultados das aplicagdes, € garantir o pagamento futuro de rendas e/ou peculios
ao0s seus participantes. o
Dornbusch e Fisher (1999, p. 306) afirmam: A4 hipdtese do ciclo de vida vé as
poupangas como resultantes principalmente dos desejos dos individuos viabilizarem o
consumo na velhice.
Pode-se afirmar também, que a teoria aponta um niimero de fatores inesperados
que afetam a taxa de poupanga da economia; por exemplo, a estrutura etaria da

populacdo ¢ um importante determinante do comportamento de se consumir e poupar.



As vezes, serd necessario que se faga a escolha do grau de risco que se esta
disposto a assumir. Segundo Pindyck e Rubinfeld ( 2000, p.179), o que vocé deveria
fazer com suas economias? Serd que deveria investir seu dinheiro em algo seguro
como uma caderneta de poupanga, ou em algo mais arriscado, porém com maior
potencial de rendimentos, como o mercado de agdes?

Mais uma vez, a experiéncia internacional demonstra que, em paises onde
existe um sistema forte de fundos de pensfo, como, por exemplo, nos Estados Unidos,
este & 0 enfoque principal da poupanga doméstica como investimento para 0 futuro.

Para Pindyck e Rubinfeld (2000, p.179), para se ter certeza, é necessdrio que
sejamos capazes de quantificar o risco, de tal forma que possamos comparar niveis de
risco entre as diferentes alternativas. Para poder descrever o risco de forma
quantitativa, € necessario que se saiba quais as possiveis conseqiiéncias de uma
determinada atividade, bem como qual a probabilidade de ocorréncia de cada possivel
conseqiiéncia.

Algumas pessoas fazem distingdo entre incerteza e risco. A incerteza pode ser
referente a situacdes para as quais muitos resultados Sﬁo possiveis, porém cada um
" deles apresenta possibilidades desconhecidas de ocorréncia. O risco, por sua vez,
refere-se a situagdes para as quais se pode relacionar todos os possiveis resultados, e
conhecemos a possibilidade de vir a ocorrer, apresentada por cada possivel resultado.
(Pindyck e Rubinfeld, 2000, p.181)
| - Um individuo pode receber riqueza cedo na vida, através de doagdes ou
herangas. No modelo completo de ciclo de vida, o individuo, quando calcula seu
consumo para a vida inteira, também deve levar em conta a heranga que ele pretende
deixar.

Segundo Dornbusch e Fisher (1999, p. 311):

As pessoas ndo querem consumir ao longo de suas vidas precisamente na mesma
hora nem no mesmo volume, do que ganham como renda. Sendo assim, elas poupam e
despoupam como forma de consumirem suas rendas da vida no padrdo que desejam.
Comumente, a teoria argumenta que elas querem poupar enquanto trabalham, e entdo
usar as poupang¢as para financiar os gastos nos anos de aposentadoria.



Ao se romper o vinculo empregaticio, o trabalhador nfio pode transferir ou
mesmo resgatar a totalidade da poupang:a constituida e, quando efetua algum resgate,
sobre esta parcela, hd a incidéncia de tributos. qudesse este simplesmente transferir
estas reservas para uma entidade aberta, e éontinuar fazendo normalmente as suas _
contribui¢des, seria mantida e incentivada a sua intengfo de poupar para o futuro.

Uma decisdo de consumir ou ndo consumir estd, cervtame_nte, ao alcance do

individuo, o mesmo sucedendo com uma decisdo de investir ou ndo investir, (Keynes
1982, p.65).

O investimento visando garantir um padrdo de vida na aposentadoria,
equiValente_ao mesmo da vida ativa, vem despertando o interesse dos individuos para
os investimentos nos fundos de pensdo, que, a0 mesmo tempo, criam riquezas para o
pais através de uma maior e mais acessivel capitalizagdo das empresas ¢ de novos
empreendimentos, tornando-se provavelmente co-responsaveis por um maior
percentual do PIB.

Dentro deste enfoque, Keynes (1982, p.61) afirma que os montantes da renda
agregada e da poupanga agregada sdo resultados da livre escolha dos individuos
sobre se consumirdo ou deixardo de consumir, sobre se fardo ou ndo investimentos...
A poupanga de longo prazo, formada através dos planos de previdéncia privada,
envolve também riscos. Um investimento numa entidade inadequadamente
regulamentada pode acarretar riscos para o sistema financeiro. A tendéncia
contemporédnea € de que os fundos de previdéncia assumam um papel cada vez mais
significativo. Menosprezar hoje a sua importincia ¢ a sua adequada regulamentacéo
dentro do que determina a Emenda Constitucional n® 20 (Reforma da Previdéncia)
aprovada em 15.12.1998, podera ndo apenas reduzir importante fonte de poupanga no
futuro, mas, principalmente, trazer um sério risco de graves problemas sociais.

Assim - em fun¢do de sua importincia macroecondmica - visto que a
regulamentac@o da previdéncia privada € do interesse direto ndo apenas do Ministério
da Previdéncia, mas, principalmente - dos ministérios e autoridades da area econdmica
- a regulag¢do do setor deveria ser feita por um oOrgdo diretamente ligado a area de

formulagdo e execugdo da politica econdmica.



2. A PREVIDENCIA

A previdéncia aparece como regime geral, proprio ¢ complementar, e para

melhor entendimento elaborou-se o organograma abaixo dando uma visdo mais ampla

do assunto:

PREVIDENCIA
NO
BRASIL

REGIME GERAL i REGIME
DE PREVIDENCIA PROPRIO DE
PREVIDENCIA COMPLEMENTAR 2 PREVIDENCIA

socIAL ' SOCIAL 3

ENTIDADES - ENTIDADES
ABERTAS FECHADAS *

Organograma da previdéncia

'Lei N° 8212 e 8213, de 24 de julho de 1991

?Lei Complementar N°109, de 29 de maio de- 2001
3Lei N° 9717, de 1998

“Decreto N° 4206, de 23 de abril de 2002

' Lei N° 8212/91 - Dispbe sobre a organizagdo da seguridade Social, institui Plano de
Custeio, e da outras providéncias, Lei N° 8213/91 — Dispde sobre os planos de Beneficios da
Previdéncia Social e da outras providéncias.

2 Lei Complementar N° 109/2001 — Dispde Sobre Regime de Previdéncia Complementar e da
outras providéncias.

® Lei 9717/98 — Dispde sobre Regime Proprio de Previdéncia Social e da outras providéncias.

* Decreto N° 4206/2002 — Dispbe sobre regime de previdéncia complementar no ambito das
Entidades Fechadas.
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2.1 Aspectos historicos

O saldrio, ou qualquer tipo de remuneragio que o trabalhador receba
mensalmente pelas atividades profissionais por ele desenvolvidas, garante,
basicamente, o seu sustento € o de sua familia no dia-a-dia. O que fazer, porém,

“quando o chefe provedor da familia ndo mais conseguir desenvolver sua atividade
laboral, seja por invalidez, morte ou simplesmente idade avangada? SO h4d uma
solugdo: ser previdente. Isto &, saber prever qual o valor que necessitard para seu
sustento no futuro, ao paralisar suas atividades laborais, ¢ quanto deverid ser
economizado enquanto ainda pode trabalhar, para garantir tal resultado. Isto &,
simplesmente, Previdéncia.

A ingeréncia do Estado na preocupagdo de cada trabalhador com sua
previdéncia s6 existe atualmente, em nosso pais, devido as fortes razdes histéricas que
remontam a €poca da colonizagio brasileira, e hoje representa uma conquista dos
trabalhadores. | |

Bras Cubas, no século XVI, ao fundar a Santa Casa de Misericordia de Santos,
em 1543, foi o precursor na criagdo de um plano de pensdo privado para os

empregados daquela institui¢do, o que acabou sendo seguido posteriormente, também,
pelas Santas Casas de Salvador e do Rio de Janeiro. Esses planos deram inicio ao
seguro médico de iniciativa privada em nosso Pais, mas ndo exatamente nos moldes
que hoje se conhece. Consistiam em sociedades de socorro miituo, que, apesar de niio
disporem a época de qualquer legislagdo ou bases técnicas, contribuiram, com a pratica
de seus desenvolvimentos e geréncia, para que o proprio governo assumisse tais riscos

~através da previdéncia social.

D. Jodo VI, posteriormente, aprovou um plano para os oficiais da marinha, que
vigorou por mais de um século, assegurando o pagamento de uma pensdo de meio
soldo as vitivas € as filhas do oficial falecido. Tal plano era custeado pela dedugio de
lim dia de vencimento no soldo dos oficiais. Contudo, tais iniciativas estatais de
auxilio destinavam-se apenas & prote¢do de algumas classes mais sujeitas a riséos,
como, por exemplo, a dos ferroviarios e maritimos, ou as elites do funcionalismo

publico.
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De 1834 a 1838, deu-se o desenvolvimento de muitas sociedades de auxilio
mutuo, destacando-se a data de 10 de janeiro de 1835, quando o Governo Imperial
aprovou os estatutos do Montepio da economia dos servidores estatais, conhecidos até
hoje como Mongeral. Com isso, proliferaram diversas sociedades privadas,
denominadas, a época, de Caixas Mutuas de Pensdes e Pecilios. Em tais sociedades,
0s participanteé contribuiam através de pequena taxa de inscri¢do e sob o COmMpromisso
de se solidarizarem no caso de falecimento de um deles. Segundo Dornbusch e Fisher
(1999, p.311) durante os anos de trabalho o individuo poupa para financiar o
consumo durante a aposentadoria... Nominalmente, os individuos objetivam padrdes
de consumo estdveis ao longo de seu tempo de vida.

A partir de 1919, com o advento da Lei de Acidentes Pessoais, € em 1923, com
a Lei Eloy Chaves, a previdéncia social comec¢a a voltar-se diretamente para os
trabalhadores privados, sendo considerada tal época um marco inicial de sua
socializagdo. A consagragdo da previdéncia social deu-se, entretanto, com a
promulgaqﬁoda Constitui¢do Federal de 1934. O texto magno enumera, dentre seus
beneficios trabalhistas, o pecilio, definindo este come indenizag¢do devida nos casos
de invalidez ou morte do subscritor. |

A previdéncia social, em sua origein, ndo abrangeu, porém, todas as categorias
de trabalhadores, ignorando, por exemplo, os autdénomos, os profissionais liberais, os
empregadores € os trabalhadores rurais. Mais uma vez, diante da necessidade de
organizarem suas proprias previdéncias, restava a tais categorias reunirem-se em
sociedades mutudrias, multiplicando ainda mais as Caixas de Peculios e as Sociedades
de Mutuo Socorro. Consequentemente, na década de 1960, ja existiam inumeras

institui¢des privadas atuando no segmento da Previdéncia sob a denominagdo de

E\

Montepios.

Portanto, até essa época, a Previdéncia Privada exercia a fungdo de unica forma
de previdéncia para certas categorias profissionais. Posteriormente, com a
universalizagdo da Previdéncia Social, abrangendo praticamente todas as demais
categorias, restou a Previdéncia Privada outra fung¢fio: nfio mais a de proporcionar a
prote¢do inicial, basica e unica, mas a de complementar a agdo da previdéncia oficial,

insuficiente.
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Em 1977, através de anteprojeto do Poder Executivo, aprimorado pelo
Congresso Nacional, foi promulgada a Lei n® 6.435, posteriormente regulamentada
pelo Decreto n® 81.240/78, no que tange as entidades fechadas, e pelo Decretd n?
81.402/78, na parte referente as entidades abertas.

Em que pese as Entidades de Previdéncia Privada encontrarem-se
regulamentadas desde o ano de 1977, o destaque no crescimento de tais empresas
verificou-se, realmente, na década de 90, devido a estabilidade monetdria trazida pelo
Plano Real e & moderniza¢do do mercado financeiro e de dapitais, bem como ao

continuo desenvolvimento da legislag@o especifica.

2.2 Previdéncia social

A vpartir de 1995, apresentando déficits crescentes, a Previdéncia Social
comegou a ocupar papel de destaque no dmbito das contas ptblicas brasileiras, com
uma participa¢do relevante e acentuada na evolugio do déficit fiscal do pais. A
percepgdo de que o ajuste da Previdéncia é condigdo indispensdvel para o equilibrio
fiscal colocou em questdo o modelo de Reparticdo Simples até entdo vigente.

A pressdo exercida em virtude da crise financeira internacional, no segundo
semestre de 1998 e em janeiro de 1999, ressaltou, ainda mais, a importancia do ajuste
das contas publicas, entre elas as relativas & Previdéncia Social.

Em dezembro de 1998, com a promulga¢io da Reforma (Emenda
Constitucional n.° 20), bque tramitava no Congresso Nacional desde 1995, as linhas
gerais do novo modelo passaram a estar expressas na Constituigio Federal. O
estabelecim.ento da necessidade de vinculagdo entre contribuigdo e beneficios,
associada ao aumento da transparéncia das contas, ampliada através da criagdo de
contas individuais, proporcionara o equilibrio financeiro ¢ atuarial do fluxo do sistema,

embora para o estoque de beneficios existente os problemas da relagdo contribui¢do-
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beneficio ndo tenham sido alterados, a exceg¢do do setor publico, onde foi instituida a

contribui¢do dos inativos.

Como pontos destacados da Emenda Constitucional n.° 20 pode-se salientar os

seguintes aspectos relativos as aposentadorias:

1. Segurados filiados a partir de 16/12/98

Idade: 65 anos, s¢ homem e.60, se mulher, reduzidos em 5 anos para

trabalhadores rurais.

Tempo de Contribui¢do: - 35 anos, se homem e 30 anos se mulher,

- professor (tempo exclusivo de efetivo exercicio das
funcdes de magistério na educagdo infantil ¢ no
ensino fundamental e médio), 30 anos, se homem e

25 anos, se mulher.

Caréncia: 180 contribui¢des efetivamente recolhidas.

2. Segurados inscritos no Regime Geral da Previdéncia Social

Tempo de contribuigdo:

35 anos de contribuigdo, se homem e 30 anos, se mulher;
53 anos de idade, se homem e 48 anos, se mulher;

Pedagio de 20% do tempo que faltava para atingir o limite.

Tempo de contribuig¢do (proporcional):

30 anos de contribui¢do, se homem e 25anos, se mulher;

53 anos de idade, se homem e 48 anos, se mulher;

Pedagio de 40% do tempo que faltava para atingir o direito. _
Renda mensal: 70% do salério-de-beneficio + 5% por ano de contribuigdo

até 100% do salario-de-beneficio (apds o pedagio)

Caréncia:

a) Segurado inscrito a partir de 25/07/91, 180 contribui¢des mensais;

b) Segurado inscrito até 24/07/91 (obedecer tabela progressiva), para 2000 ha

exigéncia de 114 meses.

Ao equiparar direitos e ampliar os beneficios sociais, a Constituicdo de 1988

elevou os gastos previdencidrios sem contrapartida suficiente de receita, apesar da
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institui¢do de novas contribui¢des, a cargo das empresas. Essas modiﬁ‘c'agﬁes tiveram
seu funcionamento e aplicagdo regulamentados com a publicagio dés Leis n® 8.212
(Plano de Custeio da Previdéncia Social) e n® 8.213 (Plano de Beneficios da
Previdéncia Social), de 1991, quando entraram efetivamente em vigor. Em Oliveira et v
alii (1997), destacam-se as seguintes alteragdes:

¢ equiparagdo dos beneficios urbanos e rurais;

® a concessdo de pensdo por morte, no caso do sobrevivente ser homem;

¢ introdugdo da aposentadoria proporcional & mulher;

¢ reducdo da idade para concessdo de aposentadoria por velhice do
trabalhador rural do sexo masculino de 65 anos para 60 e para a mulher
aos 35 anos;

¢ extensdo dos beneficios a todos os contribuintes do sistema, com excegdo do
saldrio-familia, que ndo se aplica ao trabalhador doméstico e ao avulso.

¢ piso unificado igual a um saldrio minimo para todos os beneficios
previdencidrios e assistenciais.

A equiparac@o dos beneficios dos trabalhaderes urbanos e rurais acarretou o
aumento de 100% dos gastos com estes, visto que os rurais tiveram seu piso elevado
de meio para um salario minimo. Além disso, houve redugdo de cinco anos para a
obtengdo de aposentadoria por idade no setor rural, ampliando mais uma vez os gastos
com o setor. E verdade que essas medidas representaram uma grande conquista social
para os rurais, no entanto, a contrapartida financeira foi distribuida por toda a
sociedade, uma vez que, desde entdo, as contribui¢des oriundas da 4rea rural nunca
ultrapassaram mais do que 13% dos dispéndios totais efetuados especificamente com
beneficios rurais, ficando no ano de 1998 em 9,84%.

A concessdo de pensdo por morte a0 viivo, a concessdo da aposentadoria
proporcional para a mulher, a extensdio dos beneficios a todos os contribuintes do
sistema € o piso de um saldrio minimo para todos os beneficios previdenciarios e
assistenciais impulsionaram, de forma diferenciada, mas ascendente, os gastos da

Previdéncia.
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2.3 Reforma da previdéncia social no Brasil

Com a deterioracdo continua da capacidade de financiamento do sistema
previdenciério a partir de 1995, teve inicio o processo de discussdo da Reforma da
Previdéncia que resultou na Emenda Constitucional n.° 20, levando a alteragdes no
Regime Geral da Previdéncia Social, no Regime de Previdéncia do Servigo Publico e
no Regime de Previdéncia Complementar.

O teto de beneficios do Regime Geral de Previdéncia Social — RGPS, que rege a
previdéncia basica, universal e compulséria, de natureza publica, para os trabalhadores
do setor privado foi fixado em R$ 1.200,00 devendo ser atualizado anualmente, de
modo a preservar o seu valor real, do mesmo modo que os beneficios. Com a recente
atualiza¢do do saldrio minimo — que serve de referéncia para o piso previdenciario — o
teto passou a ser de R$ 1.255,32 a partir de 1° de junho de 2002.

Os pontos basicos da Reforma foram, no entanto, a fixacdo de uma idade
minima, combinada com o tempo de contribuigdo — em substituigdo ao tempo de
servi¢o — para fins de aposentadoria, contendo, ainda, uma regra de transi¢fo, aplicavel
aos que se encontram no mercado de trabalho, que podem pedir a aposentadoria
proporcional caso tenham cumprido esses requisitos até 16 de dezembro de 1998. O
tempo de contribui¢do foi fixado em 35 anos para 0 homem e 30 anos para a mulher.
Extinguiu-se a aposentadoria proporcional. Quanto & aposentadoria por idade, embora
tenha sido fixada para o trabalhador do setor publico em 60 anos para o homem ¢ 55
para a mulher, deixou de ser fixada como regra permanente do Regime Geral.

As alteragdes no Regime Geral de Previdéncia Social buscaram uma melhor
adequagdo, ainda que timida, da concessdo de beneficios ao novo perfil demografico
do pais, bem como uma maior eqiiidade social na concessdo de beneficios, através da
fixagdo de limite maximo para beneficios de legislagdo especial, racionaliza¢do do
pagamento do saldrio-familia e do auxilio-reclusdo, desconstitucionalizagdo da regra
de célculo do valor dos beneficios, fim das aposentadorias especiais para professores
universitarios, jornalistas, | aeronautas, dentre outras categorias, e a proibicdo da

contagem de tempo simulada para fins de aposentadoria. Foi vedado o estabelecimento



- 16

de critérios diferenciados de aposentadoria, exceto em casos de efetiva exposi¢io a
- condigBes nocivas a saude.

A extingdo das aposentadorias especiais dos professores abrangeu apenas os
docentes do ensino superior. O professor que comprovar exclusivémente tempo de
efetivo exercicio das fun¢des de magistério na educagdo infantil e de ensino
fundamental ¢ médio continuard tendo direito a aposentadoria a partir de 55 anos de
idade e 30 de contribuigfio, se homem, e 50 anos de idade e 25 de contribuigdo, se
mulher.

Para Carvalho Filho (1997, p. 72), busca-se com essa medida um célculo niais
Justo do valor da aposentadoria, deixando esta de ser concedida apenas com base nos
ultimos 36 salarios recebidos pelo contribuinte.

Com a racionalizagdo do pagamento do salario-familia e do auxilio-recluso,
esses beneficios passam a destinar-se exclusivamente aos segurados e dependentes que
tenham renda bruta inferior a R$ 360;00, valor também a ser atualizado anualmente,
na mesma propor¢do do valor real dos beneficios. O valor da cota do salario-familia, a
partir da competéncia de junho de 1999, era de R$ 9,05.

Fazem parte também da Reforma medidas que procuram melhorar a
arrecadagio previdencidria. Uma delas € a atribuicdo de competéncia a Justiga do
Trabalho para cobrar contribui¢des sociais sobre a folha de salarios, agilizando o
processo de cobranga de dividas para com a Previdéncia.

Além da Emenda Constitucional, inimeras medidas legais foram adotadas nos
ultimos anos, e com especial énfase nos ultimos meses, com o intuito de corrigir
distor¢des, combater a evasdo e reduzir as renincias fiscais previdenciarias.
| 1nclui-se, dentre essas, a imposi¢do de contribui¢do adicional as empresas
geradoras de aposentadorias especiais, decorrentes da exposi¢do dos trabalhadores a
fatores de risco. Com isso, objetiva-se, além de reduzir o efeito sobre as contas
previdenciarias, induzir 8 modernizagdo tecnoldgica.

Outra medida nesse sentido ¢ a sub-rogacdo das entidades prestadoras de
servigos, principalmente de locagdo de mio-de-obra, onde se registravam elevados
indices de evasdo. Com ela, a obrigagdo de recolhimento das contribui¢cdes

previdencidrias, que anteriormente era feito pela prestadora de servigos, com
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responsabilidade solidaria pelo tomador, passou a ter a colaboragdo da empresa
contratante, facilitando o .recdlhimento ¢ diminuindo a possibilidade de sonegagdo
mediante a retengdo de 11% do valor da fatura, compensado quando do recolhimento
da contribuigédo.

Por outro lado, com a restrigio da isen¢dio da contribui¢io patronal das
entidades filantrépicas, somente ficarfio isentas as entidades beneficentes de
assisténcia social e as que atendam ao Sistema Unico de Saude (SUS), respeitando a
oferta minima de 60% de prestagdo de servico. As Entidades de Ensino Superior
devem aplicar no minimo 20% da sua renda bruta em assisténcia social (bolsas de
estudo, atendimento & comunidade, manutengio de museﬁs, hospitais, etc.).

Em 1998, esse tipo de rentincia fiscal chegou a representar um tergo do déficit
previdencidrio.

Embora tenha apenas efeito sobre o fluxo de caixa, modificou-se também a
sistemdtica aplicada aos depdsitos judiciais, que passaram a ser recolhidos a conta
previdenciaria antes da decisdo final da lide.

Outro marco impoftante da Reforma da Previdéncia foi a vinculag¢do exclusiva
das contribui¢des recolhidas dos trabalhadores, bem como da contribui¢do social dos
empregadores sobre a folha para o pagamento de beneficios previdencidrios.
Complementando essa vinculagio, o. projeto de lei que estabelece o regime de
responsabilidade fiscal inclui a proposta de criagdo do Fundo do Regime Geral de -
Previdéncia Social. Com isto ter-se-4 seguranga na destinago dos recursos, além de
total visibilidade e plena transparéncia das contas previdenciarias.

Seré, ainda, encaminhado ao Congresso o novo sistema de contas individuais
com capitalizagfo escritural. O modelo prevé que cada segurado do INSS terd uma
conta na qual serdo registradas todas as suas contribui¢des e as contribui¢des feitas em
seu nome por seu empregador. | |

O saldo de cada conta, que serd controlado pelo segurado e corrigido de acordo
com regra a ser definida em legislagdo propria, sera a base de calculo para o valor do
beneficio a ser concedido - obtido pelo saldo da conta individual dividido pela
expectativa de sobrevida correspondente a idade daquele segurado no momento da

aposentadoria. No entanto, o saldo existente na conta de cada contribuinte continuara a
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ser utilizado, no sistema de reparticdo simples, para pagamento dos beneficios,
originando o que foi denominado de capitalizacdo escritural.

Os trabalhadores que ja estdo no mercado terfio o direito de optar pelo novo
sistema. O nimero de meses de contribui¢do utilizado para calculo do valor da
aposentadoria serd, no entanto, ampliado também para os que ja estdo no mercado.

Com a Lei n® 9.876/99, foi instituida uma nova férmula de célculo - o Fator
Previdenciario - que leva em conta a idade, o tempo de contribuigdo, a expectativa de
sobrevida do trabalhador ¢ a aliquota de contribui¢do (somatorio da contribui¢do do
empregado e do empregador). A idéia da nova lei € estimular os segurados a se
aposentarem mais tarde. Na pratica, visa instituir uma idade minima para
aposentadoria. Porém, mesmo que a nova férmula ndo fixe idade minima, sua
aplicagdo com inser¢do de idade e expectativa de sobrevida reduz sensivelmente o
salario beneficio, mesmo com o tempo minimo.

A lei 9876 inclui o calculo usado até entdo, do valor do salario de beneficio,
feita pela média dos 80% dos maiores salrios de contribuiges do trabalhador.

Pela lei, o beneficio da aposentadoria sobe a medida que o trabalhador se
aposenta mais tarde, ou seja, passa menos tempo da vida recebendo o beneficio,
sempre até o teto maximo. Por isso, a maioria dos trabalhadores brasileiros que
contribui para a previdéncia terd de trabalhar mais tempo se quiser receber a
aposentadoria igual a que ganharia pela regra antiga, o que significa trabalhar mais
para ganhar o mesmo que se ganhava anteriormente. |

O Fator Previdenciario é baseado em novos conceitos, como por exemplo, a
expectativa de sobrevida do segurado. A expectativa ¢ o tempo de vida em que a
pessoa receberd a aposentadoria. Assim, quanto mais cedo a pessoa se aposentar
alongando o tempo em que receberd o beneficio do governo, menor sera o Fator
Previdenciério que incidira sobre sua aposentadoria e, portanto, menor sera o beneficio
que recebera.

A expectativa de sobrevida € definida a partir da tdbua completa de
mortalidade, considerando-se a média nacional Unica para ambos os sexos, €

construida pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).



19

O novo sistema prev€é, ainda, a possibilidade de redugdo na. aliquota de
contribui¢do das empresas a Previdéncia Social. As empresas pagam atualmente 20%
ao INSS sobre sua folha de salarios. Uma vez que somente serdo contadas na conta de
cada segurado as contribuigdes feitas com base no teto estabelecido, sobrara uma
- parcela que, ao longo dos proximos anos, sera utilizada para cobrir o déficit do sistema
previdencidrio, constituindo assim a contribui¢do solidaria das empresas. Na medida
em que o desequilibrio fiscal da Previdéncia for reduzindo, a contribui¢do das
empresas devera cair. _

As medidas até agora adotadas incidem fundamentalmente sobre o fluxo de
beneficios e a arrecadacdo do sistema. No entanto, o estoque preexistente continuara
pressionando de forma negativa os resultados da conta previdenciaria. Em maio de
1999, o total de beneficios pagos pelo INSS, excluindo os Encargos Previdenciérios da
Unifo e os Beneficios Assistenciais (LOAS), custeados diretamente pelo Tesouro, foi
de R$ 17.308.757,00, o que represénta cerca de 62% do total de contribuintes
existentes.

O sistema previdenciario do setor publico foi instituido pela lei 9717 de 27 de

novembro de 1998.
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3. A PREVIDENCIA PRIVADA

A Previdéncia Privada € um instrumento financeiro, que visa acumular
poupanca de longo prazo e cuja finalidade para o segurando consiste em evitar
oscilagdes bruscas de renda ao logo de sua vida. Tem um papel estratégico no
desenvolvimento do pais por ser uma fonte de formagdo de poupanga agregada. Os
beneficios sociais e econdmicos da previdéncia privada provém dos beneficios para a
economia como um todo, gerando poupanga interna e crescimento, € ndo de uma

politica social propriamente dita.

SISTEMA NACIONAL DE PREVIDENCIA PRIVADA

ENTIDADES ABERTAS ENTIDADES FECHADAS

BC
Banco Central -
(aplicagdes de reservas)

CNSP
Conselho Nacional de
Seguros Privados

ANAPP ABRAPP
EAPPs Associagio EFPPs Associagio
Entidades Abertas de - N“‘f’{“ de Entidades Fechadas de  [-—-| Brasileira de
Previdé ncia Privada Previdé ncia Previdé ncia Privada Previdé ncia
Privada Privada

Fonte: Associacao Brasileira de Previdéncia Privada - Site da ABRAPP. 2000.
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Como pode-se observar no quadro acima, as Entidade Abertas de Previdéncia
Privada estdo subordinadas as regulamentagdes do Ministério da Fazenda, enquanto
que as Entidade Fechadas, tém suas atividades na area de competéncia do Ministério
da Previdéncia e Assisténcia Social - MPAS.

Os planos de previdéncia privada tém papel fundamental no incentivo a
acumulagd@o de capital e na canalizagio desses recursos para investimentos produtivos.
Pela importancia macroeconomica, a regulamentagdo da previdéncia privada é do
interesse direto dos ministérios e autoridades da area econdmica e ndo apenas do
Ministério da Previdéncia. Devem ser considerados também os riscos envolvidos. As
conseqiiéncias de quebras no sistema de previdéncia privada podem ser tdo graves
quanto as decorrentes de problemas no sistema financeiro.

O Brasil ja tem um sistema financeiro forte e ajustado, o que constitui um dos
pré-requisitos basicos para o desenvolvimento de um sistema previdenciario voltado
para a acumulagéo de capital. Porém, € necessério o aperfeicoamento dos mecanismos
reguladores que assegurem a continuidade do crescimento da previdéncia privada.

A evolugdo do mercado fez com que se desenvolvessem mecanismos de
regulamentacdo baseados em portarias, o que permitiu um crescimento mais acentuado
das operadoras tanto na previdéncia privada aberta, como na fechada, o que poderia
ser utilizado como base para a elaboragéo da nova legislagio.

Em seus estudos, Povoas (1990, p.34) sugere que devem ser impostas condi¢oes
rigidas no que concerne a relagdo entre os planos de previdéncia e o setor publico,
obrigando que tenham gestdo profissional e independente. Disciplinar a relagdo entre
os setores publicos patrocinadores de fundos de pensdo e as entidades patrocinadas
também € fundamental para o equilibrio fiscal de longo prazo do setor pablico.

A nova legislagdo deve ser suficientemente ampla para adaptar-se a natural
evolu¢do do mercado de previdéncia, sem freqiientes alteragdes. Isso implica uma
legislagdo enxuta, que abarque em um sé instrumento legal os principios e regras
gerais de funcionamento do sistema e de seus 6rgéos normativo e regulador.

Apesar de as entidades de previdéncia privada ja estarem regulamentadas desde
1977, com a Lei 6.435, o crescimento mais pronunciado dessas institui¢des s6 foi

verificado na década de 90, com destaque para a trajetéria apos a estabilidade
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monetdria alcancada no Plano Real. Grande parte desse crescimento deveu-se a
modernizagdo do mercado financeiro e de capitais, principalmente apés a
estabilizagdo, e a evolugdo da legislagdo pertinente que regulamentou pontos
especificos ao funcionamento do sistema.

Segundo os dados da Secretaria de Previdéncia Complementar de novembro de
2000, apesar de o numero de participantes dos fundos com patrocinadoras publicas ser
praticamente igual ao dos fundos fechados com patrocinio privado, em relagdo ao
volume de ativos, as entidades publicas detém 79% dos ativos das entidades fechadas
de previdéncia privada.

Depois da estabilidade, a demanda pela previdéncia privada cresceu, e foi
atendida basicamente pelas instituigdes abertas. De acordo com estimativas da
Associagdo Nacional da Previdéncia Privada - ANAPP, a receita anual dos planos
previdenciérios cresceu 490% entre 1994 e 1998, atingindo o total de R$ 3,2 bilhdes
em 2001.

Em relagdo a carteira de investimentos, a Associa¢do informa que houve
crescimento de 300% no mesmo periodo, tendo alcangado a cifra de R$ 8,2 bilhdes em
2000.

Esse crescimento foi muito maior do que o observado no fundo de pensio.
Desta forma:

a expansdo e o crescimento dessas institui¢des sdo inequivocos, mas o potencial ainda é
muito maior e este é o momento crucial para se criar um ambiente regulatério mais
propicio ao desenvolvimento das entidades de previdéncia privada aberta, que
atualmente estdo sendo subaproveitadas. Neste momento é importante estar com os
olhos voltados para o futuro, (Stephanes, 1997, p. 41).

O crescimento do volume de ativos de uma entidade previdenciaria de acordo
com o que afirma Barr(2001, p. 34) é resultado de trés fatores basicos: a rentabilidade
dos ativos, as contribui¢des dos afiliados pré-existentes e a agregagdo de novos planos.
Segundo a Associagdo Brasileira de Previdéncia Privada - ABRAPP, a rentabilidade
média entre os anos de 1986 e 1996 das entidades fechadas de previdéncia privada
ficou em torno de 9,7%, um percentual acima do rendimento atuarial de 6%.

Pode-se considerar, portanto, que apés a estabilidade as entidades fechadas

apresentaram grande crescimento, pois entre 1994 e 2000 o volume de ativos cresceu
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40%, segundo dados da ANAPP, porém essa evolugdo € bastante inferior a dos planos
abertos.

Outro fato a ser ressaltado, € que, apesar do crescimento do volume de ativos
nesse periodo, o numero de contribuintes ficou praticamente estagnado entre 1994 e
2000. Isso ressalta que o crescimento dos ativos no periodo deveu-se mais aos
rendimentos das aplica¢des e ao pagamento das mensalidades dos afiliados do que a
entrada de novos contribuintes. O processo de enxugamento de pessoal no setor
publico, assim como a propria privatizagdo de diversas estatais deve estar por tras da
estabilidade no numero de participantes do sistema fechado de previdéncia privada.

E grande o potencial de crescimento da previdéncia privada no Brasil, ja que o
nimero de contribuintes das entidades fechadas, segundo a ABRAPP, representa
apenas 9,5% da populagdo economicamente ativa. Nos Estados Unidos, 47%
participaram de programas de previdéncia voluntirios em 1996. As entidades de
previdéncia privada tinham sob sua administra¢do cerca de US$ 7,7 trilhdes e, nesse
pais, os beneficios pagos por programas de previdéncia privada sdo consideravelmente
maiores que os pagos pelo sistema publico de seguridade social.

Em rela¢do a reforma chilena, obviamente a avalia¢do final de sucesso ou
fracasso do sistema previdenciario s6 pode ser feita no longo prazo (que em termos de
previdéncia significa mais de trinta anos), mas decorridos quase dezoito anos pode-se
dizer que o desempenho até o momento ¢ positivo: a acumulagdo de ativos atingiu
41% do PIB (cerca de US$ 30 bilhdes), houve grande desenvolvimento do mercado de
capitais e de trabalho, a taxa de poupanga agregada atingiu 27% do PIB e o resultado
foi uma taxa média de crescimento da economia de 6,5% nos ultimos doze anos,
(Sanches, 2002).

Os planos de contribui¢do definida sdo equivalentes as cadernetas de poupanca;
existem no Chile desde 1981, e o valor do beneficio dependera da rentabilidade do
fundo financeiro constituido pelas contribuicdes dos participantes. E uma forma de
calculo que torna fréagil a situa¢do do participante, pois faz com que o beneficio que
podera receber no futuro dependa de variaveis que estdo completamente fora do seu

controle.



24

3.1 Abrangéncia da Previdéncia Privada

A politica de privatizagdo seguida pelo Estado Brasileiro ao longo da década de
90 continua sendo executada de forma ampla no sentido de atingir os mais variados
ramos da economia. Com a edi¢do da Emenda Constitucional n® 20/98 e a alteragio do
Art. 202 da Constituicdo Federal, essa legislagdo passou a atingir a previdéncia
publica, que serd limitada, e a privada, que passara a ter abrangéncia ampliada,
inclusive no que diz respeito aos servidores publicos.

A busca de implementag@o de limites de idade para os fundos de pensdo tem o
claro objetivo de resolver problemas de desequilibrios atuariais (mau planejamento e
controle) e financeiros (por méa administragdo dos recursos existentes ao longo do
tempo). Entretanto, outro efeito de tal estratégia € que, com a inibi¢do de concessdo de
beneficios complementares privados, um nimero menor de interessados com poder
aquisitivo em geral maior que o conjunto dos trabalhadores assalariados, ird requerer
beneficios perante a previdéncia social em virtude do risco da rescisdo contratual e
conseqiiente brusca redugdo de rendimentos. Sem o beneficio complementar, muitos
irdo preferir continuar trabalhando e contribuindo para o sistema publico e privado de
previdéncia a fim de poderem manter, pelo menos, seus rendimentos habituais. A
previdéncia social, até essa situagdo, deixara de conceder o que, sem davida nenhuma,
sdo seus maiores beneficios, por um tempo maior e terd a sua arrecada¢do alongada.
Deve ser destacado que essa alteragdo etaria tem precedentes no ordenamento juridico
brasileiro € com a mesma legislagdo, como sera observado.

Como ndo havia diploma legal especifico aplicavel a previdéncia privada até a
edicdo da Lei n® 6.435/77, os estatutos e regulamentos dos fundos de pensdo que
existiam antes da institucionaliza¢do ocorrida ndo continham qualquer limite etério
para a concessdo de beneficios complementares. Com a edi¢do do Decreto 81.240/78,
passou a ser requisito dos fundos de pensdo a inclusdo do requisito idade para a
concessdo de beneficios complementares em seus estatutos e regulamentos. Tal
alteragdo, acaso tivesse fundado-se somente no decreto referido, seria nula de pleno

direito.
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Ocorre que todos os fundos de pensdo, para ficarem regularizados perante a
Secretaria de Previdéncia Complementar - SPC - 6rgdo fiscalizador dos fundos de
pensdo - foram obrigados a alterar seus estatutos e regulamentos (leia-se contratos
previdenciarios) e a partir de tais alteragcdes internas o quesito idade passou a ter
exigéncia valida para aqueles que passaram a integrar os planos previdencidrios em
periodo posterior.

Os planos de contribuicdo definidos s@o aqueles que vigoram atualmente na
maior parte dos fundos de pensdo e cujo beneficio que sera percebido pelo participante
decorre de calculo baseado nos salarios de participagdo. E um sistema de célculo mais
parecido com o da previdéncia publica.

Outro ponto a ser enfocado € que pode ser aplicado em todos os contratos
previdencidrios de participantes ativos em vigor, € a autorizag@o para que os fundos de
pensdo concedam beneficios proporcionais e antecipados aos seus participantes. Esses
movimentos acarretardo, entre variados prejuizos, a concessdo de beneficios menores
para aqueles participantes que forem mais afoitos e ndo se informarem adequadamente
sobre seus direitos, o que resultarda em grande economia para as entidades

previdencidrias.
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3.2 Especificidades da Previdéncia Privada e da Previdéncia Social

Nos dias atuais, a Previdéncia Privada € um meio de complementa¢do dos
beneficios oferecidos pela Previdéncia Social, através do Instituto Nacional de
Seguridade Social - INSS, os quais, infelizmente, sdo insuficientes para a manutengio

do mesmo padrio de vida do trabalhador quando este nao mais puder trabalhar.

Figura 2: RESULTADO DA PREVIDENCIA SOCIAL (em R$ bilhdes)
Fontes: Site do Ministérios do Planejamento e Previdéncia, 2001.

Como pode ser constatado na figura 2, a Previdéncia Social apresenta uma
situag¢do financeira deficitdria, originada pela falta de uma administra¢do adequada,
por parte dos dirigentes, que a partir da década de 90, apresenta um quadro cada vez

mais caotico.
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Figura 3: EVOLUCAO DA RELACAO CONTRUBUINTE ATIVO X BENEFICIARIO
INATIVO DO INSS - Nimero de contribuintes por beneficiario
Fonte: Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social, 2001

Desde sua fundagdo, com a centralizagdo do programa governamental de agdo
social, que controla vdrios institutos de aposentadorias e pensdo das classes
trabalhadoras, pode-se observar na figura 3, que vem ocorrendo uma diminui¢do no
nimero de contribuintes por beneficidrio.

Independentemente do valor que o trabalhador auferir durante seu periodo
ativo, ele deverd submeter-se ao teto maximo estabelecido pela previdéncia social.
Deveri ele, assim, socorrer-se do mecanismo da Previdéncia Privada, ainda enquanto
possuir forgas para trabalhar, para obter a diferen¢a tdo necessdria ao seu sustento no
futuro.

Entretanto, as expressividades da Previdéncias Social e Privada ndo se limitam
apenas a existéncia de teto mdximo de beneficio. Sdo indmeras as distingdes
apontadas por Isola e Zoudine(In. Kliass, 1998, p.13), advogadas especialistas em
previdéncia privada, principalmente no que se referencia a institui¢des de previdéncia

privada aberta :
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a Previdéncia Social é obrigatoria e administrada pelo Estado, como instrumento
de sua politica social, objetivando amparar os idosos e incapacitados de
trabalhar. Representa um instrumento de distribui¢do de renda, jd que sdo os
trabalhadores ativos que contribuem para o sustento daqueles que jd ndo podem
mais laborar; ja a Previdéncia Privada é facultativa, dependendo, apenas, de um
contrato financeiro, para entidades com fins lucrativos (entidade privada aberta),
e estatuto e regulamento, para entidades de previdéncia privada fechada. Sua
administrag¢do é realizada por entidades privadas, diferenciadas e com ou sem
fins lucrativos, organizadas, na forma de empresas. A ingeréncia do Estado
restringe-se, apenas, a regulamentagdo da atividade, autoriza¢do de empresas
especializadas para o seu desenvolvimento e fiscaliza¢do.

No regime de Previdéncia Social, o trabalhador é obrigado a contribuir de
acordo com os valores definidos em lei, enquanto que no regime da Previdéncia
Privada é o proprio trabalhador que convenciona o valor que pretende contribuir
mensalmente, de acordo com o rendimento que pretende receber ao parar de
trabalhar, sem limites de qualquer natureza, conforme enfocado no item anterior.
Pode ele, ainda, neste regime, paralisar, ampliar ou reduzir as contribui¢bes no
valor que quiser, e quando quiser. _

Na Previdéncia social ndo existe a opg¢do do trabalhador resgatar o valor
acumulado de suas contribui¢des; ele sempre se submeterd ao recebimento mensal
da renda respectiva, dependendo da hipotese em que dela necessitar: auxilio
doenga, saldrio-maternidade, aposentadoria por invalidez, por idade, por tempo
de servico, etc.. Jd na Previdéncia Privada, o participante realiza um
investimento em um fundo de acumulag¢do de recursos com rendimento mensal,
visando formar, em longo prazo, um patriménio, que poderd por ele ser
disponibilizado das formas que desejar, desde que respeitado o prazo de caréncia
estabelecido em contrato: ou retira tudo para comprar uma casa, abrir um
negocio, fazer uma grande viagem, enfim, realizar o seu projeto de vida, ou entdo
transforma o valor acumulado em uma renda mensal futura, desde que
respeitadas as exigéncias do regulamento do plano a que aderiu.

Na Previdéncia Social, se o contribuinte deixar de pagar as mensalidades
correspondentes antes de atingir as situagdes previstas por lei que legitimam o
inicio do recebimento de sua renda (aposentadoria por idade, por trabalho, etc),
em nada receberd, muito menos o dinheiro jd pago, de volta;, Na Previdéncia
Privada, o participante pode deixar de pagar quando desejar e receberd de volta
os valores ja pagos, acrescidos dos respectivos rendimentos, deduzidos os
impostos, se houver (observados os prazos de caréncia para resgate).

A Previdéncia Social proporciona o pagamento de renda mensal ao contribuinte
em diversas situagdes previstas em legislagdo: auxilio-doenga, saldrio-
maternidade, invalidez, aposentadoria, etc. Por sua vez, a Previdéncia Privada
oferece basicamente ao seu participante o resgate do peculio (valor acumulado)
e/ou (dependendo da contrata¢do) o recebimento da renda mensal a partir da
idade contratada entre as partes. O recebimento de outros beneficios acessorios,
como pensdo ao conjuge, aos filhos menores, beneficio por invalidez, deverdo ser
previamente confratados, o que ocasiona, consequentemente, um acréscimo na
parcela de contribuigdo mensal. Para as entidades de Previdéncia Privada
fechada, de acordo com o regulamento da entidade.

A Previdéncia Social e todos os mecanismos que a mantém (contribuigdes,
indenizagdes, atendimento ao contribuinte) lamentavelmente oferece pouca
transparéncia ao trabalhador; na Previdéncia Privada, os contatos participante-
empresa especializada sdo mais fdceis e freqiientes, possibilitando uma direta
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fiscalizagdo pelo prdprio participante. Por ndo se tratar de um monopdlio,
diferentemente da Previdéncia Social, o participante é beneficiado pela
concorréncia entre as empresas especializadas, podendo optar pela troca de
empresa quando bem lhe aprouver, apenas no caso de entidades abertas.

g) A Previdéncia Social fixa unilateralmente a forma de rendimento das
contribui¢bes a ela destinadas; na Previdéncia Privada, o participante pode optar
pela forma de rendimento de seu fundo acumulado, dentre vdrias alternativas
oferecidas pelo mercado financeiro, de acordo com o risco maior ou menor que
pretende assumir.

Dentre as entidades autorizadas a desenvolver atividades previdenciarias,
existem as de cunho lucrativo e as sem fins lucrativos, (Decreto 4.206 Art. 2° III —
entidade fechada de previdéncia complementar, a sociedade civil ou a fundacso,
estruturada na forma do art. 35 da lei complementar n. 109, de 2001, sem fins
lucrativos, que tenha por objetivo operar plano de beneficio de carater previdenciario).
As sem fins lucrativos sdo organiza¢des com caracteristicas civis (sociedades civis ou
fundagdes), devendo os resultados alcangados com os planos instituidos reverterem tdo
somente ao patrimonio da entidade, planos de Previdéncia Privada Fechada.

Com fins lucrativos sfo organiza¢cdes sob forma mercantil (unicamente
sociedades anbnimas) para operar comercialmente ¢ com fim de lucro: os planos de

Previdéncia Privada aberta.

3.3 A Previdéncia Privada Aberta e a Fechada

Existem dois grandes grupos de previdéncia privada, o aberto e o fechado. Em
principio, os dois t€ém o mesmo objetivo e seus desenhos sdo bastante semelhantes. O
que os diferencia é como cada um ¢ constituido. No Brasil, as diferencas sio um pouco
maiores, € aparecem com nitidez na imprensa, onde a previdéncia fechada vem, mais
uma vez, passando por um severo ataque, e a previdéncia aberta tem sido retratada

quase como a panacéia para os investimentos financeiros.
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Previdéncia privada.tem finalidade especifica: dar a seus participanteé, depois
que s¢ aposentam, um padrdo de vida semelhante ao que tinham quando estavam
trabalhando. |

Segundo Povoas (1990, p. 32), a diferenga conceitual basica entre a previdéncia
privada aberta ¢ a previdéncia privada fechada é que a primeira pode ser contratada
por todo cidaddo que deseja ingressar num desses planos, ao passo que a previdéncia
fechada aceita apenas pessoas que integram um determinado grupo, normalmente
vinculado a uma empresa ou a um conglomerado”.

No resto, os desenhos dos planos sdo parecidos e se baseiam em fundos
compostos pela contribui¢do de seus integrantes que depois de um determinado tempo,
ao se aposentarem, deve ser suficiente para garantir-lnes um padrio de vida
equivalente ao que tinham quando trabalhavam.

Os planos abertos podem ter a adesdo de qualquer pessoa, inclusive
funciondrios de uma empresa ou conglomerado, que por qualquer razio prefere ndo ter
um fundo de pensdo préprio, € por isso encaminha seus funcionarios para um plano
aberto. Também existe a situacdo em que durante um periodo os funciondrios
permanecem no plano fechado ligado & empresa, para depois, ocorrendo certas
situagdes preestabelecidas, serem transferidos para um plano de previdéncia privada
aberto.

N&o ha nenhum impedimento legal para que uma empresa opte por um ou por
outro desenho. Todavia, essa situagdo ndo prevalece para pessoas fisicas. Se for um
profissional autébnomo, poderd aderir apenas a um plano aberto e se for um
funciondrio, caso pretenda participar do plano de beneficio patrocinado pela empresa,
deveré optar, dando preferéncia ao plano existente.

Para Povoas (1990, p.38), a diferenca entre os dois modelos de previdéncia
privada se torna gigantesca é quando falamos dos fundos de pensdo das empresas
estatais brasileira. E essa diferen¢a néo € técnica, mas politica, e quem paga a conta

sdo todos os contribuintes.

5 Grupo constituido de empresas que tém atividades completamente diversas.
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Uma diferenga a ser enfocada, € que no caso de entidade de Previdéncia Privada
Aberta, geralmente ndo existe contribuigdo por parte da empresa, ¢ no caso da

- Previdéncia Privada Fechada a empresa contribui.

3.4 Previdéncia Privada no Brasil

A emenda da reforma da Previdéncia, Emenda Constitucional n® 20, aprovada
em 1998, determinou o envio ao Congresso de lei complementar, regulamentando a
previdéncia social, a previdéncia complementar publica e a previdéncia privada.

~ As Leis Complementares n® 108 e n® 109 (29/5/2001), vieram trazer melhores
condi¢des de manutengdo para a previdéncia complementar, devido as suas exigéncias
quanto a melhoria da administracdo e equilibrio atual dos planos.. Destaca-se
particularmente o papel de formador de poupanga de longo prazo que os planos de
previdéncia privada assumem nessas economias.

Por outro lado, a previdéncia envolve também riscos apreciaveis. A
previdéncia privada, quando inadequadamente regulamentada, pode acarretar riscos
para o sistema financeiro e para o equilibrio de longo prazo do setor publico.

A tendéncia contemporanea ¢ de que os fundos de previdéncia assumam um
papel cada vez mais significativo. Para Costa (2000, p. 73), menosprezar hoje a sua
importancia, e a de sua adequada regulamentagio, poderd ndo apenas reduzir
importante fonte de poupang¢a no futuro mas, principalmente, trazer um sério risco de
graves problemas sociais.

As conseqiiéncias de quebra no sistema de previdéncia privada poderiam ser
mais graves que as decorrentes de problemas no sistema financeiro, tanto pelas suas
repercussdes no investimento e formagdo de poupanga como pela posicdo dos
individuos atingidos. Evitando-se tais riscos, tem-se a possibilidade de cria¢do de
circulo virtuoso de acumulagdo de poupanga conjugado com um sistema viavel de
garantia de aposentadorias € pensdes.

Em fungdo de sua importdncia macroecondmica, a regulamentacdo da

previdéncia privada diz respeito ao interesse direto ndo apenas do Ministério da
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Previdéncia, mas principalmente dos ministérios ¢ autoridades da area econdmica. O
Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social - MPAS, pela sua tradi¢io e
experiéncia, tem uma visdo assistencialista da previdéncia. Portanto, poderia ter
dificuldades para gerenciar as diferengas existentes entre o caréter de assisténcia social
do sistema de previdéncia social e o carater mais amplo do sistema de previdéncia
privada. Assim, conforme pode ser visto, a regulamentacio do setor deveria ser
objetivb de um 6rgdo diretamente ligado a area de formulagdo e execugdo da politica

econdmica.

A maioria das andlises sobre a reforma da Previdéncia tem abordado os efeitos positivos que
essa medida teria para reverter os desequilibrios financeiros que o atual sistema de
reparticdo simples impbe as contas publicas, enfatizando o fato de que se trata de um dos
principais fatores estruturais que vém aumentando as necessidades de financiamentos do
setor publico, (Beltrdo, anapp.com.br, consultado em 20/05/2000).

E inegavel que a superagdo do problema do déficit publico ¢ uma questio
emergencial, dado que este é o fundamento econdmico mais importante na avaliagdo
do risco soberano do pais, conforme afirma Costa (2000, p 74), mas € essencial
também que outros aspectos relacionados a implementagdo de um novo regime
previdencidrio sejam debatidos.

A experiéncia internacional tem mostrado que o sistema de previdéncia deve ter
uma flexibilidade adequada as transformagdes que se operam nas economias. As
inova¢bes em quase todas as 4reas foram essenciais em praticamente todas as
experiéncias bem sucedidas de crescimento sustentdvel na ltima década. A rigor,
houve uma mudanga de paradigma na organiza¢do empresarial. As grandes emprésas
perderam a capacidade de manter os compromissos de longo prazo com 0s seus
funcionarios® € as suas promessas para 30 ou 50 anos, mesmo com as melhores
intengdes, sdo muitas vezes pouco mais que ilusdo.

As empresas resultantes de inovagdes, apesar de serem muito dindmicas e
produtivas, sdo ainda mais instidveis. Mesmo para as mais bem sucedidas, ndo se pode

prever o futuro num prazo minimamente compativel com a crescente expectativa de
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vida. Isto ndo s6 cria a oportunidade de uma grande expansio da poﬁpang:a privada,
como a necessidade da independéncia dos operadores de previdéncia em relagdo ao
empregador, ndo sO para afastar os abuso, mas sobretudo para permitir aos empregados
mobilidade no mercado de trabalho e para dar-lhes uma garantia contra os eventos
imprevisiveis que possam atingir o empregador.

Além de colaborar diretamente com o ajuste fiscal, reduzindo o déficit
previdenciério, a reforma da lei de previdénéia privada deve satisfazer também as
necessidades de se aperfeigoar um sistema que incentive o crescimento econdmico de
longo prazo. Um dos principais fatores de sustentabilidade do crescimento de uma
economia é a capacidade de geragdo de poupanga doméstica, (P6voas 2000, p.41).
Nesse sentido, os planos de previdéncia privada tém papel fundamental no incentivo
aos individuos & acumulagdo de capital e na canalizagio desses recursos para
investimentos produtivos. |

Levando em conta que o sistema previdenciario deve conciliar objetivos sociais
e redistributivos com incentivos a acumulagiio da poupanga privada, é consenso na
literatura internacional, € também € o qué se tem verificado nas diversas experiéncias
de reforma previdencidria, que a formatagio do novo sistema deve buscar uma
combinagio Otima entre o regime basico, sob responsabilidade do setor pablico, € um
regime de previdéncia de cardter privado € com objetivos de acumulagdo de poupanga

de longo prazo.

E notério que o sistema como um todo tem que ser qjustado em fung¢do de vdrios fatores
internos e externos, lais como: demografia, expectativa de vida, procriacdo, qualidade de
vida, mortalidade infantil, e até devido a chamada globalizagdo, a restruturagdo produtiva
das empresas e demais componentes do mercado, (ANFIP, 1999, p.119).

Por seu caréter voltado para o lado social e redistributivista, o regime bdsico
deve ser gerido pelo Estado, com garantias de reservas técnicas, podendo até ser o
regime de capitalizacdo simples. Esse regime deve garantir um provento minimo de

forma que a subsisténcia e a capacidade de consumo do individuo sejam garantidas

® As mais sélidas empresas japonesas, hd dez anos estariam demitindo os seus funciondrios a quem solenemente
prometiam empregos vitalicios. Outros exemplos sdo dados pela IBM e pela General Motors, que encerraram
seus compromissos previdencidrios para seus funcionarios.
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ap0s o seu afastamento do mercado de trabalho. Do ponto de vista estritamente
econdmico, ndo hé contra-indicagfo a que um sistema desse tipo seja financiado com
recursos fiscais ndo arrecadados dos proprios benefici4rios.

Ja o regime de previdéncia privada deve ser baseado na iniciativa individual ou
da empresa, recuperando o vinculo essencial entre esforgo e recompensa do
contribuinte que ndo existe no sistema de reparti¢do. O sistema de capitaliza¢do deve
ser implementado no regime de previdéncia privada, de modo a incrementar os niveis
de poupanga agregada através do estimulo individual 4 acumulagfo de capital de longo

prazo. Segundo Barr (2001, p.96):

Todos os planos de previdéncia enfrentam chogues comuns. Os planos privados capitalizados

enfrentam riscos adicionais. O risco do gerenciamento surge pela incompeténcia ou fraude,

que os consumidores mal informados (...) geralmente ndo podem monitorar com eficiéncia. O

risco de investimento: os acumulos de pensdo mantidos no mercado de acdes sdo vulnerdveis

as flutuagdes do mercado de agdes. Levando ao extremo, se uma pessoa precisar se
aposentar em seu 65° aniversdrio, o valor de sua pensdo acumulada serd uma incégnita.

Risco do mercado de anuidades: para uma certa acumulagéo de pensdo, o valor de uma

anuidade depende da expectativa de vida restante e da taxa de rentabilidade que a companhia

de seguro pode esperar ao decorrer desses anos. As duas varicveis enfrentam ndo s6 risco,
mas também significativas incertezas.

Além do impacto positivo que um sistema de previdéncia privada bem regulado
e sauddvel tem sobre os niveis de poupanga agregada, uma outra conseqiiéncia é o
beneficio que a injegdo de um montante substancial de recursos de longo prazo teria
sobre os mercados de capitais locais.

A implantacio de um sistema financeiro saudavel ¢ um mercado de capitais
minimamente desenvolvido. Dessa maneira, existe uma interagdo dinidmica e intima
entre o mercado de capitais ¢ as instituigGes responsaveis pela captagdo da poupanga
previdencidria, onde o crescimento e a modernizagdo de um reforga os fundamentos do
outro.

Os intermediérios financeiros siio uma das grandes inven¢des econdmicas.
Contudo, apesar dos evidentes beneficios, eles também trazem graves riscos. A pré-
condi¢do da sua existéncia € a confianca dos depositantes. A quebra de um
intermediério financeiro, ao contrrio do que ocorre nas outras industrias, prejudica

todo o sistema econdmico. O sistema financeiro é a Unica via através da qual o panico
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de um pequeno grupo de pessoas pode arruinar toda a economia. A solidez desse
sistema €, portanto, motivo de preocupagdo governamental.

Nesse contexto, o governo brasileiro executou um importante programa de
reestruturacdo do sistema financeiro visando sua adaptagdo ao ambiente de
estabilidade monetaria e abertura do mercado que se seguiu ao Plano Real. O Brasil ja
tem um dos pré-requisitos basicos para o desenvolvimento de um sistema
previdencidrio voltado para a acumulago de capital. Necessita apenas da criagdo de
mecanismos reguladores que garantam o crescimento sadio e sustentado do regime

previdencidrio.

3.5Motivos de éxito da Previdéncia Privada

O modelo de capitalizagdo consolida-se como referéncia de transi¢do bem
sucedida para paises que reformaram seus sistemas previdencidrios. Os delegados
brasileiros presentes a II Conferéncia Internacional de Fundos de Penséo, realizada em
Santiago do Chile, puderam conferir que os exemplos de paises com tendéncia a
melhorar seus indicadores macroecondmicos estdo entre aqueles que reformularam,
efetivamente, seu setor de seguridade, tendo como base a implantagdo de um sistema
de contas previdencidrias individuais em lugar do regime de repartigéo.

Os participantes da conferéncia listaram varias razdes para o éxito desse modelo
sobre as demais alternativas, todas mais ou menos familiares. Uma delas chamou
especial atengdo, particularmente aos brasileiros, para a importincia fundamental de os
paises encararem a questdo previdencidria como um processo dindmico no tempo, que
ndo se esgota pela aprovacdo de um conjunto de leis basicas ou regulamentos. A
conferéncia aconteceu no dmbito da Assembléia Anual do Banco Interamericano de
Desenvolvimento - BID sob o tema Fundos privados de pensdo: contribui¢do ao
desenvolvimento econdmico e social. As entidades e associagdes representadas na
conferéncia administram ativos de mais de US$ 10 trilhSes, e o Brasil foi representado

pela Associagdo Brasileira do Fundo de Pensdo - ABRAPP e pela Associagio
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Nacional de Previdéncia Privada - ANAPP, responsaveis por um patrimonio de US$
80 bilhdes, (Anapp, 2002).

Quem acompanha a evolug@o desse setor ndo pdde deixar de registrar alguns
progressos relevantes. As reservas das contas individuais no regime de capitalizag:ﬁo
no Chile atingiram, em 20 anos de novo sistema, cerca de US$ 36 bilhdes, o que
equivale a 51% do PIB chileno. Na Argentina, em seis anos chegou-se a US$ 20
bilhdes, ou 7% do PIB. O modelo das contas previdenciarias individuais ja esté
implantado em 11 paises da América Latina, acumulando US$ 82 bilhdes, e estd sendo
adotado pelos paises do Leste Europeu como Polonia € Ucrania, entre outros.

Nos paises industrializados, o fendmeno da expanséo se repete. Na Europa, os
fundos previdencidrios reinem um patrimdnio de USS$ 2,6 milhdes e, sem descanso,
apostam no rejuvenescimento com a adogdo de uma agenda "de welfare state ativo”,
que aprofunda, por meio do acompanhamento das diretrizes da Unido Européia, temas
como o tratamento tributdrio igualitario e a portabilidade dos planos de pensdo de
trabalhadores através das fronteiras dos paises-membros.

Em todo o mundo, o sistema de previdéncia privada movimenta bilhdes de
ddlares, ocupando um lugar significativo no mercado. Na Holanda, por exemplo, ela
responde por um patrimonio equivalente a 120% do Produto Interno Bruto - PIB.

Nos EUA, os planos de pensdo sempre mereceram destaque € os ativos
previdencidrios respondem atualmente por 75% do seu PIB. Apesar de estigios
diferenciados e das situagdes especificas, os paises permanecem atentos. Naqueles que
fizeram reformas profundas em seus sistemas de seguridade social ha mais tempo ou
naqueles que criaram um solo fértil para que a previdéncia complementar se
desenvolvesse, tanto faz, estdo claras as conseqiiéncias das transformagdes
demograficas associadas ao aumento da riqueza das nagdes trazidas pela globalizagdo.

O aumento da expectativa de vida e, simultaneamente, a queda das taxas de
natalidade configuram um cenério de bomba reldgio demogrdfica, que podera trazer
como conseqiiéncia a inexordvel insolvéncia dos sistemas previdencidrios estruturados
no regime de reparti¢do como o brasileiro. A resposta identificada como a melhor, no
sentido de neutralizar essa ameaca, tem sido exercer um disciplinado cronograma de

migragdo dos regimes de reparti¢do para sistemas de previdéncia privada no regime de
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capitalizagdo. As virtudes da implantagdo de planos de previdéncia privada ndo se
limitam a evitar problemas futuros de desequilibrio fiscal. H4 outros beneficios
econdmicos e sociais imediatos gerados por um sistema de previdéncia privada bem
administrado. Entéo, cita-se:

1) Criagfo de circulo virtuoso na economia, ja que os fundos de previdéncia,
investindo nas empresas por meio do mercado de capitais, podem gerar mais
empregos, que por sua vez geram mais contribuigdes aos fundos. Os fundos sdo
veiculos para o alongamento dos prazos dos titulos de divida publica. No México, 97%
do lastro financeiro do novo sistema previdenciario é composto de titulos da divida do
governb federal.

2) Criagdo de titulos de divida para investimento em infra-estrutura e habitagdo.
Uma parte dos U$ 36 bilhdes das entidades da previdéncia privada chilena esta
aplicada nesses titulos, o que proporciona inquestionaveis beneficios ao Pais. E o caso
brasileiro, como se situa nesse contexto? Temos de um lado os paises desenvolvidos,
com seus planos previdencidrios maduros, colhendo os beneficios do sistema. De
outro, grupos de paises emergentes cujas sociedades procuram reposicionar-se atraidos
pelos beneficios sociais € econdmicos do regime de capitalizagdo. |

O Brasil encontra-se numa espécie de limbo previdencidrio. E resultado da ndo
- perseveranga na dire¢do de uma reforma previdencidria efetiva. O déficit fiscal
conjugado do INSS, Unido, estados e municipios € da ordem de R$ 50 bilhdes/ano, e,
mesmo assim, as iniciativas tomadas até o momento, como o fator previdenciério,
tiveram o sentido de impedir seu crescimento, ndo de eliminagdo. Os criticos de uma
reforma profunda da previdéncia argumentam que o custo do passivo previdencidrio
implicito na transi¢cdo do regime de reparticdo para o de capitalizagdo é muito elevado.
Ora, o fato de ndo explicita-lo nfio o faz desaparecer. Pelo contrario, as agéncias
internacionais de rating sabem desse passivo e agravam o risco Brasil pela magnitude
do déficit e também pelo fato de que nada de definitivo estd sendo feito no sentido de
elimina-lo.

Toda essa discussdo se renova a cada ano, com o surgimento de novos
argumentos € numeros. Neste capitulo, nossa contribui¢cdo € simples, embora

ilustrativa.
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3.6 Os riscos da Previdéncia Privada

O papel fundamental da formac¢fo de poupanga no crescimento econdmico ¢
indiscutivel tanto no campo teérico como na evidéncia empirica internacional. No
Brasil ndo € diferente. Excetuando-se o periodo entre 1990 e 1992, quando a economia
brasileira passou por dois planos de estabilizagio (Plano Collor I e II)’, os anos em que
houve crescimento econdmico coincidiram com periodos de aumento da poupanga

agregada em relagdo ao Produto Interno Bruto.

O crescimento do déficit no sistema de previdéncia no Brasil e no mundo inteiro
suscitou a discussdGo do tema reparticdo ou capitalizagdo. Ainda hoje, na
literatura vemos que ndo hd unanimidade sobre qual o melhor sistema. Na
verdade, existem inumeras discussOes em torno desse assunto, e no Brasil, de
Jorma bem pragmdtica, eu diria que, se ndo é impossivel, é dificil de acontecer a
passagem para o regime de capitalizagdo, dada a situagdo. fiscal do pais no
momento. O custo de (ransi¢do de um sistema para o outro feria um impacto
muito grande, (Vieira, 2001, p.44).

A poupanga pode ser captada interna ou externamente ao pais. Portanto, torna-
se fundamental a criagfo e o incentivo a mecanismos formais de poupanga doméstica
para se diminuir a dependéncia ao capital externo. No passado o governo langou méo
de mecanismos oficiais e compulsérios de poupanga como o Fundo de Garantia por
Tempo de Servigo - FGTS e o Fundo de Amparo ao Trabalhador - FAT. Esse tipo de
recurso esgotou-se e a tendéncia € que o Estado limite-se apenas a regular mecanismos
voluntdrios de acumulagéo de capitais.

Esse tipo de atuagdio € coerente com a mudan¢a do paradigma do Estado
brasileiro, principalmente apés o Plano Real, passando de um Estado empreendedor
para uma posi¢do mais regulatéria, (Interprev, 2000). Todo o processo de privatizagdo
que se esta observando indica essa diregéo.

Dentre esses mecanismos pode-se destacar a previdéncia privada que, pelo

sistema de capitalizagdo individual de contribui¢des, permite a captagio de recursos de

longo prazo.

" Plano Collor I e I, 1990 e 1992.
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Os investimentos entdo gerados alavancariam o crescimento econdmico que,
entre outros beneficios, resultaria em melhor distribuigdo de renda. Esse resultado, por
sua vez, permitiria a um maior contingente de pessoas o acesso a instrumentos
financeiros que resultariam em novo impulso na poupanga agregada, configurando um
circulo virtuoso na economia.

O grande perigo de um sistema de previdéncia privada que tenha seu
crescimento desordenado ou pouco regulado, sem duvida, € o potencial de risco
sistémico que representa. A forte ligagdo que esse tipo de inovag¢do econdmica tem
com todo o sistema financeiro e seu carater ligado estritamente a acumulagdo de
poupanga torna relevante o seu monitoramento pelo setor econdémico do poder
executivo.

Nos planos de beneficio definido, as entidades devem ajustar as contribuigdes
de modo que possam prover 0Os recursos necessarios ao pagamento do beneficio
prometido no ato da adesdo ao plano, contabilizando eventuais desequilibrios entre o
valor acumulado e o beneficio.

J& nos planos de contribuigdo definida, grande parte do risco é assumido pelos
participantes, pois o beneficio futuro sera fungfo tanto de suas contribui¢des, que sdo
estabelecidas no inicio do plano e contabilizadas em quotas, quanto da rentabilidade
apresentada pela carteira administrada pelo fundo. Garantias de renda, que possam ser
concedidas aos participantes dos planos de contribui¢@o definida, tendem a aumentar o
risco de investimentos desse regime. .

Em relacdo aos riscos inerentes ao sistema de capitalizagdo, ¢ evidente que o
regime de beneficios definidos traz mais ameagas as condigdes de solvéncia do sistema
em relacdo ao regime de contribui¢do definida, uma vez que, no primeiro regime, o
risco dos investimentos recai predominantemente sobre as entidades € ndo sobre os
participantes.

Em relag@io aos riscos inerentes ao sistema de capitalizagdo, € evidente que o
regime de beneficios definidos traz mais ameagas as condi¢des de solvéncia do sistema
em relagdo ao regime de contribuicdo definida, uma vez que, no primeiro regime, o
risco dos investimentos recai predominantemente sobre as entidades e ndo sobre os

participantes.
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Além do risco ﬁhanceiro, hd também o risco atuarial que existe tanto nos
regimes de beneficio definido como nos de contribuigio definida. O risco atuarial esta
relacionado com a capacidade de a entidade honrar os beneficios e demais
desembolsos futuros e dependem, entre outros fatores, dos parémefros biométricos
utilizados. Assim, se, por exemplo, a expectativa de vida dos participantes do plano
for superior aos parametros utilizados, o equilibrio atuarial nfo esta sendo alcangado.

Em janeiro de 1998, 50% das entidades fechadas (174) trabalhavam com planos
de beneficios definidos, enquanto que apenas 8% das entidades tinham planos de
contribui¢do definida; 28% tinham planos mistos e 14% néo informaram. A propor¢do
de entidades fechadas com beneficio definido deve ter caido até o momento, mas
provavelmente, ainda se mantém em- patamares superiores as entidades com
contribui¢do definida. No total em 2000, as entidades fechadas de previdéncia
complementar tinham aplicagdes de R$ 130.077 bilhdes. Em 2002, este valor alcangou
a marca de R$ 168.497 bilhdes, conforme da ABRAPP Boletim Estatistico dezembro
de 2002.

Ja as entidades abertas geralmente oferecem mais produtos no regime de
contribui¢cdo definida.

Além do predominio de planos com beneficio definido, as entidades fechadas
tem um maior envolvimento com os riscos atuariais, dado que os participantes desse
tipo de fundo formam um grupo homogéneo e de dimensdes reduzidas, com
pardmetros atuariais diferentes da média populacional. O carater mais abrangente das
entidades abertas, englobando participantes de-diferentes regides e extratos sociais,
além do maior niimero de participantes em cada fundo, torna mais facil a dilui¢do dos

riscos atuariais do que nos fundos fechados.

Especificamente em rela¢do aos fundos fechados de empresas do setor piiblico ou de
Estados e Municipios, a falta de uma administracdo independente pode contribuir
para o descontrole fiscal se os desequilibrios atuariais e financeiros forem sempre
cobertos com a utilizagdo de recursos publicos ou, por outro lado, se os recursos dos
fundos forem direcionados para financiar despesas publicas. Estas empresas
poderiam tornar-se réplicas do que os bancos estaduais foram no passado,

possibilitando a repetigdo de politicas irresponsdveis de gastos e de endividamento,
(Cohn, 1998, p. 73).
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A administrag@io dos riscos deve levar em conta as transformagdes que ocorrem
na economia e na sociedade ao longo do tempo. Esse efeito pode ser pouco relevante
em outras atividades, mas torna-se fundamental no caso da previdéncia. Como as
transformagBes podem ser imprevisiveis, a melhor forma de gerenciar essa
imprevisibilidade ¢ a adogdo de regras que permitam a flexibilidade da prépria

legislagdo reguladora.

3.7 As especificidades do setor

A previdéncia social publica, no regime de reparti¢do, é um instrumento de
politica social do Estado cujo objetivo ¢ amparar os idosos e incapacitados de
trabalhar. A contribui¢fo a esse sistema é obrigatoria e constitui um instrumento de
distribui¢do de renda ja que € transferida no mesmo momento aos beneficiarios.

Ja a previdéncia privada € um instrumento de formagdo de poupanga cuja
finalidade para o segurado consiste em evitar oscilagdes bruscas de renda ao longo de
sua vida. As contribui¢des sdo ca_pitalizadas ao longo do tempo, caracterizando a
formagdo de poupanga, € ha um vinculo entre o montante acumulado e os beneficios
recebidos. A participagdo pode ser voluntaria como nos EUA e México, ou
- compulséria como no Chile.

Sendo este contrato financeiro essencialmente um acordo entre as partes
plenamente capazes, segundo Barr (2001, p. 36), o interesse do Estado se restringe a
dois aspectos relevantes para a sua regulamentagdo. O primeiro deles diz respeito a
legalidade, inequivoca no caso, o segundo é uma preocupagdo relativa a politica
econdmica. Trata-se de uma preocupagfo especial relativa ao sistema financeiro,
tomando-se precaugdes para controlar o risco sistémico.

Obviamente que as preocupagdes com o direito do consumidor e as condi¢des
de concorréncia do mercado devem ser monitoradas e preservadas pelo governo, assim

como acontece em qualquer mercado.
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Depois de atingida essa meta essencial, deve se levar em conta os impactos que
a escdlha de uma ou outra op¢do regulatoéria terd no processo do desenvolvimento do
pais, em particular como uma fonte de poupanga e um elemento importante na
estrutura do mercado de trabalho.

O mercado de prévidéncia aberta no Brasil cresceu dentro de um ‘parémetro
institucional de previdéncia fechada, basicamente delimitado pelei lei 6.435 de 1977.

Nesse contexto, as entidades de previdéncia aberta foram, no decorrer do
tempo, elaborando caminhos alternativos que flexibilizassem sua atuacdio através de
regulamentagio da SUSEP, do Conselho Nacional de Seguros Privados e do
Ministério da Fazenda. Assim, foi criado o Fundo de Aposentadoria Programada
Individual - FAPI, que é um produto desenvolvido para os bancos e seguradoras, € 0
Plano Gerador de Beneficios Livres - PGBL, mais amplo e€ com caracteristicas
bastante proximas aos planos americanos, que sdo 6 grande referencial de poupanga de
longo prazo naquele pais.

Apesar dessas dificuldades, Barr (2001, p. 37) afirma que a Lei 6.435/77 ¢ a
regulamentac@o ja existente foram pioneiras e constituem o ponto de partida pafa a
hova regulamentacio a sér desenvolvida. |

Um principio a ser seguido na elaboragdo da nova legislagdo da previdéhcia
privada, deveria ser o acompanhamento das experiéncias bem sucedidas de outros
paises, com as adaptagdes necessdrias as nossas condi¢des e situagdes ja existentes.

A acumulagdo de poupanga, através de uma operadora de previdéncia privada,
deve ser vista essencialmente como mais uma op¢do de acumulagio além dos
instrumentos financeiros ordindrios ofertados pelas instituicdes financeiras e
companhias abertas direitamente ao publico.

Ha, portanto, similaridade entre o mercado de previdéncia privada e os
mercados regulados pelo Banco Central e pela Comissdo de Valores Mobilidrios -
CVM. O papel da institui¢do reguladora da previdéncia privada deve ser o de garantir
a solvéncia das entidades do setor € manter a confianga dos investidores nelas.

Desta forma, as reformas da previdéncia devem ter como uma das metas a
popularizagdo dos produtos, oferecendo a confiabilidade e uniformidade hoje

existentes na caderneta de poupanga. A principal diferenga deve ser uma complexidade
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muito maior do sistema, que € inerente a sua caracteristica de investidor de longo
prazo, ¢ uma maior quantidade dos produtos oferecidos. A legislagdo nido deve
constituir obstaculo a criagdo de novos produtos, deve apenas cuidar para que sejam
seguros.

A mais bem sucedida experiéncia de acumulagdo de poupanga voluntaria se deu
nos Estados Unidos. O programa, segundo nos informa Sanches (2000, p. 25),
aumentou amplamente o estoque de poupanca, além de torni-la menos volatil. Os
produtos oferecidos sdo tipificados e populares. A facilidade de sua aquisi¢do, a
portabilidade, os incentivos fiscais e principalmente, a confianga tornaram o sistema,
de certa forma, uma tradigdo. Em 1974, no ano de introducfio dos incentivos para
fundos previdenciarios, 25% das familias aposentadas recebiam beneficios deste tipo.
Em 1988, foram 40%, estima-se que em 2018 serdo 75%.

A interferéncia do Estado nos contratos entre os participantes e as entidades de
previdéncia privada deverd se restringir a0 minimo necessario para assegurar os
direitos dos participantes, quanto a transparéncia e seguranga, observado sempre o
principio da ndo - interferéncia sobre contratos perfeitos ¢ acabados.

Nesse aspecto, a liberdade de criacdo de produtos de previdéncia privada,,
implica também, ampla liberdade de atuagdo de empresas de varios tipos, sem
discrimina¢do, a ndo ser aquelas que envolvam os controles de risco e seguranga do

sistema e do participante.
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4. OPCOES DO CONSUMIDOR

4.1 Liberdade e opc¢oes de escolha do consumidor

O mercado de previdéncia privada cresce 24% ao ano na América Latina, a
maior taxa do mundo. No Brasil, a modalidade de previdéncia fechada, conhecida
como fundos de pensdo, movimenta US$ 84 bilhdes por ano, (Brasil, Ministério da
Previdéncia, 2001, p.21)

O Brasil, que iniciou no final dos anos 60 um processo de declinio acelerado de
sua taxa de natalidade, deverd chegar ao ano 2025 com cerca de 31 milhdes de pessoas
com mais de 60 anos, ou 18% da populagio, pelas contas do Ministério da Previdéncia
e Assisténcia Social. Um dado temeroso, jd que paises como a Franga e a Bélgica
precisaram de 100 anos para que o conjunto de pessoas acima de 60 anos dobrasse de
9% para 18%.
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Figura 4: EXPECTATIVA DE VIDA - Nimero de anos de vida esperado para os
brasileiros
Fonte: IBGE, Boletim Informativo, 2000.
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Segundo dados do IBGE, a expectativa de vida do brasileiros, mostrada na
figura 4, tem aumentado em média dois meses a cada dois anos, acredita-se que esse
valor néo signifique uma mudanga expressiva no valor do beneficio.

Na década de 50, para cada aposentado brasileiro havia oito trabalhadores na
ativa. Em 2000, a relagdo era de 1,2 para 1. Estima-se que se nada mudar, o rombo da
Previdéncia Publica chegard, no ano 2020, a 4,2% do PIB, o que hoje representa mais
de R$ 30 bilhdes. Segundo dados do Ministério da Previdéncia, o déficit acumulado de
1993 a 2001 ultrapassam a casa dos R$ 24,1 bilhdes, (Brasil, Ministério da
Previdéncia, ibidem, p. 22).

A maneira encontrada pelo governo para conter esse rombo passa por duras
transformagdes no sistema atual. Algumas delas estdo em processo de votagdo para
que, em breve, tornem-se lei. E ndo sdo nada simpéaticas a maioria dos brasileiros, mas
parece ser a Unica maneira de conter a quebra geral do sistema. Com medo de perder
seus beneficios ou ter que esperar mais tempo para pendurar o chapéu e aproveitar a
vida, uma parcela ainda pequena da populagéo brasileira esté recorrendo aos planos de
previdéncia privada. Basicamente, o interessado pode optar por dois tipos de planos: o
de previdéncia privada aberto, adquirido através de uma administradora, além do de
previdéncia privada fechado, o chamado fundo de pensdo, no caso de o mesmo ser
oferecido pela empresa na qual ele trabalha.

Segundo uma anélise realizada pelo jornal americano The Wall Street Journal, a
América Latina ¢ o continente que tem o mais rdpido crescimento nesse setor, com
taxa de 24% ao ano. A regido conta com um pais pioneiro na previdéncia privada, o
Chile, que adotou seu sistema em 1981, mas nessa década outros paises latinos
comegcaram a seguir o exemplo, tornando o mercado mais atraente.

Trilhando esse mesmo caminho encontram-se as entidades fechadas de
previdéncia privada brasileiras, que passaram a ser orientadas pela Secretaria de
Previdéncia Complementar, orgdo pertencente ao Ministério da Previdéncia e
Assisténcia Social.

Esse orgdo fiscaliza os fundos de pensdo, verificando sua regularidade nos
aspectos juridico, contabil, estatistico, econdmico - financeiro e atuarial, também

aplicando penalidades, se for o caso, segundo informa a assessoria de imprensa do
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Ministério. Entre 1995 e 2001 a Secretaria de Previdéncia Complementar emitiu 743
autos de infragéo, decretou intervengdo em cinco empresas e liquidou duas.

Em 2001, existiam 339 fundos de pensdo, patrocinados por 1.833 empresas
(sendo os seis maiores deles por estatais), reunindo cerca de 2,1 milhdes de
participantes. Somando-se esse niimero aos pensionistas e dependentes, atinge-se uma
populagdo de 6,8 milhdes de pessoas.

Para se ter uma idéia do poder de fogo desses fundos, eles dominam uma fatia
de mercado da ordem de US$ 84 bilhdes/ano, contra os cerca de US$ 9 bilhdes dos
fundos abertos de bancos e seguradoras, assumindo o patrimdnio de milhares de
empresas. Segundo dados da Associacdo Brasileira das Entidades Fechadas da
Previdéncia Privada — ABRAPP, os investimentos dos fundos devem bater na casa dos
35% em 2007.

Quem compra um plano é quem ganha mais de 10 saldrios minimos, ou seja,
cerca de 12 milhoes de pessoas. Portanto, se hoje sdo atendidas apenas 2,5 milhdes,
percebe-se que esse é um mercado de grande potencial, analisa Calhado(2002, p.12),
diretor da Seguradora Porto Seguro, que iniciou suas atividades na area de previdéncia
privada no comego deste ano.

Outro fator favoravel ao crescimento do setor € que o brasileiro ndo tem por
cultura poupar, sendo mais facil para ele adquirir um dos planos oferecidos pelo
mercado, que funcionam como uma poupanga obrigatéria. Quem tem poupanca é um
cliente em potencial, e esse numero chega aos 75 milhdes de brasileiros, define
Calhado(2002, p. 12). Esse numero € razoavelmente restrito, - considerando-se o total
da populagdo,- devido ao fato de que a maior parte das pessoas conhecem pouco ou
praticamente nada do funcionamento de um plano de previdéncia privada.

A ampla divulgagdo da reforma da Previdéncia Social tem despertado interesse
na populagdo, criando um clima favordvel para que o mercado de previdéncia
privada marque presenga como uma das alternativas naturais para suprir as
defasagens entre a aposentadoria que o INSS paga e o saldrio recebido pelo cliente,
acredita Perez (2002, p.3), vice-presidente da Vera Cruz Seguradora. Vale lembrar que

o teto de beneficio oferecido pelo INSS ¢ atualmente em 2002 de R$ 1.255,32, e
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quanto maior for o saldrio da pessoa, logicamente, maior serd sua defasagem no
momento da aposentadoria.

Segundo dados da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, em
dezembro de 2000, o total arrecadado pelo mercado de previdéncia privada aberta
atingiu R$ 8.5 bilhdes, apresentando um crescimento de 54.48% em relagdo a 99.
Grande parte dos planos de previdéncia sdo individuais, cujo perfil é formado, diz
Perez (2002, p.3), da Vera Cruz Seguradora, por pessoas casadas e com filhos,
pertencentes a classe média e alta, que possuem um grau minimo de escolaridade e
mais de 30 anos, que buscam seguranga para si € seus familiares e contribuem com
cerca de R$ 200,00, em média, ao més.

Percebe-se, entdo, segundo as empresas do setor, que as pessoas estdo, cada vez
mais cedo, aderindo a um plano de previdéncia privada. E na opinido de Bittencourt,
da CCF Brasil Previdéncia, complementa: Sdo pessoas auténomas ou que até possuem
vinculo empregaticio, mas a empresa ou ndo lhe oferece esse beneficio ou lhe oferece
mas ele ndo supre suas necessidades.

Ja as empresas que oferecem planos aos seus funciondrios, na opinido de Perez,
geralmente sdo aquelas que se encontram em equilibrio financeiro e econdmico;
possuem mao-de-obra especializada ou de dificil reposi¢do; contam com avangados
sistemas de remunera¢do e estdo ligadas a multinacionais que ja oferecem esse
beneficio em suas matrizes. Esse ltimo dado, porém, comega a sofrer alteragdes.

A novidade mais recente ¢ que empresas de pequeno e médio porte também
estdo oferecendo esse beneficio aos seus funciondrios. Por lei, elas devem estendé-lo a
todos, indiscriminadamente. Mas, na realidade, aqueles que se interessam pelo
beneficio sdo os que recebem acima de R$ 1.255,32 teto estabelecido pela reforma
previdencidria. A empresa comega a ver o beneficio como fonte de atragdo para o seu
quadro funcional. A pequena e média empresa estd percebendo que o funciondrio estd
sendo atraido pelos beneficios que a organizagdo oferece, acredita Fabbri (2002,
p.13), diretor executivo da drea de seguros e previdéncia para pessoa fisica do
Citibank, que oferece planos de previdéncia abertos e fechados.

Desde sua criagdo, esses planos vdo passando por diversas mudangas, com o

objetivo de atender as necessidades de seus clientes. Procuramos oferecer
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flexibilidade ao cliente, transparéncia através de extratos trimestrais e central de
atendimento especializada, e seguranca de que seus recursos estdo sendo investidos
em uma institui¢do solida, cita Perez, da Vera Cruz. Mas nao € s6 isso. Quando
adquire um plano de previdéncia privada, o beneficidrio tem o poder de definir todo o
seu formato. Bittencourt, da CCF, conta que os planos originais eram vinculados ao

pagamento do INSS, ou seja, a pessoa sé passaria a receber depois de oficialmente

aposentada.

Rendimentos mensais por faixa de salarios minimos (SM)

10 SM 20 SM 40 SM 60 SM 80 SM 100 SM

M Perda de renda na aposentadoria pelo INSS
Beneficio maximo de aposentadoria pelo INSS

Percentual do beneficio do INSS sobre os rendimentos na ativa
Figura 5: DEFASAGEM DOS RENDIMENTOS NA ATIVA X BENEFICIOS DO INSS
Fonte: Site do IBGE, 2000.

Na figura 5, pode-se visualizar com mais clareza as perdas de renda de uma
pessoa aposentada pelo INSS. Quem ganha dez saldrios minimos na ativa, quando se
aposenta passa a ter uma perda de 20% de sua renda, e quanto maior for o saldrio do
trabalhador na ativa, menor serd a sua renda como aposentado, pois quem recebe em
torno de 100 saldrios minimos, ao se aposentar, passa a receber apenas 8% desse valor.

A pessoa tem muitas op¢des em termos de Previdéncia Privada Aberta. Em um
plano aberto, dependendo da entidade, o beneficidrio pode escolher quando se

aposentar; o valor que ird receber; deseja-se retirar todo o seu dinheiro no término do
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seu contrato; se tera direito a auxilio ou mesmo deixar que filhos e conjuge recebam
pensdo apds sua morte. Outros planos mais modernos garantem o estudo dos fithos do

beneficiario até determinada idade.

Por lei, os planos devem sofrer corre¢do mensal pelo IGP-M e mais 6% ao ano.
Essa rentabilidade minima existe praticamente apenas no Brasil, diz Rodrigues, da
ANAPP, por causa do periodo de alta inflagdio vivido pelo pais até recentemente. O
dinheiro dos contribuintes pode ser investido basicamente em notas do tesouro
nacional, a¢des, iméveis ou ouro. Segundo Calhado (2002, p.13), da Porto Seguro, ha
um limite para cada uma dessas opgOes para que o dinheiro ndo caia na mio de um
mal administrador, gerando prejuizos para empresas e clientes. Sendo obrigadas a
oferecer uma garantia minima de rendimento, as empresas cobravam uma taxa de
administragio relativamente alta, cerca de 10% ou 15%, para compensar seus riscos. O
PGBL molda o fundo ao perfil de investimento de cada participante, e por conta dele
as taxas de administragdo devem comegar a cair, explica Pereira (2002, p.4), da
Prever Seguradora. | |

A Associagio Philips de Seguridade Social, diz o gerente financeiro Régo, faz
suas aplica¢des no mercado financeiro e nfo tem rentabilidade minima. O funciondrio
escolhe um dos cinco bancos que temos cadastrados para aplicar seu dinheiro, sendo
totalmente responsdvel pelos riscos dessa aplica¢do, conta REGO. A Associagido
Philips foi criada ha 20 anos e retine hoje cerca de 11 mil participantes, ou, segundo
Régo (2002, p.1), quase 100% da empresa.

Os planos disponiveis sdo apenas para complementagdo de aposentadoria, € o
funcionario recebe o valor conforme a poupanga que ele conseguiu formar, ou seja, é
um plano de contribuigdo definida, no qual ha uma expectativa de valor a ser recebido
mas que oscila conforme o risco do mercado financeiro. Hoje a Associagdo paga a

complementagdo para mais de trés mil pessoas.
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4.2 Opcdes de escolha ou troca de gestor

Aos participantes e instituidoras, embora ainda ndo esteja regulamentado por
lei, devera ser dado o direito de migrar de uma entidade para outra, dento de um certo
limite, ihclusive entre entidades abertas e fechadas, com vistas a assegurar a liberdade
de escolha do consumidor € também incentivar a competi¢do no mercado.

Segundo Stephanes (1997, p.45), a possibilidade de escolher e trocar o gestor é
a forma mais eficaz de garantir a competi¢do adequada no setor e consequentemente a
otimizagdo na aplicagdo de recursos. E a contrapartida de uma liquidez restrita,
caracteristica de aplica¢des de longo prazo.

Esse principio ¢ também essencial para proteger o segurado de riscos nio
previstos e incentivar a flexibilidade no mercado de trabalho.

A portabilidade dos recursos, inclusive entre as entidades da previdéncia
privada fechadas e abertas, ¢ essencial para monitorar a qualidade do gestor, tanto do
ponto de vista do consumidor particular quanto da economia como um todo. Ela -
aumenta a produtividade do capital, e garante também, uma distribui¢do eqliitativa de
riscos entre o empregado € o empregador.

Para operacionalizar adequadamente a portabilidade, deve haver
homogeneidade entre os produtos das vdrias entidades e regras claras de conversdo de
valores, incluindo uma camara de compensagaio. |

Obviamente, devem existir limites a essa portabilidade, de maneira a nédo
sobrecarregar o sistema com custos administrativos exagerados. Também deve haver
restrigdes a uma competi¢do predatdria ou a uma migragdo de participantes de um
fundo para outro em fungdo de flutuagdes meramente conjunturais.

Nesse aspecto, a experiéncia chilena parece ter ido na dire¢do de uma
portabilidade excessiva. Os custos administrativos do sistema previdenciario chileno
atingiram patamares excessivamente altos em fungéo dos esfor¢os de vendas das
Administradoras de Fundos de Pensédo - AFP, o que fez com que o governo impusesse

nova regulamentagdo para reduzir a modalidade dos participantes.
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Atualmente, alguns planos de operadoras abertas ja admitem portabilidade das
reservas, respeitando-se a caréncia de 60 dias para os recursos dos participantes e a
definir em contrato para os recursos da instituidora.

A liquidez de aplicagdes de longo prazo deve obviamente sofrer algumas
restricdes. O saque antecipado dos recursos, se muito freqiiente ou a prazos muito
curtos, comprometeria a caracteristica de poupanga de longo prazo do sistema.

A forma mais adequada para se evitar a liquidez excessiva ¢ através da
tributag@o, desincentivando os saques antecipados e premiando a permanéncia no
sistema.

Uma elevada portabilidade é um complemento necessdrio a uma liquidez
restrita. Com a portabilidade, o investidor mantém a poupanga no sistema, mas
escolhendo os fundos mais adequados e com melhor gestdo, conforme afirma
Barroso(1990, p. 48).

Em termos de experiéncia internacional,‘ pode-se observar o caso americano.
Nos Estados Unidos, ndo ¢ permitido o saque antecipado dos recursos até a
aposentadoria. Porém, essa dificilmente poderia ser considerada, no Brasil, como
razoavel, dada a preferéncia muito maior pela liquidez que tem o brasileiro, decorrente
da prépria evolugdo de sua economia. A disponibilidade dos recursos poderia ser

permitida em casos especificos € regulamentados, como os recursos do FGTS.

4.3 Liberdade de investimentos

A ampla liberdade de aplicagdes das entidades de previdéncia privada deve ser
assegurada, salvo os limites destinados a préservar- a seguran¢a ¢ liquidez das
aplicagGes.

A regulamentagdo na aplicacdo dos recursos das entidades da previdéncia
privada deve ter como objetivo garantir o cumprimento dos contratos firmados com o0s

segurados.
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Assim, - a regulamentagdo deve, preferencialmente, ser baseada no
estabelecimento de limites prudenciais maximos e ndo em exigibilidades minimas de
aplicagdes, o que evitaria a utilizagdo dos recufsos de previdéncia privada no
financiamento do déficit publico ou na promogo de programas governamentais de
baixo retorno, como ja aconteceu no passado.

O sistema deve buscar um equilibrio entre o lucro € a seguranca. Assim, as
regras devem impor também alguma limitagdo a concentragdo excessiva de risco.

Segundo Stephanes (1997, p.46), os oOrgdos deverdo ser autdbnomos e sua
atividade ndo deve se confundir, em hipdtese alguma, com a gestdo da previdéncia
social oficial ou com os objetivos de politica fiscal. Os dirigentes dos érgdos devem
ter mandatos fixos, somente sendo passiveis de remog¢do com consentimento do
legislativo. Além disso, os orgdos, tanto fiscalizadores como reguladores, devem
regular e fiscalizar tanto as entidades abertas quanto as fechadas paré se evitar a

dubiedade que vem acontecendo. )
| A criagdo de oOrgdos normativos e fiscalizadores auténomos foi o caminho
adotado pelos setores de infra-estrutura recentemente privatizados, como por exemplo,
a Agéncia Nacional de Telecomunica¢des - ANATEL e Agéncia Nacional de Energia
Elétrica - ANEEL. |

Mesmo no lado financeiro, essa tendéncia a autonomia das entidades é evidente.
Ha muito tempo se desenvolve o debate da independéncia do Banco Central e, como
conseqiiéncia, ja existe no Congresso um projeto que aumenta a autonomia desta
institui¢do, criando mandatos fixos para o Presidente e Diretores.

Segundo Sanches (2000, p.20), os 6rgdos normativos e fiscalizadores devem
dispor de meios para normatizar e fiscalizar a capacidade das entidades de previdéncia
privada de honrar todos os seus compromissos, de acordo com critérios objetivos de
classificagdo de risco. A atuag@o das entidades deve obedecer a limites prudenciais ja
anteriormente delimitados.

A legislagdo deve ser neutra em relagdo aos regimes abertos ¢ fechados de
previdéncia privada, ndo devendo estabelecer vantagens de um regime em relagdo ao
outro. Por outro lado, as distingdes entre cada um desses tipos de previdéncia privada

deverdo ser claras, com a delimitagdo da atua¢do de cada uma.
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4.4 A tributacio da Previdéncia Privada

O tratamento tributdrio da previdéncia privada hoje ¢ um dos aspeétos
operatérios mais complexos enfrentados pelas empresas do setor. As regras sdo por
~ vezes confusas, com interpretagdes variadas. '

Isto € natural dado o estagio de seu desenvolvimento. Evoluiram ao longo do
tempo como resposta ao crescimento do proprio setor, sem uma orientacio e objetivos
gerais definidos previamente. Muitas vezes, adaptou-se regras adequadas para outros
setores, mas ndo para a previdéncia privada.

Assim, como qualquer outra forma de acumulagdo de poupanga de longo prazo,
esse instrumento financeiro também precisa de incentivos tributarios. Obviamente que
deve-se evitar de qualquer maneira a renincia fiscal para que os custos de curto prazo
ndo sejam superiores aos beneficios de longo prazo.

No Brasil, as entidades de previdéncia complementar alegém que a Constitui¢do
lhes garante a imunidade tributdria. O governo, porém, discorda. No entendimento da
area econOmica, os fundos tém direito apenas a isencdo fiscal nas aplicagbes que
realizam para garantir a corre¢dio do patrimdnio que administraﬁ). Quando o dinheiro
vai para as mdos dos beneficidrios, o Fisco tem de ficar com sua parte. Estudos
realizados pela Secretaria de Previdéncia Complementar, pretendem que a
regulamentacdo dos fundos também devem dar tratamento diferenciado aos produtos
oferecidos pelo mercado. A idéia € criar uma escala de aliquo{as, que deverdo ser

aplicadas de acordo com o volume de recursos ¢ a durag¢do das aplicacdes.
4.5 Previdéncia infantil

A tendéncia dos planos de previdéncia privada direcionados ao publico infantil
devem aumentar significativamente sua participagdo no total da carteira de

investimentos, avaliada em R$ 13,4 bilhdes, até margo de 2002, segundo a Associa¢do
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Nacional de Previdéncia Privada. Cientes dessa tendéncia, as empresas estdo langando
no mercado novos produtos para as criangas.

Os planos de previdéncia sdo oferecidos aos pais, ou respectivos responsaveis,
que passam a fazer em nome de seus filhos. Funcionam como uma reserva financeira
que os adultos fazem para comprar no futuro, um carro para o filho, pagar uma
Viagem, custear a universidade ou financiar um escritério quando ele se formar.

O FederalPrev Crescer da Caixa Economica Federal, que funciona desde maio
de 1999, estabelece um valor minimo de R$ 50,00 p'cira contribui¢do mensal. Porém, o
pioneird no mercado de previdéncia privada infantil foi o Bradesco, que langou, em
1989, o De Pai Para Filho. O participante estipula o valor da renda futura e o tempo
que deseja contribuir até que seu filho comece a receber o beneficio.

Outros planos com essas mesmas caracteristicas gerais, também comecgaram a
surgir no mercado, voltados para criangas e adolescentes, atingindo a expectativa de
“uma forte demanda pelo produto. Os planos mais abrangentes oferecem rendimento
minimo de IGP-M mais 6% ao ano, com distribui¢do de 75% dos rendimentos que
excederem a garantia minima. O resgate do valor acumulado pode ser feito a partir de
25° més.

Em todos os planos, as contribui¢des sdo dedutiveis do Imposto de Renda,
conforme a legislagdo vigente, até o limite de 12% do rendimento bruto anula do

participante.
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5. CONCLUSOES

Com base no que foi lido e analisado, conclui-se que:existe uma preocupagio
do trabélhador brasileiro com relagdio a sua vsituagﬁo financeira quando da
aposentadoria. H4 uma sensagdo de que naquela oportunidade ele sofrerd uma
irrecupere’Wel perda de renda, e essa sensa¢do é cada vez mais presente nos dias de
hoje.

A falta de uma politica social integrada do governo, que unisse geracdo de
empregos, criangas na escola e hospitais salvadores de vida, faz com que os beneficios
da Previdéncia Social acabem sendo a tabua de salvagdio para todos aqueles que
ganham em torno do salério minimo legal.

O sistema previdenciario, que ¢ sustentado através de um regime orgamentario,
mantinha seu equilibrio teérico em fungfo de uma boa relagdo entre o numero de
aposentados ¢ o de contribuintes. Porém, com o passar dos tempos, o niimero de
aposentados comegou a crescer ¢ o de contribuintes diminuiu, e, como o sistema &
fragil, carente de reservas financeiras, ndo ¢ administrado de forma profissional e
eficiente, além de adotar _critérios de concessdo de beneficios ainda mais inadequados,
chegou-se a lamentavel situagio atual.

Esta questdo da previdéncia social deveria ser examinada com uma visdo de
longo prazo. O projeto da reforma do sistema deveria ser avaliado em parimetros mais
amplos, € para que o setor possa desenvolver-se amparado por iniciativa do setor
privado, 0 que seria o ideal, é necessaria uma profunda modernizagio da legislagdo,
inclusive sua desregulamentac;ﬁo, 0 que vem sendo objeto de estudos na éarea
governamental, porém, até o momento insuficientes e timidos.

Com um sistema vidvel de previdéncia privada o setor previdenciario passa a
ser baseado em novos conceitos, como, por exemplo, a expectativa de sobrevida, que é
o tempo de vida em que o segurado ainda terd ao receber a aposentadoria.

Seguranca passou a ser a palavra - chave que estd levando os brasileiros a
mudar seu comportamento diante de uma instituicdo sem credibilidade no pais, onde

intimeras familias tém lembrancas duras de parentes perderam economias acumuladas.
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E possivel vislumbrar o interesse estratégico que os recursos da previdéncia
privada representam para o pais, ajudando a viabilizar a economia brasileira, abrindo
espago para investimentos significativos em vérias 4reas, o que ja esta fazendo com
que o governo busque mecanismos que déem garantias as pessoas quanto a satde do
sistema. No caso de custos inflaciondrios, a lei prevé corregdo monetdria por meio de

indices reconhecidos oficialmente.
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