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RESUMO

A nocdo de previdéncia e seguridade sempre acompanhou o homem que, ao
tentar evitar futuros infortunios, buscou formas de precaver-se. A previdéncia social
surgiu como uma iniciativa do Estado voltada para promover a seguranga e prote¢ao da
classe trabalhadora durante sua fase de inatividade, e seu conceito evoluiu bastante
através dos anos. A previdéncia complementar, por sua vez, parte da iniciativa privada,
inicialmente de grupos ou classes especificas que se uniam na busca por uma forma de
protecdo comum, e posteriormente de empresas (seguradoras e bancos privados) que
perceberam o alto potencial do mercado. O principal objetivo desta pesquisa foi
promover uma comparacao entre a Previdéncia Social nacional e o plano de previdéncia
privada Brasilprev Peculio, da empresa Banco do Brasil S/A, com a finalidade de
mostrar as caracteristicas, beneficios e rentabilidade de cada modelo. Para tanto foi
realizada uma pesquisa qualitativa exploratoria, que teve como fonte de dados a revisao
tedrica do campo de estudo de previdéncia, desde o historico dos modelos publico e
privado, até o funcionamento de ambos, assim como a apresentacdo dos planos de
previdéncia estudados, e as simulagdes realizadas pelo autor. Como resultados da
pesquisa, podemos destacar que a Previdéncia Social apresenta maior quantidade de
beneficio sociais, porém os resultados financeiros do plano Brasilprev sdo bastante
superiores aos da previdéncia publica, garantindo maior fonte de renda ao segurado no

momento da sua aposentadoria.

Palavras-chave: Previdéncia Social; Previdéncia Privada; Comparagdo; Brasilprev

Peculio.



ABSTRACT

The notion of security and safety has always accompanied the men who, while
trying to avoid future mishaps, sought ways to protect themselves. Social security has
emerged as a state initiative aimed at promoting security and protection of the working
class during its downtime, and its concept has evolved considerably over the years. The
private pension, on the other hand, parts from the private sector, initially from specific
groups or classes that joined in the search for a common form of protection, and later
from companies (insurance companies and private banks) who realized the market’s
high potential. The main objective of this research was to provide a comparison between
the national Social Security and the private pension plan Brasilprev Peculio, of the
company Banco do Brazil S/A, in order to show the characteristics, benefits and
rentability of each model. To that end, was performed an exploratory qualitative
research, which had as source of data to theoretical review of the pension field of study,
from the history of the public and private models, to the functioning of both, as well as
the presentation of the pension plans studied and simulations elaborated by the author.
As results from the research we can highlight that the Social Security has a higher
amount of social benefit, but the financial results of the plan Brasilprev are much higher
than the public welfare, ensuring greater source of income to the insured at the time of

his retirement.

Key words: Social Security, Welfare State, Private Pension, Comparison; Brasilprev

Peculio.
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CAPITULO 1 - INTRODUCAO

Os planos de previdéncia foram criados com a finalidade de garantir aos seus
membros contribuintes um retorno financeiro — muitas vezes em forma de uma renda
continua e perpétua — do qual pudessem usufruir durante seu periodo de aposentadoria,
ao passo que tenta manter seu poder aquisitivo, derivado de anos de trabalho.

Segundo o Ministério da Previdéncia Social (MPS) (2008) foi apenas em 1923,
com a Lei Eloy Chaves, que a previdéncia nacional se constituiu como a percebemos
hoje. Durante sua trajetoria, a previdéncia social vem enfrentando sérios problemas de
fluxo de caixa j4 ha bastante tempo. Segundo Giambiagi et al. (2004), em 2004 o
Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS) sofria com déficit referente a 2% do
Produto Interno Bruto (PIB) originado pela diferenca entre as despesas com beneficios e
as receitas das contribui¢des. A tendéncia desta situacdo ¢ se agravar ainda mais com os
anos se seguem.

A situagdo deficitaria da previdéncia brasileira ndo ¢ exclusividade, diversos
outros paises passaram e ainda passam por situagdes de crise em seus regimes
previdencidrios levando-os a repensar a estrutura de seus modelos e a promover
reformas. O Chile, por exemplo, instituiu como regime previdenciario oficial o modelo
privado obrigatorio, focando apenas na regulamentacdo e no controle do mercado. A
Argentina incluiu, juntamente ao seu regime de reparticdo oficial, o regime de
capitalizacdo privado obrigatdrio, utilizando ambos os modelos. Paises como Inglaterra,
Italia, Polonia e Estados Unidos também promoveram reformas em seus regimes com a
finalidade de manter seu funcionamento e garantir a seguridade dos trabalhadores.

Enquanto a previdéncia publica encontra-se em constante crise, seu estado de
insolvéncia permite que os planos de previdéncia privados surjam como uma alternativa
para os contribuintes que desejam garantir uma aposentadoria segura e satisfatoria.
Segundo dados da Associagdo Nacional de Previdéncia Privada (ANAPP), os ativos
acumulados em previdéncia privada cresceram aproximadamente 95% entre 1994 e
2006 (RITTER, 2007).

Destaca-se que ambos os modelos previdencidrios ndo sdo de forma alguma
mutuamente excludentes, muito pelo contrario, a previdéncia privada — que também
pode ser chamada de previdéncia complementar — existe para incrementar a receita

derivada do beneficio oriundo da previdéncia social do contribuinte. Porém, em alguns
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casos especiais, esta pode vir até mesmo a substituir a outra, ocupando o papel de plano
de aposentadoria principal do participante.

O constante crescimento da participagdo em planos privados de previdéncia
desde 1994 atesta este fato. Com o plano Real, o pais pode passar de uma fase de
instabilidade econdmica grave para uma situacdo de controle inflacionario, que
finalmente tornou o ambiente financeiro propicio para investimentos de longo prazo. Os
incentivos fiscais concedidos pelo governo também serviram como propulsor do
mercado de previdéncia privada, cujas contribuigdes entre 2003 e 2009 cresceram
160,43% segundo dados da Federacdo Nacional de Previdéncia Privada e Vida
(Fenaprevi).

Portanto, surge a questdo de quando se deve investir em um plano de
previdéncia complementar e qual € o modelo mais vantajoso entre o social e o privado.
Com a finalidade de esclarecer e auxiliar os interessados pelo tema apresentado na
busca por uma aposentadoria financeiramente sauddvel, foram apresentadas as
caracteristicas de ambas as modalidades de previdéncia e foi elaborada uma situagao
hipotética que demonstra os possiveis rendimentos derivados de cada modelo, para que
através da comparacdo possa-se visualizar melhor e mais objetivamente as semelhangas

e diferencas entre ambos modelos de previdéncia.

1.1. OBJETIVOS

A seguir sdo apresentados o objetivo geral e os objetivos especificos que

norteiam a pesquisa.

1.1.1. Objetivo Geral

O objetivo geral da pesquisa ¢ elaborar um estudo comparativo entre a
previdéncia publica nacional e um plano de previdéncia privada — especificamente o
Brasilprev da empresa Banco do Brasil S/A.

A pesquisa tem o intuito de trazer esclarecimento sobre o tema abordado, ao
passo que reforca os motivos para a contratacdo de planos de previdéncia privada como

uma alternativa para a aquisi¢do de uma aposentadoria mais segura.
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1.1.2. Objetivos Especificos

Foram definidos os seguintes objetivos especificos com a finalidade de

direcionar e focar os esfor¢os de pesquisa:

a) Apresentar uma revisdo histdrica sobre as modalidades de previdéncia
publica e privada no Brasil.

b) Explicar o funcionamento do modelo de previdéncia publica.

c) Apresentar e explicar o plano de previdéncia privada Brasilprev.

d) Elaborar uma situacdo de comparacdo entre ambos os modelos de
previdéncia a fim de identificar vantagens presentes em suas

formatacoes.

1.2. JUSTIFICATIVA

A previdéncia publica por si s6 ndo ¢ mais capaz de garantir uma aposentadoria
satisfatoria para boa parte dos membros contribuintes, ainda, sua situacdo vem se
agravando h4 muito tempo, uma vez que o numero de beneficiados e a expectativa de
vida da populacdo vém aumentando continuamente, ao passo que as contribuigdes nao
sdo capazes de suprir as despesas.

E com base nesse cenario que cada vez mais pessoas buscam investir em outras
fontes de renda como forma de garantir uma aposentadoria mais segura e tranqiiila.
Segundo Canuto e Fernandes (2005), os trés principais motivos que estimulam a
aquisicdo de planos de previdéncia privada sdo, respectivamente, a preocupagao com o
futuro, a falta de credibilidade na previdéncia publica (devido a sua situagdo deficitaria)
e o teto da aposentadoria publica.

A atual situagdo da previdéncia publica somada ao crescente aumento de
participagdo da populagdo em planos de previdéncia privada tornam esse tema atual e de
interesse social para ser realizada a pesquisa. Segundo Pinheiro (2008, p. 6) “a
previdéncia privada [...] ¢ um dos produtos financeiros menos compreendidos pela
populacdo.”, dados os conhecimentos necessarios nas areas de finangas, administragao,
tributagdo, contabilidade, previdéncia, direito, atudria entre outras. Este fato justifica a

pesquisa como fonte de conhecimentos para a populacdo, contribuindo para uma
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reflexdo acerca do tema em questao e atingindo assim sua fungao social.

O presente estudo busca elaborar uma comparagdo clara e objetiva entre as
modalidades de previdéncia apresentadas, o que pode vir a servir a academia como
subsidio para pesquisas futuras. Ao mesmo tempo, permite ao pesquisador aplicar os
conhecimentos adquiridos durante todo o curso de graduagdo, alimentar o espirito de

pesquisa e estudar e aprender mais sobre area de conhecimento aqui apresentada.
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CAPITULO 2 - REVISAO DE LITERATURA

A previdéncia ¢ uma idéia que surgiu com a inten¢ao de proteger o trabalhador
garantindo seu poder de consumo durante o seu periodo de aposentadoria, uma vez que
este deixa de ser um membro ativo socialmente e conseqlientemente perde alguns dos
direitos oriundos da atividade trabalhista. Esse conceito evoluiu bastante desde sua
idealizagdo, modificou-se e adaptou-se para a nova realidade econdmica e demografica,
mas ao mesmo tempo manteve sua esséncia de seguridade e protecao.

A seguir s3o abordados assuntos de importancia para a pesquisa através de uma
revisdo bibliografia no conteudo académico da area de previdéncia com a finalidade de
adicionar fundamentacdo tedrica a pesquisa em questdo, bem como esclarecer pontos

importantes e necessarios para a compreensao do contetido apresentado.

2.1. PREVIDENCIA PUBLICA

A capacidade de trabalho do ser humano ¢ limitada e se deteriora com o passar
do tempo. Ao alcancar o limite dessa capacidade, seja pelo desgaste da idade ou por
quaisquer outros impedimentos, um individuo compreende que ndao pode mais
contribuir ativamente para a sociedade. Visando assegurar ao trabalhador poder de
consumo suficiente para permitir a sobrevivéncia do mesmo e de sua familia durante
esse novo estagio de suas vidas € que surgiu o conceito de seguro social. Portanto, antes
de tratarmos de previdéncia publica ou social € necessario explanar sobre o conceito de
Seguridade Social, tendo em vista que a previdéncia publica ¢ um dos elementos que
compde esse conceito.

Segundo Arruda (2000), a Seguridade Social compreende um conjunto de
medidas onde o Estado prové as necessidades de seguranca e tranqiiilidade da
sociedade. Funciona como um sistema de garantia, pelo exercicio de atividade
trabalhista, na forma de uma renda prolongada, onde para adquirir o direito ao
recebimento de prestacdes deve-se ter contribuido primeiramente com a Previdéncia
Social.

A Constituicdo Nacional de 1988, em seu artigo 194 expressa que: “A
seguridade social compreende um conjunto integrado de agdes de iniciativa dos Poderes

Publicos e da sociedade, destinadas a assegurar os direitos relativos a saude, a
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previdéncia e a assisténcia social.” (BRASIL, 1988). Quadros (2004) descreve e explica
mais profundamente a Seguridade Social como um conjunto de politicas e acdes que
visa proteger o individuo e sua familia dos eventos decorrentes de situacdes como
morte, invalidez, doenga e incapacidade econdmica. Completa informando que a

Seguridade Social ¢ composta de trés elementos basicos, e os explica um a um, sdo eles:

a) A saude, que visa o bem estar fisico e mental de todos os membros da
comunidade através de politicas e agdes de natureza, sanitaria, médica,
ambiental, nutricional e educacional.

b) A assisténcia social, que trata de programas de prestacdo de servigos,
distribui¢do de bens e pagamentos em dinheiro, onde seus esfor¢os sao
focados nas classes que de fato demonstrem necessidade de utilizagao
desses servicos sem necessariamente contribuirem, ou seja, sao
incapazes de se auto-sustentarem e conseqilientemente de contribuirem.

c) A previdéncia social, ou seguro social que trata de pagamentos em
dinheiro e prestagdes de servigos para seus membros contribuintes e
seus respectivos dependentes, como forma de compensar a perda da

capacidade de trabalhar.

Existem diferengas marcantes entre os beneficios de assisténcia social e de
previdéncia social. Os beneficios de previdéncia sdo pagos aos participantes € seus
dependentes que contribuiram para o Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS) e
perderam sua capacidade laborativa, enquanto os beneficios de assisténcia ndo exigem
previa contribuicdo por parte do beneficiario uma vez que o proprio governo os financia
através de tributos especificos pagos pela sociedade (BERTUSSI; TEJADA, 2003).

Castro e Lazzari (2007, p. 51) ao tratarem da previdéncia social explicam que €
“o ramo da atuagdo estatal que visa a protegdo de todo individuo ocupado numa
atividade laborativa remunerada, para a protecdo dos riscos decorrentes da perda ou
reducdo, permanente ou temporaria, das condigdes de obter seu proprio sustento”.

A previdéncia social pode ser interpretada como uma poupanca forgada,
imposta pelo Estado, com a finalidade de que no futuro, quando o individuo vier a
perder sua capacidade de trabalhar, este possa ter condi¢des de manter a si mesmo € aos
seus dependentes econdmica e socialmente (BERTUSSIL; TEJADA, 2003). E fungdo do

Estado, entdo, obrigar o individuo a poupar para sua aposentadoria através da
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contribuicdo compulsoria. De acordo com Melo (2002), em todos os modelos de
previdéncia da economia mundial, alguma forma de intervengdo estatal ¢
reconhecidamente necessdria, isso ocorre por que entende-se que os mercados livres nao
garantem ao individuo protecao suficiente frente a aposentadoria ou alguma outra forma
de incapacitacdo. Portanto, segundo Thompson (1999), tanto criticos quanto defensores
dos sistemas de previdéncia mais tradicionais concordam que os governos devam
obrigar os trabalhadores em plena capacidade laborativa a contribuir para sua propria
aposentadoria.

O primeiro modelo de previdéncia publica obrigatoria foi implantado na
Alemanha em 1883 pelo entdo chanceler Otto Von Bismarck. Funcionava como um
seguro social direcionado para a prote¢do previdenciaria da classe trabalhista e era
financiado pelo Estado, pelos trabalhadores e pelos empregadores, onde a contribuigdo
era compulsdria e os direitos oriundos dela eram direcionados apenas para o publico
contribuinte (TAFNER; GIAMBIAGI, 2011). Este modelo ficou conhecido entdo como
modelo Bismarckiano de previdéncia publica.

Durante a Segunda Guerra Mundial o Lord inglés William H. Beveridge
presidiu uma comissdo interministerial que tragou as diretrizes do Plano Beveridge.
Tratava-se de um modelo de previdéncia publica pautado nos principios humanistas,
assistenciais e de solidariedade social onde toda a sociedade deveria contribuir para fins
de satde, assistencialismo e previdéncia, e onde mesmo aqueles ndo tinham condigdes
de contribuir poderiam usufruir dos servigos dela derivados (POLLETO, 2007). Este
novo modelo de previdéncia publica inseriu a idéia de seguridade social e ficou
conhecido como modelo Beveridgiano.

No Brasil, a historia da previdéncia social teve inicio por volta do século XIX,
mas pode ser divida em antes e depois do Decreto-lei n® 4.682 de 24 de janeiro de 1923.
Conhecida como Lei Eloy Chaves (deputado responsavel pela autoria do projeto), esta
baseada no modelo de previdéncia bismarckianoe representa um marco da histéria da
previdéncia como se conhece atualmente. A seguir, estd descrito um breve panorama
historico da previdéncia publica no Brasil, suas raizes em meados do século XIX e
inicio do século XX, bem como os fatos historicos mais marcantes e a evolu¢cdo do seu
conceito segundo a concepcdo beveridgiana das necessidades de assisténcia, saude e

aposentadoria para a populagdo.
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2.1.1. Historia da Previdéncia Publica no Brasil

A primeira mencao legal ao tema de previdéncia social no Brasil se deu em
1821 através de um decreto do entdo Principe Regente Pedro de Alcantara. O texto
tratava da concessdo do direito a aposentadoria (jubilacdo) aos professores e mestres
com trinta anos de servico ou mais. Posteriormente, em 1888, um decreto imperial
regulou a aposentadoria dos funcionarios dos Correios, estabelecendo como requisitos
para o uso desse direito trinta anos de trabalho e sessenta anos de idade minima
(GURGEL, 2008).

A criagao de uma Caixa de Aposentadoria e Pensdes (CAP) para cada uma das
empresas de estrada de ferro, através da do Decreto-Lei n°® 4.682, de 24 de janeiro de
1923, ¢ considerado o marco divisor da historia da previdéncia social no Brasil,
iniciando a trajetdria da previdéncia como se conhece, politica publica permanente e de
carater obrigatorio. Neste mesmo ano foi criado o Conselho Nacional do Trabalho com
a finalidade de coordenar a gestdo das CAPs, a instituicdo oferecia os servigos de
pensdo, aposentadoria, assisténcia médica e farmacéutica (GURGEL, 2008; MPS,
2008). As CAPs funcionavam através de um fundo administrado sob regime de
capitalizacdo cujos recursos eram oriundos de contribui¢des vindas dos empregados,
empregadores e do proprio Estado (POVOAS, 1990). Nos anos que se seguiram,
diversas outras CAPs foram criadas para as mais diversas empresas, totalizando 183
CAPs até o ano de 1932 segundo Melo (2002).

A década de 30 trouxe mudangas significativas no funcionamento da
previdéncia no pais. A primeira mudanca veio com criacdo do Ministério do Trabalho,
Indistria e Comércio cujas obrigagdes incluiam a supervisdo e orientacdo da
previdéncia social. O Presidente Getulio Vargas, entdo, determina a suspensao de todas
as aposentadorias por um prazo de seis meses com a finalidade de promover uma
revisdo nos procedimentos previdencidrios visando reajustar as irregularidades
(GURGEL, 2008). A reestruturagdo promovida pelo Presidente Vargas levou a criacdo
dos Institutos de Aposentadorias e Pensdes (IAPs) que eram, nas palavras de Barp
(2009), “[...] autarquias de nivel nacional centralizadas no governo federal, nas quais a
filiacdo se dava por categorias profissionais [...] sob regime de reparticdo [...]” e
estenderam o beneficio da previdéncia para praticamente todos os trabalhadores. Dentre

as IAPs criadas as de maior destaque foram: o Instituto de Aposentadoria e Pensdes dos
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Maritimos (IAPM); o dos Comercidrios (IAPC); Industridrios (IAPI); dos Servidores do
Estado (IPASE); dos Bancarios (IAPB); e o dos Empregados de Transporte e Cargas
(IAPETC). De acordo com Giambiagi ¢ Além (1999), esse movimento aconteceu por
influéncia do fortalecimento do sindicalismo e da classe média urbana que julgavam
necessdria a gestdo da previdéncia pelo Estado e de forma separada por classe de
trabalho, ndo mais por empresa como nas CAPs. Cada um dos IAPs funcionava
independente do outro, com estruturas de arrecadagdo e distribui¢do de beneficios
especificos entre si. Essa disparidade gerou uma grande desigualdade entre as
aposentadorias das diversas classes trabalhistas, uma vez que alguns institutos tinham
arrecadacdes mais robustas e conseqlientemente obtinham maior qualidade e quantidade
de servigos de protecdo social, outros, com arrecadagdes modestas, ficavam a margem
do sistema (MPS, 2008).

O surgimento do Ministério do Trabalho e Previdéncia Social — criado com a
intencao de substituir o entdo Ministério do Trabalho, Industria ¢ Comércio — e da Lei
Organica da Previdéncia Social (LOPS), assim como a posterior unificagdo das [APs em
um Unico o0rgdo governamental foram as principais mudangas na previdéncia social

durante a década de 60. Segundo Gurgel (2008):

A Lein® 3.807, de 26 de agosto de 1960, disp0s sobre a Lei Organica de Previdéncia
Social, uniformizou os regimes, a partir do estabelecimento de beneficios, custeio e
gestdo basicamente iguais, unificando a legislacdo aplicavel aos institutos de
aposentadorias e pensdes. (GURGEL, 2008, p. 76).

Através desta legislacdo, as disparidades de funcionamento entre os diferentes
IAPs deixaram de existir e uma maior eqiiidade entre o pagamento de beneficios e a
arrecadagdo de contribuicdes foi alcangada, uniformizando o sistema de previdéncia e
abrindo a porta para o proximo passo na unificacdo institucional da previdéncia publica.
Apenas em 1966 foi criado o Instituto Nacional de Previdéncia Social (INPS), através
da unificagdo de todos os IAPs em um tunico 6rgdo, criando uma unica previdéncia
publica nacional.

Seguindo as mudangas da década anterior, os anos setenta foram marcados pelo
acréscimo de beneficio e de categorias cobertas pela previdéncia, além de algumas
mudancas no proprio sistema. Durante essa década houve a inclusdo de novas categorias
na cobertura da previdéncia social, como por exemplo: o trabalhador rural em 1969; o

empregado doméstico em 1972; o jogador profissional de futebol em 1973; o
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trabalhador tempordrio em 1974, entre outras. Em 1970 também foram criados o
Programa de Integracdo Social (PIS) e o Programa de Formacdo de Patrimdnio do
Servidor Publico (PASEP)e, ainda no mesmo periodo, foram instituidos novos
beneficios como o salario-maternidade e a protecdo previdencidria aos invalidos e
maiores de 70 anos ndo-segurados (QUADROS, 2004; GURGEL, 2008; DONADON;
MONTENEGRO, 2009). No que diz respeito a estrutura do sistema previdencidrio,
houve mudancas como a separagdo do antigo Ministério do Trabalho e Previdéncia
Social e a seguinte criagdo do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social (MPAS) —
responsavel pelas politicas publicas de previdéncia, satide e assisténcia —, assim como
a criagdo de diversos orgaos especificos como o Instituto de Administracdo Financeira
da Previdéncia e Assisténcia Social (IAPAS), a Empresa de Processamento de Dados da
Previdéncia Social (DATAPREV) e outros que juntos as INPS compunham o chamado
Sistema Nacional de Previdéncia e Assisténcia Social (SINPAS), de acordo com
Quadros (2004). Estas mudancas demonstram o inicio da modificacdo na concepgao de
Previdéncia Social no Brasil.

A Constituicao Brasileira de 1988 impds a idéia de Seguridade Social sobre o
sistema de previdéncia publica, incluindo como seus pares as acdes voltadas a
assisténcia e a saude. Segundo Castro e Lazzari (2007), todas as contribui¢des sociais
passaram a financiar as operagdes do Estado ndo apenas na area de previdéncia social,
mas nas areas de satde e assisténcia social também. Destaca-se nesse momento a
criacdo da Lei de Custeio da Seguridade Social e da Lei de Beneficios da Previdéncia
Social, respectivamente Leis n® 8.212/1991 e n° 8.213/1991, que regularam as origens
dos recursos de seguridade e a forma de pagamento dos beneficios. O MPS (2008)
discorre sobre os principios que passaram a nortear o poder publico, dentre eles o
principal foi a universalidade da cobertura e do atendimento, que expandiu o direito e
acesso a protecdo social para todos os cidaddos. Barp (2009) fala que a tendéncia a
generosidade, iniciada na década de sessenta, alcangou seu pico com a Constitui¢ao de
1988 ao incorporar a previdéncia o beneficio do seguro-desemprego, o direito de
ingresso ao sistema para qualquer cidaddo, o aumento do piso dos beneficios para o
valor do salario-minimo (antes poderia ser uma fracdo do mesmo), a uniformidade e
equivaléncia dos beneficios para a populagdo rural, entre outras medidas, e explica
ainda que houve um progressivo aumento dos beneficios, sem os respectivos aumentos

de receita. Segundo dados do MPS (2008) existem quatro modalidades de
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aposentadorias, uma de pensdo e cinco modalidades de auxilios, totalizando 10 tipos de
beneficios diferentes pagos pelo RGPS. Os autores Giambiagi e Além (1999) descrevem
a problematica acerca daquela que ficou conhecida como A Constituicdo Cidada da

seguinte forma:

De um modo geral, foi uma carta magna escrita muito mais com preocupagdo de
assegurar o acesso de diferentes grupos e categorias aos recursos transferidos pelo
governo, do que de viabilizar as fontes de financiamento que permitissem atingir
esse objetivo, sem onus fiscais. (GIAMBIAGI; ALEM, 1999, p. 216).

Em junho de 1990, ¢ extinto o SINPAS e através da fusdo entre o INPS e o
IAPAS, foi criado o Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS). Mas ¢ apenas em
1995 que surge o Ministério da Previdéncia Social (MPS), ao qual o INSS se subordina.
Dessa forma, a estrutura da previdéncia publica se consolida em seu formato atual. A
busca por um maior equilibrio financeiro e atuarial do sistema levou a aprovacdo da
Emenda Constitucional n° 20 em 1998 que promoveu mudancas no discurso
constitucional visando garantir ao sistema previdenciario uma maior seguranga €
eqiiidade. Registra-se ainda a criacdo da Lei n°® 9.876, de 26 de novembro de 1999, que
instituiu o Fator Previdenciario no calculo do salario de beneficio, uma de suas varias
adaptacdes ao RGPS. Ainda, foram propostas duas reformas previdencidrias nos anos de
1994 e 2003 o que, segundo Gurgel (2008, p. 19), “suprimiu conquistas constitucionais
e direitos sociais dos trabalhadores privados e servidores publicos™.

Historicamente pode-se perceber como a evolugdo no conceito de seguridade
social no Brasil levou a um aumento consideravel dos beneficios oferecidos e das
categorias cobertas pela previdéncia social, porém nao ha um aumento reciproco na
base de arrecadagdo da previdéncia social. Este fato, atrelado ao aumento continuo do
envelhecimento populacional do pais, ao regime de reparti¢do vigente — inconsistente
com a situacdo demografica da nacdo e do mercado de trabalho — e ao crescimento dos
trabalhadores informais — que, via de regra, ndo contribuem com o sistema de
previdéncia social, mas tém direito a usufruir dos beneficios minimos' concedidos a
todos os cidaddos — s6 poderia levar o orgamento previdencidrio para uma Unica

condicao, a de deficitario.

! Beneficios Assistenciais presentes na Lei Organica de Assisténcia Social (LOAS) n°® 8.742 de
7 de dezembro de 1993.
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2.1.2. Funcionamento da Previdéncia Publica

O MPS (2008) explica que, como conseqiiéncia dessa evolucdo historica, o

sistema nacional de previdéncia social brasileiro ¢ composto atualmente de trés grandes

regimes previdenciarios, sdo eles:

a)

b)

O Regime Geral de Previdéncia Social: E de administragdo publica,
gerido pelo INSS, focado no atendimento ao setor privado
(empregados, empregadores, contribuintes individuais, trabalhadores
rurais € empregador domésticos). A contribui¢do ¢ compulsoéria e de
carater redistributivo, com piso de R$ 545,00 (salario minimo vigente)
e teto até R$ 3.691,74 (limite de contribui¢do estabelecido pelo INSS,
pode ser melhor observado no quadro 2.1 a seguir), gerido segundo
regime financeiro de reparti¢ao simples;

Os Regimes Proprios de Previdéncia: Sdo de administracdao publica e de
carater compulsorio, atendem a todas as esferas publicas (executivo,
legislativo e judicidrio, sejam civis ou militares) e seus niveis de
administracdo (federal, estadual e municipal) sdo geridos pelos
respectivos governos. Cada regime € proprio e tem regras especificas,
geralmente seu regime de financiamento € o de reparti¢do simples. Seu
estudo nao sera aprofundado por ndo ser o foco deste trabalho;

A Previdéncia Complementar: Este regime integra o sistema
previdencidrio nacional, embora funcione de forma independente a
previdéncia publica. A administragio dos planos de previdéncia
complementar ¢ de natureza privada, podendo ser realizada por
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC) ou por
Entidades Abertas de Previdéncia Privada (EAPP), a participacao
nesses regimes ¢ facultativa. No caso das EFPC, o publico-alvo sdo os
membros de determinada empresa que ofereca esse beneficio, ja as
EAPP permitem a inclusdo de qualquer individuo nos planos. O regime
financeiro dos planos ¢ o de capitalizacdo e sdo supervisionados pelo
Banco Central do Brasil (BANCEN), pela Superintendéncia de Seguros

Privados (SUSEP) e demais 6rgdos de regulamentacdo e controle do
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governo federal. Seu estudo serd mais aprofundado no tépico 2.2. deste

capitulo.

Existem, segundo Ciquine et al. (2002), dois regimes financeiros utilizados
para o financiamento dos sistemas previdenciarios, sdo o regime de reparticdo € o
regime de capitalizacdo. O regime de reparticio simples consiste em utilizar as
contribuicdes pagas pelos empregadores e trabalhadores ativos para financiar o
pagamento dos beneficios dos participantes inativos, ou seja, consiste em um sistema de
solidariedade intergeracional, onde a geragdo atual financia os beneficios da geragao
anterior.

O regime de capitalizagdo, por sua vez, ¢ individual, ou seja, o proprio
contribuinte financia sua propria aposentadoria. Cada contribuigdo ¢ aplicada como que
em um fundo financeiro e € capitalizado onde, no momento de sua aposentadoria, serd
resgatado, de acordo com as regras do plano, acrescido da rentabilidade oriunda da
aplicagdo financeira, ou seja, cada individuo cria um peciilio para si mesmo. E o regime
mais utilizado dos planos de previdéncia privada e, dadas as limitagdes do regime de
reparticao, diversos paises como Chile, Argentina, Coldombia, Uruguai, Polonia, Itélia,
Hungria e Suécia promoveram reformas previdenciarias que incorporaram, plenamente
ou em parte, o regime de capitalizacdo nos seus sistemas de previdéncia.

Giambiagi (2002) apud Souza (2009) esquematiza o regime de repartigdao

simples da seguinte forma, considerando:

C = contribui¢do previdencidria;

W = salario médio da economia;

¢ = aliquota previdenciaria (C/W);

A = valor médio das aposentadorias e pensdes;

a = taxa de reposicdo (percentual da aposentadoria em relagdo ao salério,
A/W);

B = ntimero de beneficidrios de aposentadoria e pensoes;

N = namero de contribuintes do sistema.

O regime de reparticdo simples ¢ pautado no equilibrio entre receitas e

despesas, isto ¢, em uma situagdo ideal deveria se comportar segundo a férmula abaixo:



27

CN=AB + cWN =aWB Formula 2.1
Logo, temos que:
B
c=a (ﬁ) Formula 2.2

Interpreta-se a equacdo acima da seguinte forma: sempre que hd aumento no
numero de beneficiarios (B), para manter o equilibrio do sistema, necessariamente tem-
se que aumentar o percentual de contribuicao (c) implicando em uma aliquota maior
para trabalhadores e empregadores, diminuir a taxa de reposigdo (a) refletindo em um
recebimento menor para os beneficiarios ou aumentar o numero de contribuintes (N) no
sistema de modo a alcangar o crescimento do nimero de aposentados e pensionistas (B).

No Brasil, o regime financeiro que rege o RGPS ¢ o de reparticao simples. Esse
modelo exige que certas condi¢cdes demograficas, econdmicas e de mercado de trabalho
sejam atendidas de forma a manter o equilibrio entre as contribui¢des arrecadadas e os
beneficios pagos. Quaisquer alteragdes nas condigdes do modelo podem vir a causar
superavits (em casos de crescimento econdmico onde ha varios contribuintes para cada
beneficiario) ou déficits (quando a arrecadagdo ¢ incapaz de atender as demandas dos
beneficidrios) aos cofres da previdéncia. Demasiada aten¢do por parte da gestdo se faz
necessaria para manter o sistema eficiente e justo.

Coutinho (1999) explica que quaisquer mudangas nos parametros do sistema de
financiamento desequilibram a eqiiidade intergeracional (grau de equilibrio entre as
obrigagoes e direitos de uma geracdo em relacdo a outra) e onerando uma geracdo em

beneficio de outra, causando a chamada exploragao de geragoes.

E viavel que uma geragdo decida expandir a renda de contribuigdo preservando a
aliquota média; por exemplo, elevando o teto de contribui¢éo a previdéncia. Nesse
caso, toda a receita adicional obtida tem que ser capitalizada ou repassada ao
orgamento geral, ¢ ndo gasta com a geragdo inativa, pois a ampliagdo dos beneficios
deve favorecer somente aqueles que tiverem arcado com o aumento da carga
tributaria no subsistema previdenciario. Uma expansdo dos beneficios garantida por
elevacdo da renda de contribuicdo das geragdes ativas, sem que tenha havido prévia
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contribui¢do dos beneficiarios, significa quebra da eqiiidade intergeracional.
(COUTINHO, 1999, p. 78-79).

A fonte de custeio do RGPS, isto ¢, sua fonte de arrecadag¢do que servird para
financiar seus custos com o pagamento de beneficios e demais despesas administrativas,
consiste principalmente nas contribuigdes sociais incidentes sobre as empresas e
trabalhadores, que sdo espécies de tributos e tém como base de célculo os rendimentos
do trabalho, assim como a folha do pagamento, mas também conta com repasse do
or¢amento da Unido, embora em menor participacio (DONADON; MONTENEGRO,
2009). O quadro 2.1 a seguir resume como se da a contribui¢ao por parte do trabalhador

formal ao RGPS.

Quadro 2.1 — Percentual de contribuicio dos trabalhadores.

Aliquota para fins de
recolhimento ao INSS (%)

Salario de contribui¢do (R$)

at¢ R$ 1.107,52 8%
de R$ 1.107,53 até R$ 1.845,87 9%
de R$ 1.845,87 até¢ R$ 3.691,74 11%

Fonte: INSS.

Os sistemas publicos de previdéncia possuem duas principais caracteristicas
que os diferem dos sistemas privados: as formas de financiamento do sistema que sdo de
natureza coercitiva (necessidade de contribui¢do obrigatéria através de tributos) e seu
carater redistributivo, ou seja, a contribuicdo individual ¢ utilizada para financiar os
beneficios dos demais, ao invés de financiar sua propria aposentadoria como nos
sistemas privados (COUTINHO, 1999).

Com a finalidade de tornar o sistema previdenciario mais justo e eqiiitativo foi
criado em 1999 o Fator Previdenciario que, segundo Donadon e Montenegro (2009), fez
incidir sobre a renda mensal inicial do segurado, varidveis relacionadas com a idade,
tempo de contribui¢@o e esperanga de sobrevida do individuo na data de contratagdo do

beneficio da aposentadoria, obrigatoriamente se por tempo de contribuicdo ou
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facultativa no caso de aposentadoria por idade. O fator busca garantir uma equivaléncia
entre a contribui¢@o e o beneficio do segurado ao mesmo tempo em que busca equilibrar
o tempo de contribui¢do e o recebimento do beneficio. As féormulas para o célculo do
Salario de Beneficio e do Fator Previdenciario estdo descritas a seguir, segundo dados
do INSS e MPS (2008).

Calculo do Salario de Beneficio:
Sh=MXf Formula 2.3

Onde:

Sb = Salario de Beneficio;

M = média aritmética dos 80% maiores Salarios de Contribui¢do (Sc)
corrigidos monetariamente. Para os inscritos até 28 de novembro de 1999
essa média devera contar a partir do més de julho de 1994, para os inscritos
a partir de 29 de novembro de 1999 a média serd por todo o tempo de
contribui¢ao;

f = Fator Previdenciario.

Calculo do Fator Previdenciario:

TcXa Id+Tcxa
f = X [1 + Q] Formula 2.4
Es 100

Onde:

f = Fator Previdenciario;
Tc = tempo de contribuig¢@o até o momento da aposentadoria;

a = aliquota de contribui¢do, corresponde a 0,31;
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Es = Esperanca de sobrevida na data da aposentadoria considerando a
média nacional para ambos os sexos, segundo a tabela anual entregue pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) até 1° de dezembro de
cada ano referente ao ano anterior;

Id = Idade do segurado na data da aposentadoria.

Percebe-se entdo que, se o Fator Previdenciario encontrar-se entre 0 e 1, entao
o salario de beneficio serd menor ou igual a média salarial, em caso inverso,
encontrando-se em valores acima de 1, entdo o salario de beneficio serd superior a
média salarial. Gongalves (2011, p. 48) explica que “o que se fez na verdade, foi
instituir a idade minima para aposentadoria por via obliqua, j& que o trabalhador, ao
perceber infimos proventos em razdo do fator, ird postergar o momento de sua
aposentadoria com o propdsito de aumenta-la.”. De fato, analisando a equacdo anterior,
pode-se constatar que, ao relacionar o tempo de contribuicao a esperanca de sobrevida
(média de tempo de vida restante ao individuo a contar da idade em que contrata a
aposentadoria), o sistema privilegia aqueles que t€ém uma esperanga de vida menor e
passam mais tempo contribuindo. Da mesma forma, ao analisar o proximo termo da
equacdo, o sistema privilegia aqueles que estdo com a idade mais avangada no momento
da contratagdo, ou seja, que contribuiram por mais tempo e conseqilientemente, por

possuirem menor esperanga de sobrevida, passardo menos tempo recebendo o beneficio.

2.1.3. Situacdo Atual da Previdéncia Social no Brasil

A crise da previdéncia nacional ¢ um tema amplo e complexo, ¢ contetdo de
diversos artigos na literatura previdencidria e engloba diferentes perspectivas acerca do
assunto. Embora este tema ndo seja o foco deste trabalho, faz-se necessario aborda-lo,
mesmo que nao aprofundadamente, uma vez que a inseguranca na previdéncia social
compde um dos fatores que induzem a populacdo a investir em planos de previdéncia
privada.

A crise previdencidria, muitas vezes referida como “rombo” da previdéncia,
consiste em um déficit no orgamento previdenciario causado por varios fatores através
dos anos e que vem se arrastando ja ha bastante tempo. Segundo Najberg e lkeda

(1999), a insustentabilidade do sistema previdenciario brasileiro foi causada por trés
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principais fatores:

a)

b)

As mudangas demograficas, a diminui¢do da taxa de fecundidade e o
aumento da esperanca de vida ao nascer, bem como o aumento da
esperanga de sobrevida, contribuem para a diminuigdo de membros
contribuintes e para o envelhecimento geral da populag¢do (aumento da
duragdo de recebimento dos beneficios ¢ do numero de beneficiarios);

As mudangas na composi¢do do mercado de trabalho, onde o aumento
da informalidade leva a diminui¢ao da relagao contribuinte/beneficiario,
mesmo garantindo aos trabalhadores informais o beneficio minimo no
momento de sua aposentadoria, hd uma tendéncia a diminuir o salario
do trabalhador formal e aumentar os beneficios como participagdo nos
lucros e resultados ou bonificagdes onde ndo incide contribui¢do para a
previdéncia por parte do empregador ou do trabalhador. H4 ainda um
aumento da presenca das mulheres no mercado de trabalho o que
termina por aumentar os custos com beneficios uma vez que elas
precisam de menos tempo para se aposentar (5 anos a menos que 0s
homens) e t€ém uma esperanca de sobrevida maior que a dos homens;

A constituicdo de 1988, com o conceito de seguridade social a
constituicdo aumentou o leque de beneficios oferecidos, bem como a
cobertura de beneficiarios sem aumentar a arrecadacdo em
contrapartida. Um exemplo foi a equipara¢do do trabalhador rural ao
trabalhador urbano ao mesmo tempo em que privilegiou o primeiro ao
reduzir em cinco anos a idade necessaria para se aposentar em
comparacdo ao segundo, no entanto, a arrecadagdo previdencidria
desses trabalhadores sempre esteve muito aquém de ser suficiente para

cobrir seus gastos com beneficios.

Pode-se adicionar ainda o fato de que sempre que a situacdo orgamentaria da

previdéncia mostrou-se superavitaria, o governo utilizou-se destes recursos para

financiar outras areas, sem preocupar-se com os compromissos futuros da previdéncia

(NAJBERG; IKEDA, 1999). Portanto, como pode ser observado no grafico 2.1 a seguir,

a taxa de crescimento com o pagamento de beneficios supera bastante a taxa de

crescimento de arrecadacdo do RGPS, levando-o em 1995 a uma situacao deficitaria, a
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qual vem se agravando desde entdo. Ademais, segundo dados de Gurgel (2008), a
relacdo entre o nimero de contribuintes € o nimero de beneficidrios vem diminuindo a
cada ano, como conseqiiéncia dos fatores ja mencionados anteriormente, o que termina
por diminuir a arrecadagdo de forma geral, esta relacdo pode ser melhor observada no
grafico 2.2 a frente que mostra o declinio da quantidade de contribuintes para cada

beneficiario entre os anos de 1930 e 2004.

Grafico 2.1: Arrecadacao e Despesas com beneficios — RGPS.

R$ bilhoes (precos constantes de dez. de 98)

1988 1989 1990 1991 1952 1993 1954 1995 1956 19497 1958

—8— Arrecadacao liguida —&— Despesa com beneficios

Fonte: Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social apud Najberg e Ikeda (1999, p. 266).

Dada a situagdo superavitaria do regime previdencidrio nacional nos anos
anteriores a crise ¢ o fato de que os efeitos das mudancas demograficas sdo sentidos
apenas nas geracOes subseqilientes, o ponto de inversdo — onde o superavit da
previdéncia social inverte-se em déficit — encontra-se apos o ano de 1988 (quando foram
instituidos diversos beneficios a despeito da base de arrecadacdo). Pode-se observar
entdo que quaisquer mudancas nas variaveis do sistema serdo sentidas apenas mais a
frente pelas geragdes futuras, demonstrando a complexidade em estabelecer as causas e

origens dos efeitos nas relagdes do sistema previdenciario.
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Grafico 2.2: Relac¢ao Contribuintes/Beneficiarios 1930-2004.

[
o

Quantidade de
Contribuintes por Beneficiarios
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1930 1950 1960 1970 1980 1990 1999 2001 2002 2003 2004
=== Rela¢do Contribuinte/Beneficiario

Fonte: Elaborado pelo Autor baseado em dados de Gurgel (2008).

Existem concepgoes diferentes acerca da existéncia do déficit previdenciario
que levam em consideragdo divergéncias quanto as suas fontes de financiamento e
conseqiientemente direcionam para resultados financeiros distintos. A interpretagdo
mais comum sobre a base de financiamento da previdéncia ¢ embasada na visdo
fiscalista, onde os recursos destinados ao RGPS sao oriundos das contribuigdes sobre os
rendimentos dos trabalhadores, sobre a folha de pagamento dos empregadores e do
repasse de recursos do or¢gamento da Unido, segundo a Lei Complementar n® 101/2000
de Responsabilidade Fiscal (DIEESE, 2007). E com base nessa visdo que se percebe a
falta de recursos previdenciarios capazes de arcar com suas respectivas despesas, como

mostra a tabela 2.1 seguinte.

Tabela 2.1: Arrecadacio liquida, despesas com beneficios e resultado
previdenciario — Regime Geral da Previdéncia Social (em RS milhdes — valores
correntes — e em % do PIB) 2005 e 2006.

% do PIB
Item 2005 2006 2005 | 2006
Receita previdenciaria ligliida 108.434,0 123.520,2 5,05 5,32
Beneficios previdenciarios 146.010,1 165.585,3 6,8 7,13
Resultado Previdencidrio -37.576,1 -42.065,1 -1,75 -1,81

Fonte: Anfip (2007) apud DIEESE (2007).
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A visdo constitucionalista, por sua vez, compreende que a Previdéncia Social
faz parte do sistema de Seguridade Social, juntamente com as politicas de saude e
assisténcia social, como descrevem os artigos 194 e 195 da Constituigdo Federal de
1988 e, portanto, ndo deveria ser tratada separadamente, mas sim compartilhar da
diversificada base de arrecadacdo da seguridade social que ¢ composta de recursos
orcamentarios das trés esferas do governo, dos recursos oriundos da folha de salario das
empresas, bem como de contribui¢des sobre seu faturamento e lucro, contribuicdes
sobre os rendimentos do trabalhador, recursos dos concursos de prognostico e
contribui¢cdes de importadores. Entdo, passa-se a considerar no calculo da receita da
seguridade contribuicdes como a Contribui¢do para Financiamento da Seguridade
Social (Cofins), Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) e ainda as
contribuicdes para os Programas de Integracdo Social (PIS) e de Formagao de
Patriménio do Servidor Publico (PASEP) entre outras fontes de receitas (DIEESE,
2007). O que tornaria a relacdo entre receitas e despesas da seguridade social, e

conseqiientemente da previdéncia social, superavitaria como mostra a tabela 2.2.

Tabela 2.2: Receita e despesa da Seguridade Social — Regime Geral da Previdéncia
Social (em RS milhdes — valores correntes — e em % do PIB) 2005 e 2006.

% do PIB
Item 2005 2006 2005 | 2006
Receita Total 278.104,2 303.028,0 12,9 13,0
Despesa Total 220.385,0 255.171,1 10,3 11,0

Resultado (Receita Total - Despesa Total) 57.719,2 47.856,9 2,69 2,06

Fonte: Adaptado de Anfip (2007) apud DIEESE (2007).

Embora seja apresentada esta visdo constitucionalista acerca da base de
financiamento da seguridade social, que inclui a previdéncia social e mostra resultados
superavitarios, os autores Giambiagi e Tafner (2010, p. 64), em seu livro “Demografia a
ameaca invisivel: O dilema previdenciario que o Brasil se recusa a encarar”, contra-
argumentam os defensores dessa tese explicando que o cerne da questdo “ndo é que o
INSS tenha ‘déficit’, e sim que, no ‘bolo’ total de despesas publicas, aquelas associadas

ao pagamento de aposentados, pensionistas e assisténcia social vém ocupando uma



35

fracdo cada vez maior do orcamento publico”. A tabela 2.3 mostra claramente o

crescimento do déficit da previdéncia publica entre 1995 e 2003.

Tabela 2.3: Déficit Previdenciario — 1995-2003 (em % do PIB).

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
INSS 0,0 0,1 0,3 0,7 1,0 0,9 1,1 1,2 1,8
Receita 5,0 5,2 5,1 51 5,0 5,1 5,2 5,3 5,3
Despesa 5,0 5,3 5,4 5,8 6,0 6,0 6,3 6,5 7,1
Fonte: Adaptado de Giambiagi et al. (2004).

Como conseqiiéncia da inadequagdo do regime de reparti¢ao simples as atuais
condicdes demograficas e de mercado de trabalho, o pacto entre geracdes torna-se
insustentavel, busca-se entdo desenvolver um equilibrio atuarial no sistema
previdencidrio com o intuito de decrescer ou ao menos controlar o déficit e impedir a
exploracdo inter e intrageracional. Para alcangar esses objetivos, ¢ necessario que sejam
tomadas algumas medidas. Najberg e lkeda (1999) explicam que dentre as alternativas
estdo o aumento das aliquotas de contribui¢do por parte do trabalhador e ou do
empregado e a redugdo do valor dos beneficios, acrescentando ainda o aumento da idade
de aposentadoria (diminuicdo do tempo que se passa recebendo o beneficio). A
alternativa mais comumente utilizada tem sido o aumento das aliquotas, porém essa
medida tende a diminuir a arrecadagdo uma vez que empregador e empregado tendem a
evitar o alto desconto sobre a folha salarial e os rendimentos, partindo muitas vezes para
a informalidade (NAJBERG; IKEDA, 1999).

Vale destacar que a situacdo de crise previdencidria em que o Brasil se
encontra, j& hd bastante tempo, ndo ¢ exclusividade, pois, diversos outros paises,
principalmente os que utilizam o regime de reparticdo simples para financiar seus
sistemas de previdéncia, passaram ou estdo passando por situagdes semelhantes, o que
reflete a tendéncia mundial de envelhecimento populacional e diminui¢do da natalidade.
Como perspectivas futuras estdo o aumento da esperanca de sobrevida, que leva a um
aumento nos gastos com beneficios que serdo pagos a mais individuos e por mais
tempo, a diminui¢do da taxa de fecundidade e o crescimento da informalidade no
mercado de trabalho, que levam a uma diminui¢do da relacdo de contribuintes por
beneficiarios impossibilitando o custeio do sistema, além do fato de que o fator

previdencidrio praticamente impossibilita a aposentadoria pelo teto estabelecido pelo
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INSS. Todas estas questdes resultam em aumento da busca por planos de previdéncia

complementar, como explicam tdo eloqiientemente Abolins (2000).

A crise do sistema oficial de Previdéncia ¢ a melhor propaganda que os planos
privados de aposentadoria podem fazer. A classe média estd gradualmente
conscientizando-se da necessidade de complementar as aposentadorias pagas pelo
governo, uma vez que nio existe a ilusdo de se aposentar com a mesma renda do
auge da carreira. (ABOLINS, 2000, p. 6).

2.2. PREVIDENCIA PRIVADA

A Previdéncia Privada ¢ um investimento de longo prazo, Ricioli (2001) apud
Canuto e Fernandes (2005) a define como um sistema complementar a previdéncia
oficial, baseado no conceito de que o individuo acumula uma reserva de capital durante
determinado periodo de tempo e que esta “poupanca” retorna ao investidor na forma de
um saque total ou de um beneficio mensal por tempo determinado ou mesmo vitalicio.
No Brasil, como ja foi mencionado anteriormente, a previdéncia privada ou
complementar ¢ de carater facultativo, baseada no regime financeiro de capitalizagdo e
compde o sistema de previdéncia publica do pais juntamente com o RGPS e os RPPs,
com a finalidade de melhor amparar o trabalhador privado, publico e mesmo o
contribuinte individual no momento de sua aposentadoria, permitindo-lhes assim uma
melhor prote¢do financeira durante a fase de inatividade.

A idéia de previdéncia, o seguro ou garantia de pensdo mediante o
acontecimento de algum sinistro, acompanha a sociedade humana desde a antigiiidade.
Segundo Ferreira (1985) apud Melo (2002), o homem sempre se preocupou com a
seguranga propria e com a da comunidade em que esta inserido. Mesmo nas sociedades
greco-romanas, esta necessidade levou ao desenvolvimento de um sistema de
previdéncia com o objetivo de proteger seus membros dos efeitos das diversas situagdes
que os privassem de sua capacidade de subsistir. Uma das formas mais antigas de
previdéncia foram as Guildas, presentes no norte da Europa desde o século XI, que
tinham como uma de suas finalidades o socorro, através do ressarcimento pecuniario,
aos orfaos e vilvas vitimas de incéndios, inundagdes, roubos e outros sinistros que
viessem a dificultar sua estabilidade econdmica (FERREIRA, 1985 apud MELO, 2002).
Outra modalidade rudimentar de previdéncia partida da iniciativa privada foram os

Montepios, uma previdéncia aberta e sem fins lucrativos, que se tornou muito comum
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no Brasil (BORJA, 2009). Pode-se perceber, entdo, que ndo apenas a necessidade de
seguranga e garantia de estabilidade econdmica estiveram sempre presentes nas mais
diversas sociedades, mas também que esta iniciativa partiu de grupos pequenos de
individuos (comerciantes, marinheiros, militares, entre outros) ao invés do Estado,
tornando a iniciativa privada pioneira nesta area, muito embora sua devida regulacdo so
viesse ocorrer muitos anos depois.

As principais diferengas que podem ser citadas entre a previdéncia publica e a
privada sdo o fato de que a primeira ¢ obrigatoria, de natureza tributéria, financiada pelo
regime de repartigdo e, além de conceder a aposentadoria, também tem carater
assistencial ao oferecer beneficios como auxilio-doenc¢a, maternidade, pensao por morte
e aposentadoria por invalidez, ao passo que a segunda ¢ opcional, financiada pelo
regime de capitalizacdo e ndo oferece beneficios assistenciais como a primeira (INSS,
2009). Entretanto, este quadro estd mudando, uma vez que os planos privados ja estdo
oferecendo pectlios por morte ou acidente e pensdes aos beneficiarios no caso de
falecimento do titular, mesmo que mediante um aumento nas contribui¢des do plano.

A previdéncia privada permite a formagdo de poupancas de longo prazo,
mostrando-se relevante para o desenvolvimento nacional, uma vez que, como explicam
Pereira e Santos (2009, p. 2): “Para que haja investimento e crescimento, ¢
indispensavel a existéncia € manutengdo de uma poupanga interna.”. Os mesmos autores
explicam que os investimentos em previdéncia complementar realizados pelos seus
integrantes sdo direcionados pelos administradores dos planos para investimentos em
acoes, fundos de renda fixa, titulos da divida publica, entre outras modalidades, o que
termina por desenvolver a economia e assim gerar mais empregos, conseqiientemente
aumentardo as contribuigdes em previdéncia privada, formando assim um ciclo virtuoso
(PEREIRA; SANTOS, 2009).

Se para a sociedade os investimentos em previdéncia privada movimentam a
economia e permitem o crescimento, € para o individuo possibilita uma maior seguranca
e tranqiiilidade no momento da aposentadoria garantindo seu poder de consumo durante
seu periodo de inatividade, para as empresas esta ¢ uma excelente ferramenta de Gestao
de Pessoas. As empresas utilizam os planos de previdéncia complementar como um
beneficio para o funcionario e contribuem juntamente com ele para a formagao do seu
capital. Dessa forma, visa entdo diminuir a rotatividade de capital humano bem

desenvolvido, uma vez que ao se desvincular da empresa pode causar a perda total ou
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parcial da contribuicdo realizada pela mesma (PEREIRA; SANTOS, 2009).

Portanto, observa-se no quadro 2.2, o crescimento dos investimentos em planos
de previdéncia privada entre 2003 e 2009. Pode-se perceber um crescimento total de
160,43% entre 2003 e 2009 nas contribuicdes realizadas para todos os tipos de planos,
com destaque especial para os planos do tipo Vida Gerador de Beneficio Livre
(VGBL)?, que apresentou um crescimento de 327,84% no mesmo periodo ¢ vem
liderando a participagdo no mercado. Ainda, o grafico 2.3 a seguir mostra como as
contribui¢cdes em previdéncia privada passaram de 0,17% do PIB em 1996 para 1,28%
em 2009 e o saldo (estoque) passou de 0,5% para 6% do PIB no mesmo periodo,
tornando este o setor que mais cresceu nos 13 anos no mercado de seguros, segundo
dados do site Tudo Sobre Seguros, que ¢ uma iniciativa da Escola Nacional de Seguros

(Funenseg).

Quadro 2.2 - Contribuicdes a previdéncia privada (em milhoes de RS).

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
WiGEL 7043 10588 | 11,735 | 15312 | 20,190 | 23.528 | 30.132
PGEL 4,239 4.451 4.477 4,431 4,522 5,059 9.202
Planos tradicionais | 3,108 3.100 2.847 2415 2.940 2,936 2.992
Ctros planos 465,32 453,7 415,0 432,23 452,9 293,4 360,2
Total 14.855 | 18.592 | 19.473 | 22.591 | 28.105 | 31.822 | 38.687

Fonte: Fenaprevi.

Grafico 2.3: Previdéncia complementar aberta — Carteira e Receita anual (% do

PIB).
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Fonte: Fenaprevi e Ipea.

? Detalhado no topico 2.2.3.
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2.2.1. Historia da Previdéncia Privada no Brasil

No Brasil, tal qual em diversos outros paises, a previdéncia privada surgiu
antes mesmo da previdéncia publica, através, principalmente, dos montepios que
estiveram presentes desde o século XVIII. A primeira iniciativa no sentido de instituir
uma modalidade de seguridade previdenciaria no pais se deu através da Santa Casa de
Misericordia, fundada por Bras Cubas em 1543, que instituia um fundo de pensao para
os funciondrios desta institui¢do, seqliencialmente foram criadas, por iniciativa popular,
as caixas de pensdes e os montepios seguindo o espirito previdencialista portugués
(ROMANO, 2007). O primeiro montepio existente no Brasil, de acordo com Silva
(2009), foi o0 Montepio dos Oficiais da Marinha da Corte em 1795. Mas foi apenas em
1835 que foi instituido o Montepio Geral de Economia dos Servidores do Estado
(MONGERAL), primeiro plano de previdéncia privada aberta, sem fins lucrativos e
com carater de mutualismo e facultatividade, pelo entdo Ministro dos Negocios da
Justica Aureliano Coutinho, assegurando pensdes as familias dos servidores civis e
militares falecidos (POLETTO, 2007; GURGEL, 2008). Em 1904, foi criada a primeira
entidade de previdéncia privada fechada do pais, a Caixa Montepio dos Funcionarios do
Banco da Republica do Brazil (CAPRE), que atualmente chama-se Caixa de
Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil (PREVI) e ¢ a maior instituicdo de
previdéncia fechada da América Latina e 34" no ranking mundial (BORJA, 2009;
SILVA, 2009). As entidades e planos de previdéncia privada antecederam a propria
previdéncia publica e a legislacdo brasileira, que so6 veio instituir definitivamente as
regras para a existéncia da previdéncia social em 1923 com a lei Eloy Chaves, embora
ja instituisse a existéncia das entidades e dos planos privados desde 1835 como
pudemos observar anteriormente.

Nos anos seguintes um numero significativo de entidades de previdéncia
privada foram criadas. Como exemplo, podem ser citadas a PETROS e a ECONOMUS
— entidades de previdéncia privada fechada das empresas Petrobras e Banco Nossa
Caixa respectivamente — e em 1974, entdo, foi criada a ANAPP com o objetivo de
agregar e fortalecer as empresas de previdéncia privada do setor (GURGEL, 2008;
SILVA, 2009). Mas foi apenas em 1977 que de fato se deu a regulamentagdo da esfera
privada da previdéncia através da Lei 6.435, de 15 de Julho de 1977, regulamentada
pelos Decretos 81.240/78 e 81.402/78 (tratando das entidades de previdéncia fechadas e
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abertas respectivamente), que normatizou acerca da constituicdio do contrato
previdencidrio, das regras de custeio dos beneficios, da instituicdo dos fundos de
pensdo, dispunha ainda sobre a forma de constituicdo das entidades (sociedades
andnimas, civis ou fundagdes) e sua forma de classificagdao (se abertas ou fechadas de
acordo com o tipo de relagdo com o participante, € se com ou sem fins lucrativos de
acordo com os seus objetivos), estabelecendo-se como o marco inicial da histéria da
previdéncia privada no Brasil (SILVA, 2009). Romano (2007) e Carvalho et al. (2004)
acrescentam ainda que a Lei 6.435/77 definiu as competéncias dos orgao
governamentais para fiscalizar e normatizar as empresas, permitiu o ingresso de
seguradoras no setor de previdéncia privada e estabeleceu o reajuste periddico do valor
dos beneficios e contribui¢cdes. Segundo Alencar (2010, p. 13), a lei supracitada serviu
para “[...] disciplinar os fundos de pensdo enquanto método de canalizacdao de poupanca,
estimulando seu crescimento de modo que pudessem realizar investimentos para
aplicacdes em Bolsas de Valores.”. A necessidade dessa regulamentagdo estatal se deu
pelo fato de que o numero de institui¢des privada crescia rapidamente e houve situacdes
de insolvéncia, em alguns casos, fraudulenta por parte de algumas entidades, além do
fato de que os beneficios eram fixados nominalmente e alta inflagdo do periodo os
reduzia drasticamente (OLIVEIRA; PASINATO; PEYNEAU, 2000). Os mesmos
autores ainda destacam que a legislagdo brasileira de previdéncia complementar tomou
como base o Employment Retirement Security Act — ERISA (Ato de Seguranca para
Aposentadoria Empregaticia, na tradug¢do deste autor), legislagdo aprovada em 74 nos
Estados Unidos com a finalidade de regulamentar o setor de previdéncia privada, dados
os diversos problemas encontrados.

Com o advento do Plano Real, implementado durante o governo de Fernando
Henrique Cardoso em 1994, quando o pais passou a desfrutar de uma estabilidade
econdmica que ha muito ndo sentia, os investidores puderam realizar seus
planejamentos financeiros de longo prazo e de fato aplica-los na industria de seguridade
e previdéncia privada nacional. Lubiato (2002) explica que a previdéncia privada so
pode se desenvolver em certas condigdes macroecondmicas, que no Brasil s surgiram
em meados da década de 90, como a estabilidade de precos, pois com a inflacdo sob
controle os agentes econdmicos passaram a realizar projegdes seguras acerca do futuro.
Segundo Paix@o (2006), a terceira fase da historia da previdéncia complementar no

Brasil se inicia com a Emenda Constitucional n° 20 de 1998 que deu a seguinte redagado
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ao artigo 202 da Constitui¢do Federal de 1988:

Art. 202. O regime de previdéncia privada, de carater complementar e organizado
de forma autonoma em relagdo ao regime geral de previdéncia social, serad
facultativo, baseado na constituicdo de reservas que garantam o beneficio
contratado, e regulado por lei complementar. (BRASIL, 1988, Redagdo dada pela
Emenda Constitucional n°® 20, de 15.12.98).

Como pode ser observado, o artigo exige a criacdo de lei complementar para
regular o funcionamento da previdéncia privada. E entdo que em 2001 as Leis
Complementares n° 108 e n® 109 (revogando a Lei 6.435/77) vieram regular seu
funcionamento, tratando sobre a relagdo entre os diferentes niveis publicos (Unido,
Estados, Municipios, Distrito Federal, suas autarquias, fundagdes, sociedades de
economia mista e outras entidades publicas) e suas entidades fechadas de previdéncia
complementar, ¢ abordando as normas gerais sobre previdéncia complementar,
respectivamente. Em 2003, a Emenda Constitucional n° 40 conclui as modificagcdes na
regulamentacao da previdéncia privada, destituindo-a da Ordem Econdmica e inserindo-
a definitivamente no campo social (PAIXAQ, 2006).

A previdéncia privada, entdo, faz parte do sistema nacional de seguridade
social com a funcdo bdsica de complementar renda paga ao beneficiario pela
previdéncia publica, por esse motivo também ¢ tratada como previdéncia complementar,
embora seja independente, ou seja, sua estrutura e seu funcionamento nao t€ém vinculo
direto com a previdéncia social, nem esta Ultima compde um pré-requisito necessario

para a contratagdo de um plano de previdéncia privada por qualquer cidaddo capaz.

O conceito de privado na Previdéncia € inerente a sua origem e, em nenhum
instante, se contrapde a nogdo de publico. Pelo contrario, sdo conceitos
complementares ¢ harmoénicos entre si, demonstrando que estd no cerne da
Previdéncia o elemento de integragdo entre os poderes publicos e a sociedade,
previsto na Constitui¢do Federal de 1988. A dimensdo privada da Previdéncia
Complementar decorre, por conseguinte, do fato de ndo pertencer ao Estado. (MPS,
2008, p. 68).

A previdéncia privada passou entdo dos montepios para as seguradoras e
bancos privados, e vem mostrando dados de constante crescimento desde entdo. Borja
(2009) mostra que em 2008 a captacdo dos planos de previdéncia privada alcangou a
marca de R$31,8 bilhdes, recorde historico e crescimento de 13,36% em comparagdo ao

ano de 2007. Atualmente o Brasil detém a posi¢ao de 8° maior sistema de previdéncia
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complementar do mundo, segundo dados da Superintendéncia de Previdéncia
Complementar (SPC) (BORJA, 2009). Romano (2007) explica ainda que nas nagdes
mais desenvolvidas, o montante acumulado dos planos de previdéncia privada
aproxima-se, em valores, do PIB dos proprios paises e que esses planos constituem uma

poupanca solida que ¢ direcionada para a geracdo de empregos e desenvolvimento

nacional.

Grafico 2.4: Arrecadacao 2010-2011 — Evolucao da Receita més a més da

previdéncia privada.
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Grifico 2.5: Arrecadacio 2000-2011 — Evolucio da Receita anual da previdéncia

privada.
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O grafico 2.4 mostra claramente o crescimento da arrecadacdo dos planos de
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previdéncia privada entre os anos de 2010 e 2011, até o més de julho. Considerando que
em 2008 a arrecada¢do de R$31,8 bilhdes estabeleceu recorde histdrico, entdo pode-se
determinar que a arrecadacdo de 2010, que foi de R$46,07 bilhdes, certamente
estabeleceu novo recorde e mostrou um crescimento de 44,65% em apenas dois anos,
demonstrando a rapida e constante evolugcdo desse mercado, como pode ser visto

anteriormente no grafico 2.5.

2.2.2. Funcionamento da Previdéncia Privada

A previdéncia complementar ¢ um mecanismo de poupanca de longo prazo,
com beneficios fiscais, que visa o acumulo de reserva financeira com a finalidade de
garantir seguran¢a na aposentadoria e/ou realizar projetos de vida, subdividindo-se,
essencialmente, em previdéncia fechada e previdéncia aberta, dentro das quais
funcionam as EFPCs e EAPPs respectivamente. Segundo o MPS (2008) e Romano

(2007), pode-se descrever estas entidades da seguinte forma:

a) Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar: Estas entidades
também sdo chamadas de fundos de pensdo. Sdo fundagdes ou
sociedades civis, sem fins lucrativos, que tem como patrocinador (o
empregador que contribui financeiramente para o plano de previdéncia
complementar dos seus colaboradores) empresas estatais ou privadas,
podendo existir mais de um patrocinador para o plano. Sdo membros
participantes apenas os funciondrios da empresa patrocinadora do
plano. A idade de saida dos planos varia entre 60 e 65 anos. Em caso de
déficit atuarial durante a fase de pagamento de beneficio, ¢ de
responsabilidade da empresa patrocinadora arcar com os custos da
diferenca. Sdo reguladas pelo Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar (CGPC) e fiscalizadas pela Superintendéncia Nacional
de Previdéncia Complementar (PREVIC), inicialmente subordinada ao
MPS, atualmente estrutura-se como autarquia independente.

b) Entidades Abertas de Previdéncia Privada: Sdo constituidas na forma de
sociedades andnimas, com fins lucrativos, cuja finalidade seja criar e

administrar os planos de previdéncia privada de pessoas fisicas e/ou
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juridicas. Estas entidades sdo abertas para fornecer planos a qualquer
individuo. A idade de saida ¢ mais flexivel, geralmente encontra-se
entre 50 e 70 anos de idade. No caso de déficit na fase de pagamento de
beneficio, o custo recai sobre a empresa administradora do plano. Sao
reguladas pelo Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e
fiscalizadas pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), 6rgao

que integram a estrutura do Ministério da Fazenda.

As entidades de previdéncia complementar funcionam captando as
contribuigdes dos colaboradores e redirecionando-as para fundos de investimentos com
a finalidade de proporcionar ganhos de capital necessarios para permitir o cumprimento
das suas obrigagdes para com seus participantes, ou seja, visam constituir reservas
financeiras que irdo garantir o pagamento dos beneficios contratados. Nas EAPP as
contribuigdes partem apenas do proprio participante, enquanto os planos das EFCP
permitem a contribuicdo por parte do funcionario e da empresa. Segundo Romano
(2007), as contribui¢des realizadas sdo aplicadas em Fundos de Investimento em Contas
de Fundos de Investimento Especialmente Constituidos, variando entre as modalidades
mais conservadoras ou mais agressivas. Com a finalidade de custear o plano e, no caso
das EAPP, conceder lucro as entidades administradoras do plano, sdo cobradas a taxa de
carregamento (responsaveis por custear as despesas que a administradora arca com o
plano, pode ser paga no ato das contribuigdes ou no momento do resgate) e a taxa de
administracdo (representa o lucro da administradora do plano, paga anualmente sobre o
Patrim6nio Liquido do plano) (ROMANO, 2007). Nos planos das EFPC ndo hd uma
taxa especifica que determina administragdo ou carregamento, mas parte das receitas €
utilizada para cobrir as despesas com o plano (RABELO, 2001). Uma caracteristica de
interesse sobre os planos privados ¢ a possibilidade de portabilidade entre entidades, o
que permite ao investidor mudar de institui¢do e ao empregado levar suas contribuigdes
caso desvincule-se da empresa, obedecendo aos prazos de caréncia estabelecidos nos
planos, porém nao é permitida portabilidade entre tipos de planos (PGBL para VGBL,
por exemplo) ou mesmo entre individuos.

Como os planos das EFPC nao constituem foco deste trabalho, serdo abordados
aqui apenas brevemente, enquanto os planos das EAPP serdo abordados mais

aprofundadamente no tdpico seguinte. Existem basicamente trés tipos de planos de
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beneficios, de acordo com Borja (2009) e Guimaraes (2010), sdo:

a) Beneficio Definido (BD): o valor da prestacdo de beneficio ¢ definido
no momento da adesdo ao plano, ou seja, o participante sabe o quanto
ira receber, mesmo que ndo saiba com quanto ou como devera
contribuir periodicamente.

b) Contribuicdo Definida (CD): a contribuicdo ¢ definida previamente,
enquanto o beneficio s6 sera determinado ao final do periodo de
contribuicao quando o saldo sera convertido em pagamentos mensais,
funciona como um fundo de investimento onde o montante acumulado
sera revertido em renda mensal.

c) Contribui¢do Varidvel (CV): também conhecido como plano misto, este
agrega caracteristicas de ambos os tipos anteriores, geralmente na
forma de CD durante a fase de acumulagdo de capital e BD durante a

fase de utilizacdo do capital acumulado.

Os planos de previdéncia privada aberta podem ser divididos em planos
empresariais e individuais, esses ultimos ainda incluem os planos menores de idade ou
planos Junior (contratados por responsavel financeiro e cujo beneficidrio seja uma
criangca ou um jovem menor de 21 anos de idade). De acordo com Arruda (2000) os
planos empresariais ou coletivos sdo destinados as pessoas juridicas e tem por finalidade
garantir os beneficios previdencidrios aos individuos vinculados direta ou indiretamente
a mesma, podem ser contributivos (quando os funcionérios e/ou diretores participam da
contribuicdo ao plano) ou ndo contributivos (quando a empresa arca sozinha com as
contribuig¢des ao plano); os planos individuais sdo destinados as pessoas fisicas € podem
ser contratados em nome de outrem (como um irmdo, por exemplo), enquanto os da
modalidade Junior sdo contratados para uma terceira parte que seja menor de idade
(geralmente os filhos). Os planos de previdéncia privada devem utilizar como regime
financeiro o regime de capitalizagdo, onde cada individuo contribui para seu proprio
plano e seus investimentos sdo capitalizados, direcionados para diferentes aplicagdes,

como cita MPS (2008, p. 70).

[...] em matéria de Previdéncia Complementar, a legislacdo apenas permite a
capitalizacdo com base na acumulagdo de capital, que ocorre por meio da
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acumulac@o de ativos, que podem ser imobiliarios, titulos da divida e participagdes
acionarias no capital de empresas. (MPS; 2008, p. 70).

Abolins (2000) explica que a principal atragdo dos planos de previdéncia
privada aberta ¢ a possibilidade de os ganhos com rendimentos serem maiores que
apenas uma fracao do salario final, a0 passo que o maior risco seria exatamente o
contrario, ou seja, o retorno mensal ndo ser tdo alto quanto o saldrio final. As
contribuicdes dos participantes sdo aplicadas em fundos de renda fixa, de renda
variavel, imoveis e empréstimos e financiamentos. Segundo Borja (2009), o total de
investimento nos diferentes tipos de aplicagdo das EFPC deve limitar-se a: até 100% em
renda fixa, até 50% em renda varidvel, até¢ 11% em imoéveis e até 15% em empréstimos
e financiamentos. Pires (2007) explica que carteiras de renda fixa sdo compostas de
titulos publicos, Letras do Tesouro Nacional, Titulos Privados, Certificado de Deposito
Bancério (CDB), Debéntures, entre outros passivos publicos ou privados que tenham
prazos, taxas de juros e/ou indices de corre¢do previamente estabelecidos. Ja as carteiras
de renda variavel sdo compostas essencialmente de Acdes, Bonus de subscricio e
Fundos de Investimentos, enquanto as carteiras de imdveis sdo compostas de Fundos de
Investimentos Imobiliarios (PIRES, 2007).

O participante de planos de previdéncia deve sempre levar em consideracio o
tipo de regime tributario que melhor se enquadra em seu perfil antes de efetivamente
contratar o plano, uma vez que a escolha devera ser realizada até o més subseqiiente ao
da contratagdo do plano e ndo podera ser alterada durante toda sua vigéncia. Ritter
(2007) explica que no momento da contratagdo, o segurado poderd optar entre dois
regimes tributarios, o que utiliza a tabela progressiva compensavel mensal ou anual de
Imposto de Renda (IR) e o que utiliza a tabela regressiva definitiva de IR. Para a
tributacdo sdo considerados dois momentos distintos, o periodo de acumulacdo do
capital (enquanto o participante contribui para o plano) e o periodo de recebimento da
renda (quando o participante passa receber o beneficio) (PEREIRA; SANTOS, 2009). A
tributacdo progressiva compensavel incidird durante a fase de acumulagdo de capital
caso seja solicitado resgate, sera retido na fonte o valor referente a aliquota de 15% de
IR sobre o montante acumulado como antecipacdao do imposto devido, ficando passivel
de reajuste, de acordo com a tabela progressiva, durante a declaracdo anual de IR caso
haja diferenga para mais ou para menos, enquanto na fase de recebimento da renda o

imposto incidird de acordo com a tabela progressiva mensal de IR (quadro 2.3 a seguir)
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(PEREIRA; SANTOS, 2009).

Quadro 2.3 — Tabela Progressiva Compensavel de IR — Abril a Dezembro de 2011.

Base de calculo mensal em R$ Aliquota % |Parce|a a deduzir do imposto em R$

| |

| Até 1.566,61 | - | -

| De 1.566,62 até 2.347,85 | 7,5 | 117,49
| De 2.347,86 até 3.130,51 | 15,0 | 293,58
| De 3.130,52 até 3.911,63 | 22,5 | 528,37
| Acima de 3.911,63 | 27,5 | 723,95

Fonte: Receita Federal.

A tributacao pela tabela regressiva definitiva, por sua vez, favorece aqueles que
investem por mais tempo, uma vez que a aliquota de IR incidente decresce com o tempo
em que o montante permanece aplicado. O imposto incide de acordo com a tabela
regressiva definitiva (quadro 2.4) no momento do resgate ou no recebimento da renda e
ndo permite reajuste na declaracdo anual de IR (PEREIRA; SANTOS, 2009). Os
mesmos autores explicam ainda que no momento do resgate ou do recebimento do
beneficio, para os planos que ndo sdo estabelecidos em regime atuarial, ou seja, que
utilizam o regime de capitalizagdo, estabeleceu-se o sistema PEPS (Primeiro que Entra
Primeiro que Sai), onde considera-se que os primeiros pagamentos ocorrem com base
nas contribuicdo mais antigas, nas quais incidiram a aliquota menor, € assim
sucessivamente, uma vez que se considera o prazo de permanéncia de cada aporte

separadamente.

Quadro 2.4 — Tabela Regressiva Definitiva de IR.

Prazo de Acumulacao de Aliquota de Imposto
Recursos de Renda na Fonte

Até 2 anos (inclusive) 35%
De 2 a 4 anos (inclusive) 30%
De 4 a 6 anos (inclusive) 25%
De 6 a 8 anos (inclusive) 20%
De 8 a 10 anos (inclusive) 15%
Acima de 10 anos 10%

Fonte: Secretaria da Receita Federal apud Souza (2009).

Quanto a forma de resgate dos investimentos nos planos privados, Romano
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(2007) menciona pelo menos cinco, destacando que para que seja recebido na forma de

renda de beneficio o participante devera ter a idade minima de 50 anos.

a) Renda Mensal Vitalicia: renda paga de forma vitalicia (enquanto
houver vida) ao participante do plano, a partir da idade de saida.

b) Renda Mensal Vitalicia com Prazo Minimo Garantido: mesmo que a
anterior, com o acréscimo da garantia de que em caso de falecimento do
participante a renda mensal serd paga aos beneficiarios indicados pelo
periodo restante do prazo minimo escolhido previamente.

c) Renda Mensal Temporaria: renda paga ao participante durante o prazo
determinado pelo participante, sendo interrompida quando do
falecimento do participante ou do termino do prazo, o que ocorrer
primeiro.

d) Renda Mensal Vitalicia Reversivel ao Conjuge com continuidade aos
Menores: renda paga vitaliciamente ao participante, em caso de seu
falecimento a renda ¢ reversivel ao conjuge e na falta deste aos menores
até a idade de 21 anos.

e) Renda Mensal Vitalicia reversivel ao Beneficiario Indicado: renda
vitalicia paga ao participante, onde no caso de seu falecimento, sera

reversivel ao beneficiario indicado até o falecimento deste.

Além destas modalidades, o participante pode optar por realizar um resgate
total ou parcial a qualquer momento, obedecendo as regras de caréncia do plano. Ha
ainda a possibilidade de contratagdo de Pecilio, a garantia de que em caso de morte do
titular do plano, serd realizado um pagamento unico de valor contratado inicialmente,
semelhante ao funcionamento de um seguro de vida (ROMANO, 2007).

Observadas todas as vantagens dos planos privados, ficam claros os motivos
para o franco crescimento do mercado de previdéncia privada e demonstra seu alto
potencial como 6tima escolha dentre as modalidades de investimentos disponiveis no
mercado financeiro. Assim expressa Pereira (2006, p. 30) acerca do futuro dos planos de
previdéncia privados: “Os especialistas do mercado acreditam que a Previdéncia
Privada Aberta devera se tornar muito brevemente o melhor produto para investidores,
tanto no que se refere a rentabilidade das aplicagdes, quanto no aspecto fiscal”.

Observa-se, pois, o expressivo crescimento dos planos previdencidrios a seguir no
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grafico 2.6 e na tabela: Receita, Carteira e Provisdes Técnicas 2000-2011, em anexo (p.

81).

Grafico 2.6: Evolucio da receita dos planos previdenciarios 2000-2011.
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2.2.3. Planos de Previdéncia Privada (PGBL e VGBL)

Existem diversos planos de previdéncia no mercado, a saber Plano com
Atualizacdo Garantida e Performance (PAGP), Plano com Remuneragdo Garantida e
“Performance” (PRGP), Plano com Remuneracdo Garantida e “Performance” sem
Atualizacdo (PRSA), Plano de Renda Imediata (PRI), Vida com Atualizagdo Garantida
e “Performance” (VAGP), Vida com Remuneracdo Garantida e “Performance”
(VRGP), Vida com Remuneracao Garantida e “Performance” sem Atualizacdo (VRSA)
e Fundo de Aposentadoria Programada Individual (FAPI). Estes sdo planos que em sua
maioria estabelecem uma garantia de remuneracao minima (IGP-M + 6% a.a.), mas as
modalidades de planos que de fato lideram o mercado de previdéncia privada aberta sao
os planos PGBL ¢ VGBL, que, embora ndo oferecam garantia de remuneragdo minima,
revertem toda a rentabilidade para o participante (descontadas as taxas de administracdo
e de carregamento), ocupando juntos, de janeiro a julho de 2011, aproximadamente 93%

de participagdo no mercado, como se observa no grafico 2.7, sendo 81,39% para os
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planos do tipo VGBL e 12,10% para os planos do tipo PGBL.

Grafico 2.7: Arrecadag¢io acumulada de Jan-jul/2011 — Distribuicio da receita
acumulada por produto.

OUTROS* PGBL
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Fonte: Fenaprevi.
Total da Receita: R$ 28.722.238.000,00
Outros*: Demais Produtos

Os planos PGBL e¢ VGBL, lideres do mercado de planos de previdéncia
privada, funcionam de forma bastante semelhante, porém apresentam diferenga no
tratamento do beneficio fiscal concedido pelo governo. Em ambos os planos, o
participante ndo tem garantia de rentabilidade minima, o que os diferem dos planos
tradicionais citados anteriormente, mas repassam 100% da rentabilidade das aplicagdes
ao participante e permitem que este escolha seu perfil de investidor (do conservador ao
arrojado). Ambos os tipos de planos permitem uma maior flexibilidade quanto ao valor,
freqiiéncia e quantidade das contribuigdes, as aplicagdes sdo investidas em Fundos de
Investimento que aplicam em renda fixa e variavel, trazendo maiores possibilidades de
ganho ao passo mantém certa seguranca (QUADROS, 2004).

O PGBL permite ao participante deduzir da base de céalculo do seu IR os
recursos direcionados ao seu plano de previdéncia até o limite de 12% da renda bruta
declarada, porém este beneficio fiscal s6 ¢ permitido para aqueles que declaram o IR
através do modelo completo, o imposto também incidird sobre o total do valor do

resgate ou da renda, segundo o regime tributario escolhido (SOUZA, 2009).
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Por outro lado, os planos VGBL surgem como uma forma de permitir aos
participantes que ndo declaram o IR pelo formulario completo, mas sim pelo formulario
simples (maior parte da populagdo declarante), a inclusdo de beneficio fiscal visando
incentiva-los a poupar.Embora os participantes deste plano ndo possam deduzir suas
contribui¢cdes da sua base célculo do IR, o imposto incidird apenas sobre os ganhos de
capital, ou seja, sobre os rendimentos do plano, no momento do resgate ou do
recebimento da renda, de acordo com o regime tributario escolhido, ndo incidindo
durante o periodo de acumulagdo de capital (SOUZA, 2009). O quadro 2.5 a seguir

resume as caracteristicas dos dois planos.

Quadro 2.5 - Comparacao entre os planos PGBL e VGBL.

PGBL

VGBL

Indicado para os individuos

que declaram IR através do

Direcionado para os individuos

que declaram IR pelo modelo

escolha do risco

investidor entre o conservador,

o moderado e o arrojado.

Perfis dos formulario completo, podendo | simplificado e/ou para os que ja
Usuarios utilizar-se do abatimento fiscal. | se utilizaram do limite de 12%
de deducao da Renda Bruta
Anual com outros planos.
Possibilidade de | Permite a escolha do perfil de | Permite a escolha do perfil de

investidor entre o conservador,

o moderado e o arrojado.

Portabilidade

Permite, a partir de 60 da
primeira  contribuicdo  ou

ultima transferéncia.

Permite, a partir de 60 da
primeira contribui¢do ou ultima

transferéncia.

Principais

Vantagens

Em caso de falecimento do
participante, o saldo do plano
PGBL poderd ser resgatado
diretamente pelo beneficidrio.
Nao ha inclusdo do montante
do plano no espolio do

participante.

Em caso de falecimento do
participante, o saldo do plano
VGBL poderd ser resgatado
diretamente pelo beneficiério.
Nao hé inclusdo do montante
do plano no espdélio do

participante.

Rentabilidade

Nao ha garantia de

Nao ha garantia de
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Minima

Rentabilidade Minima.

Rentabilidade Minima.

Tabua Atuarial
para calculo do

beneficio

Tabua BR-EMSsb 2010, com
vigéncia de 5 anos, fornecida
pela SUSEP e elaborada pela
Universidade Federal do Rio
de Janeiro (UFRJ), embasada
em estudo sobre a esperanga de
sobrevida dos participantes dos

planos de previdéncia privados

Tabua BR-EMSsb 2010, com
vigéncia de 5 anos, fornecida
pela SUSEP e elaborada pela
Universidade Federal do Rio de
Janeiro (UFRJ), embasada em
estudo sobre a esperanca de
sobrevida dos participantes dos

planos de previdéncia privados.

Modalidades de
Resgate

Pode ser resgatado como:

renda vitalicia, renda
temporaria, renda vitalicia por
prazo minimo, renda vitalicia
reversivel ao conjuge ou menor
de 21 anos e renda vitalicia
reversivel ao beneficiario. Ha
ainda a possibilidade de

resgate total ou parcial.

Pode ser resgatado como: renda

vitalicia, renda temporaria,

renda vitalicia por prazo

minimo, renda vitalicia
reversivel ao conjuge ou menor
de 21 anos e renda vitalicia
reversivel ao beneficiario. Ha
ainda a possibilidade de resgate

total ou parcial.

Beneficios

Fiscais

Possibilidade de deducado das
contribui¢des ao plano da base
de calculo do IR na declaragao

completa, limitado a 12% da

Nao ha incidéncia de imposto
durante a fase de acumulagdo
de capital. Porém, no momento

do resgate ou recebimento da

Renda Bruta Tributavel. renda o IR incidird apenas
sobre o valor dos rendimentos.
Imposto sobre o
rendimento da | Nao incide. Nao incide.

carteira

Imposto sobre o
recebimento do

beneficio

Incide sobre o valor total do
beneficio ou resgate, de acordo
com o regime de tributacdo
escolhido  (progressivo  ou

regressivo).

Incide apenas sobre o valor dos
rendimentos (ganhos de
capital), de acordo com o
regime de tributacdo escolhido

(progressivo ou regressivo).

Fonte: Elaboraciao do Autor, tendo como fontes Quadros (2004), Ritter (2007) e Pereira (2006).
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O VGBL vem demonstrando um alto crescimento desde sua entrada no
mercado por diversos fatores. Como boa parte da populagdo declarante de IR utiliza o
modelo simplificado, e portanto ndo podem fazer uso do beneficio fiscal do plano
PGBL, existe uma grande adesdo dos participantes por este plano. Ademais, os
participantes de planos PGBL que ja alcancaram o limite de 12% de dedugao fiscal do
plano, mas ainda desejam investir, optam também pelo plano VGBL como forma de
utilizar seu beneficio fiscal. Pereira e Santos (2009, p. 11) explicam que embora o
VGBL tenha surgido ap6s o PGBL, atualmente ele apresenta uma maior participacdo no
mercado de previdéncia, portanto, pode-se concluir que boa parte da “populacdo
brasileira apresenta um perfil tributario de nao usufruir o beneficio fiscal do diferimento
do imposto de renda” e que as empresas preferiram os planos PGBL e VGBL pelo fato
de ndo haver uma garantia de rentabilidade minima ou mesmo uma atualizacdo de
valores, passando os riscos do plano para o participante. Outra caracteristica
interessante citada por Guimaraes (2010) ¢ o fato de que como o VGBL ¢ caracterizado
como um seguro, ele ndo faz parte do espdlio e passa conseqiientemente para o
beneficidrio sem a incidéncia de tributagdo ou compondo a herancga do titular. O quadro

2.6 mostra a participa¢ao dos planos no mercado.

Quadro 2.6 - Contribuicdes a previdéncia privada (participacao por modalidade).

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
WiGBL 47% 37% 0% 68% F2% 74% 78%
PGBEL 29% 24% 23% 20% 16% 16% 13%
Planos tradicionais 21% 17% 15% 11%, 10% 0% 8%
Cutros planos 3,1% 2,4%; 2,1% 1,9%; 1,6%: 0,9%: 0,9%
Total 100% | 100% 100% 100% 100% | 100% 100%

Fonte: Fenaprevi.
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CAPITULO 3 - METODOLOGIA

A seguir serdo descritos o tipo de pesquisa, método de coleta e analise de
dados, bem como as metodologias de abordagem e procedimentos empregadas na
pesquisa, com a finalidade de alcangar os objetivos mencionados anteriormente.

Finalmente sera realizada uma comparagao entre a previdéncia social do INSS
e o plano de previdéncia privada Brasilprev Pectlio do Banco do Brasil S/A, com o
objetivo de proporcionar uma visualizacdo clara das caracteristicas, beneficios e

vantagens de cada modelo, assim como suas semelhancas e diferencas.

3.1. DELINEAMENTO DA PESQUISA

Segundo Sampieri, Collado e Lucio (2006), a pesquisa qualitativa busca
entender o fendmeno estudado mais que medir suas variaveis. Roesch (2009) por sua
vez descreve que as pesquisas de cunho exploratdrio sdo utilizadas quando se busca um
maior aprofundamento acerca conhecimento relativo ao tema estudado. Malhotra (2001)
apud Barp (2009) explica que a compreensdo do problema de pesquisa enfrentado pelo
pesquisador ¢ o objetivo principal da pesquisa exploratoria.

Portanto, para abordar o tema de forma mais ampla e trazer mais
esclarecimento sobre a area de conhecimento estudada foi elaborada uma pesquisa
qualitativa bibliografica através de uma abordagem exploratoria visto que este modelo
esta mais de acordo com a intencao da pesquisa aqui apresentada.

A revisdo bibliografica foi a principal ferramenta de coleta de dados da
presente pesquisa sobre a area de estudo em questdo, a literatura acerca do tema foi
revisada e foram apresentados os conceitos de interesse para a pesquisa com a
finalidade de tornar claro o conteudo apresentado. As informagdes acerca do plano de
previdéncia Brasilprev foram pesquisadas nos sites das empresas Banco do Brasil S/A e
Brasilprev, onde também foi realizada a simulacdo. Os dados apresentados da
previdéncia publica foram coletados nos sites do MPS e do INSS, a simulacdo foi
realizada no site da Dataprev. Finalmente os dados do mercado de previdéncia e
seguridade foram pesquisados em sites de fundagdes e associagdes nacionais como a
ANAPP, posterior FENAPREVI, ¢ outras fontes referenciadas. Foram utilizadas

técnicas de pesquisa bibliografica e estatistica coletando dados quantitativos de fontes
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secundarias com a intengdo de trazer a problematica da pesquisa o mais proéximo da
realidade quanto for possivel.

A andlise dos dados se deu através da interpretagdo dos textos estudados, bem
como da propria andlise e interpretacdo dos dados apresentados acerca do plano de
previdéncia Brasilprev e da previdéncia social brasileira. A analise comparativa entre os

dados de ambos os modelos de previdéncia foi o foco do trabalho aqui realizado.

3.2. METODO DE COMPARACAO

A comparacdo entre as formas de previdéncia se deu do seguinte modo: foi
apresentada uma situacao hipotética onde, em condi¢des ideais (sem inflacdo ou
reajustes de pregos e salarios) e idénticas (idade de inicio no plano, tempo e valor da
contribuicdo), foram estudados os rendimentos oriundos de ambas as modalidades de
investimento em previdéncia com a finalidade de mostrar as semelhangas e diferencas
entre os planos, ao mesmo tempo em que salienta as vantagens e desvantagens dos dois
modelos estudados — publico e privado — demonstrados em tabelas e quadros
comparativos.

Os célculos realizados para simulagdo do beneficio da previdéncia publica
foram realizados com base nas formulas 2.3 e 2.4, demonstradas no Capitulo 2. Para a
melhor compreensao dos dados, estdo incluidas em anexo (p. 82-83) as tabelas de fator
previdencidrio (vigente para as aposentadorias referentes a 2011) e de expectativa de
sobrevida do IBGE, utilizadas neste trabalho. Foi simulada, para o caso da previdéncia
publica, a aposentadoria por tempo de contribui¢do € a aposentadoria por idade,
mostrando as diferencas causadas pelo uso do fator previdencidrio. Na simulagdo da
previdéncia privada foram considerados dois periodos de contribui¢do, sendo um
referente ao periodo necessario para aposentar-se por tempo de contribuigdo na
previdéncia oficial e outro referente ao periodo necessario para obter a aposentadoria
por idade na mesma.

A idade de inicio de participacdo nos planos de previdéncia foi considerada
com base em dados de pesquisa realizada por Tomas (2007). A tabela 3.1 mostra os
resultados da pesquisa. Considerando que a média das idades de entrada no mercado de
trabalho, para ambos os sexos, foi de 19,12 anos em 2001, ficou estabelecido que, para

esta pesquisa, a idade de inicio de contribuigdo aos planos de previdéncia seria 20 anos,
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arredondando os dados mencionados. Também foi levado em consideragcdo o fato de
que quanto mais cedo se comeca a trabalhar, e conseqiientemente a contribuir, maior
tendera a ser o salario de beneficio no momento da aposentadoria em ambos os
modelos, enriquecendo assim a comparagao entre as modalidades de previdéncia oficial

e complementar.

Tabela 3.1: Idade média da primeira ocupacido por grupos analisados — Regioes
metropolitana, 1983, 1992, 2001.

Idade Média
Grupos 1983 1992 2001
Todos 17,3 18,54 19,12
Homens 16,67 17,87 18,76
Mulheres 18,11 19,5 19,63

Fonte: PME 1983, 1992, 2001 apud Tomas (2007).

As regras para a aposentadoria na previdéncia social diferem de acordo com o
sexo do contribuinte, enquanto os homens aposentam-se com 35 anos de contribui¢ao
e/ou 65 anos de idade, as mulheres se aposentam com 30 anos de contribui¢do e/ou 60
anos de idade. Ainda, segundo dados do IBGE, a propria expectativa de sobrevida no
momento da aposentadoria difere para homens e mulheres, sendo maiores para elas,
embora para efeitos de calculo do fator previdenciario seja utilizada a média de idade
para ambos os sexos. Sendo o sexo do participante um fator determinante no calculo do
beneficio, foi selecionado para a pesquisa o participante do século masculino por se
mostrar mais representativo, de acordo com os dados da Dataprev, entre o total de
contribuintes pessoa fisica e o total de contribuintes trabalhadores, como mostra a tabela
3.2 a seguir. Ficou determinado, também, que a pesquisa fosse realizada com base no
trabalhador formal, uma vez que este se mostra como maioria dentre o total de
contribuintes para a previdéncia social, segundo a tabela 3.3, mas destaca-se a
importancia de se realizar um estudo voltado para os contribuintes individuais no

capitulo 5.
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Tabela 3.2: Total de contribuintes Pessoa fisica e contribuintes Empregados, por

sexo em 2007, 2008 e 2009.
Anos 2007 2008 2009
Contribuintes Pessoa Fisica 49.936.338 53.964.928 55.954.143
Masculino 28.251.705 30.759.230 30.961.533
Feminino 19.842.010 21.906.908 22.454.298
Ignorado 1.842.623 1.298.790 2.538.312
Contribuintes Empregados 40.226.058 43.729.471 45.271.641
Masculino 24.026.798 26.372.377 26.394.048
Feminino 14.629.698 16.366.484 16.622.975
Ignorado 1.569.562 990.610 2.254.618

Fonte: Elaboracio do Autor com base em dados da Dataprev.

Tabela 3.3: Tabela de Contribuintes, por modalidade, em 2007, 2008 e 2009.

Anos 2007 2008 2009
Trabalhadores Empregados 40.226.058 43.729.471 45.271.641
Outros Contribuintes 11.147.738 11.888.677 12.438.514

Individual 8.368.822 9.002.325 9.416.904

Doméstico 2.026.842 2.039.195 2.035.434

Facultativo 744.987 840.232 942.302

Segurado Especial 6.113 5.701 6.309

Ignorado 974 1.224 37.565
Total de contribuintes 51.373.796 55.618.148 57.710.155

Fonte: Elaborac¢io do Autor com base em dados da Dataprev.

O salario base para calculo do valor da contribuigcdo para os planos de
previdéncia foi definido, com base em dados da Pesquisa Mensal de Emprego (PME) do
IBGE, como sendo o mais recente, ou seja, o valor do rendimento médio real do
trabalhado principal no més de Agosto de 2011, de acordo com a tabela 3.4 seguinte.
Pode-se observar que, segundo o quadro 2.1, esta faixa de renda enquadra-se na segunda
categoria de contribui¢cdo cuja aliquota equivale a 9% do salario base do contribuinte.
Com o intuito de manter a comparacdao entre os planos proxima e justa, ficou
estabelecido que a porcentagem de contribuicdo para a previdéncia privada seria a
mesma que a da previdéncia social, mantendo a comparacdo tdo equitativa quanto

possivel.
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Tabela 3.4: Rendimento médio real do trabalho principal, habitualmente recebido
por més, pelas pessoas de 10 anos ou mais de idade, ocupadas no trabalho
principal da semana de referéncia, por regioes metropolitanas, segundo os meses
da pesquisa - Jan.-Ago.2011.

Meses/2011| Janeiro Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto

Rendimento

Médio 1.586,9 15796 1.587,8 1.559,1 1.586,1 1.5856 1.620,8 1.629,4

Fonte: Adaptado do IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenacio de Trabalho e Rendimento,
Pesquisa Mensal de Emprego Mar.2002-Ago.2011.

O plano de previdéncia privada escolhido foi o Brasilprev Pectlio, da empresa
Banco do Brasil S/A, pelo acesso as informacdes e por ser a modalidade de plano mais
simples disponivel pela empresa, buscando com isso aproximar a comparagdo da
realidade dos contribuintes empregados nesta faixa salarial que integram o RGPS. A
empresa, o plano e suas caracteristicas serdo melhor apresentados no capitulo seguinte.
O tipo do plano escolhida foi o VGBL, por ser a modalidade que mais demonstrou
crescimento durante os Ultimos anos, como visto anteriormente no quadro 2.6 e a seguir
no grafico 3.1. O célculo foi realizado com base nos conhecimentos em matemadtica
financeira, levando em consideragdo trés taxas de juros (7%, 8% e 9%,), referentes a
média de rendimento do fundo de investimento durante toda a sua vigéncia, para o
periodo de arrecadagdo do plano e a taxa de 3,5% para o periodo de utilizagdao da renda,
segundo os dados da simulag@o do plano no Sistema de Informag¢des do Banco do Brasil
(SISBB) e da simulagdo no site da Brasilprev. Foi considerada como taxa média de
carregamento durante todo o periodo de contribuicdo a taxa de 2,21%, tomando como
base os parametros das simulacdes realizadas, e foi estipulada uma tabela de expectativa
de sobrevida com base nas mesmas simulagdes ja citadas, utilizada nos célculos de
renda do beneficio. Com esses parametros foram capitalizado os pagamentos durante o
periodo de contribuig¢do e redistribuidos na fase de utilizagdo do beneficio, mantendo

altissimo nivel de fidelidade com as simulagdes no SISBB e pela Brasilprev.
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Grafico 3.1: Evolucido da Receita dos planos por Produto entre 2003 e 2011.
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Fonte: Fenaprevi.
Total da Receita em 2003: R$14.869.221.000; 2004: R$18.781.419.000; 2005: R$19.511.794.000;
2006: R$22.891.991.000; 2007: R$28.096.070.000; 2008: R$ 31.849.772.000; 2009: R$ 38.786.577.000;
2010: RS 46.073.671.000; 2011* (acumulado de janeiro a julho): R$ 28.722.238.000,00; Outros:
Demais Produtos.

Com a finalidade de tornar a simulagdo mais simples, dada a tamanha
complexidade de relagdes existentes entre as diversas variaveis envolvidas na realidade
do modelo, e buscando manter a estrutura da pesquisa exploratoria qualitativa, foi
utilizada a tabela do IBGE de expectativa de sobrevida do individuo no momento de sua
aposentadoria futura, vigente para calculo em 2011, para calculo do salario de beneficio
da previdéncia publica. A tabua de expectativa de vida usada para célculo do beneficio
da previdéncia privada foi estimada com base nos dados das simulacdes realizadas no
SISBB e site da Brasilprev. Ainda, os salarios de contribuicdo foram considerados
iguais para todo o periodo de contribuicdo, uma vez que projetar a evolugdo da carreira
do individuo (modificagdes salariais e funcionais) se tornaria inviavel. Coutinho (1999)

trata acerca da complexidade existente nos modelos de previdéncia publicos.

A manutencdo dessa convengdo, ou a preservacdo da relacdo entre o valor das
contribuigdes e o dos beneficios periddicos, ¢ um fendmeno complexo. Antes de
mais nada, no longo periodo de vinculagdo dos individuos aos fundos
previdenciarios publicos desenrola-se o ciclo de vida ativa dos contribuintes
(progressdo funcional, altas e baixas salariais), ha inflagdo e mudam radicalmente os
padrdes sociais de consumo. (COUTINHO, 1999, p. 77).
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Foi considerado, contudo, que quaisquer acréscimos no valor da renda de
contribui¢do mensal do participante se revertessem em um aumento proporcional em
contribuicdo tanto para a previdéncia publica quanto para a previdéncia privada (mesmo
que este mude de faixa de contribuicao), acompanhando o crescimento do investimento
que culminaria em um aumento no valor do salario de beneficio final em ambas as
modalidades de previdéncia. Portanto, dado um salario de contribuicdo constante,
mesmo que este se modifique ndo implicard em alteracdo do resultado final, na condicao
de que as contribuigdes para os dois modelos sejam iguais € acompanhem igualmente

estas oscilagoes.
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CAPITULO 4 — ANALISE DOS RESULTADOS

A seguir foi apresentado o plano de previdéncia do Banco do Brasil, o
Brasilprev., suas caracteristicas, seus dados e o motivo da escolha do modelo de plano
de previdéncia Brasilprev Peculio utilizado na pesquisa em questdo. Também estdo
demonstrados os quadros comparativos entre os planos de previdéncia publica e o
Brasilprev Peculio, realizados segundo as simulagdes descritas, bem sua respectivas
interpretacdes.

Segundo Lakatos e Marconi (1992), ¢ nesta parte da pesquisa onde sdo
apresentadas as relagdes e correlagdes dos dados pesquisados, incorporando ao texto os

quadros, graficos e tabelas necessarias a compreensao do contetido apresentado.

4.1. BRASILPREV

A Brasilprev ¢ uma empresa do conglomerado Banco do Brasil, fundada em
1993 como resultado da associacdo entre a BB Seguros e Participagdes S/A e outras
seguradoras do mercado, foi apenas em 1994 que passou a funcionar comercializando
os planos de previdéncia. A PFG do Brasil Ltda., empresa do grupo Principal Financial
Group (uma das maiores empresas no ramo de previdéncia privada nos Estados Unidos,
em atividade durante aproximadamente 130 anos), passou a integrar o capital em 1999,
parceria que trouxe ainda mais credibilidade a imagem da empresa, ja forte pelo nome
do Banco do Brasil. Além da PFG e do Banco do Brasil, integra também o capital social
da Brasilprev o Sebrae (Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas)
(TEIXEIRA, 2007). De acordo com Abolins (2000), a Brasilprev tem se destacado no
mercado de previdéncia gragas a dois fatores principais: sua flexibilidade (por criar
planos de previdéncia sob medida para os clientes) e sua solidez (garantida por ser parte
do conglomerado Banco do Brasil S/A). Em 2010 foi considerada pela revista Carta
Capital a Empresa Mais Admirada do ramo de previdéncia privada, citada entre as
Melhores Empresas para Vocé Trabalhar pelo Guia Exame/Vocé S.A. e apresentou
lucro recorde na soma de R$ 300,1 milhdes, segundo dados do Relatorio Anual da
Brasilprev. As aplica¢des nos fundos pelos planos de previdéncia sdo administradas pela
Banco do Brasil Administracdo de Ativos Distribuidora de Titulos e Valores

Mobiliarios S/A, a maior administradora de Fundos da América Latina.
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Grafico 4.1: Ranking das empresas segundo a Receita acumulada de Janeiro a

Julho de 2011.
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Fonte: Fenaprevi.

Dados da Fenaprevi mostram o ranking das empresas do mercado de
previdéncia privada, segundo a receita acumulada de janeiro a julho em 2011. Como
observado no gréafico 4.1 acima, a empresa de previdéncia do Banco do Brasil, a
Brasilprev Seguros e Previdéncia S/A, encontra-se em segunda posi¢do num mercado
dominado predominantemente por apenas trés empresas, demonstrando a forga e solidez
da instituicao.

A Brasilprev oferece diversas modalidades planos de previdéncia, como o
Brasilprev Peculio, Exclusivo, Estilo, Funcionarios BB e Private, cada um com
caracteristicas particulares que visam atender aos mais diversos tipos de clientes. Ha
ainda uma modalidade Janior — criada pelo Banco do Brasil, pioneiro no mercado
Junior, direcionada para menores de 21 anos e contratada pelo responsavel financeiro —
para alguns dos planos mencionados. Dentre as diversas modalidades de planos
disponiveis, o Brasilprev Peculio mostrou-se mais indicado para a comparagdo foco
deste trabalho, sendo a modalidade mais simples disponivel e, portanto, a mais proxima
do RGPS. Foi selecionado o tipo de plano VGBL, dado seu expressivo crescimento nos
ultimos anos, e o Fundo de Investimentos Ciclo de Vida 2040 II por ser o fundo de
investimento que melhor se encaixa no horizonte de contribuicdo e utilizacdo de
beneficio por parte do participante, segundo os parametros da comparagdo ja

estabelecidos no Capitulo 3. O quadro 4.1 resume as principais caracteristicas do plano
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Brasilprev Peculio, escolhido para realizar a comparagdo com a previdéncia social,
enquanto os quadros 4.2 e 4.3 tratam especificamente das taxas de administracdo e

carregamento respectivamente.

Quadro 4.1 - Principais caracteristicas do plano Brasilprev Peculio.

Brasilprey PGBL VGBL

Peculio

Mensal RS 100,00 Mensal RS 60,00

Trimestral RS 300,00 | Trimestral RS 180,00

Semestral RS 600,00 | Semestral RS 360,00

Contribui¢des Anual RS 1.200,00 Anual RS 720,00

Minimas Esporadico RS 100,00 | Esporadico RS 60,00

Unico RS 3.000,00 Unico RS 3.000,00

Portabilidade RS 100,00 | Portabilidade RS 60,00

Aporte Inicial RS 100,00 | Aporte Inicial RS 60,00

Reajuste das
contribuigGes e
da renda

Contribui¢Ges reajustadas anualmente, no aniversario do plano, pelo
indicador IPCA

Elegibilidade do
participante

A idade de ingresso nos planos encontra-se entre 14 e 69 anos

Tabua de
Expectatlya de Tabua BR-EMSsb 2010, fornecida pela SUSEP, vigente até 2015.
Sobrevida
Utilizada
Fundos de Fundos de Renda Fixa — FIX

Investimentos

Fundos de Renda Variavel - Ciclo de Vida 2020, 2030 e 2040

Formas de
Renda e
Resgate

Renda Mensal Vitalicia
Renda Mensal Vitalicia com Prazo Minimo Garantido

Renda Mensal Vitalicia Reversivel ao Beneficidrio Indicado
(beneficiario no maximo 10 anos mais jovem que o titular)

Renda Mensal Temporaria

Renda Mensal Vitalicia Reversivel ao Conjuge com continuidade aos
filhos menores de 21 anos

Resgate Total ou Parcial

Prazos para
recebimento da

O participante pode solicitar o recebimento da renda quando
alcancar a idade de 50 anos, ndo ultrapassando a idade de 70 anos

renda
.. Peculio - pagamento realizado de uma Unica vez aos beneficiarios do
Beneficios . .
incluidos titular do plano em caso de falecimento do mesmo durante a fase de

acumulacdo
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Pensdo ao Conjuge

Beneficios Pensdo aos filhos menores de 21 anos
Opcionais Obs.: As parcelas adicionais, pagas para obter o direito ao beneficio,
ndao compdem reserva matematica.
12 resgate 180 dias
Demais Resgates 60 dias
Caréncias Portabilidade 60 dias
Portabilidade entre Fundos 60 dias
Beneficios Opcionais 24 meses

Fonte: Elaborado pelo Autor, baseado em dados do Banco do Brasil e da Brasilprev.

Quadro 4.2 - Taxa de Administracao Financeira.

Ciclo de Vida a.a.

FIX a.a. 2020, 2030 e 2040
60,00 a 399,99 3% 3,40%
Unico de 3000,00 a 9999,99 3% 3,40%

Fonte: Banco do Brasil, Notas Explicativas — Brasilprev Peculio PGBL e VGBL.

Quadro 4.3 - Taxas de Carregamento.

Carregamento Antecipado sobre as Contribuicoes

Saldo Acumulado

Aporte Mensal/Unico (RS) - :
Até 7.000,00 De 7.000,01 a 20.000,00 | Acima de 20.000,00

60,00 - 299,99 4,00% 3,00% 2,00%
300,00 - 899,99 3,50% 2,50% 1,50%
900,00 - 4.999,99 3,00% 2,00% 1,00%
5.000,00 - 99.999,99 1,50% 1,50% 1,00%
A partir de 100.000,00 0,00% 0,00% 0,00%
Carregamento Postecipado sobre Resgates e Portabilidades

[EmEsles E;rrr]r;anenua no Até 12 meses 13 - 24 meses Acima de 24 meses

Carregamento pos 1,50% 1,00% 0,00%

Fonte: Banco do Brasil, Notas Explicativas — Brasilprev Pecilio PGBL e VGBL.

Os Fundos de Investimento Ciclo de Vida sdo um conceito inovador no
mercado de previdéncia, indicados para clientes que ndo tenham conhecimento acerca
do mercado financeiro ou ndo tenham tempo ou interesse em administrar seus proprios
recursos, deixando-os a cargo da administradora, mas ainda podendo escolher a
porcentagem de participagdo em renda fixa e variavel. Esses fundos permitem

aplicacdes em renda fixa até 100% e em renda variavel até 49%, mas seu atrativo ¢ o
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fato de que ele se adapta as fases da vida do participante, iniciando com um perfil mais
arrojado (alto investimento em renda varidvel) e gradativamente passando para um
perfil conservador (baixo ou nenhum investimento em renda varidvel) a medida que
aproxima-se do periodo de resgate ou recebimento da renda. Existem trés tipos de
fundos do tipo Ciclo de Vida dependendo do prazo de resgate, sdo o 2020 (para quem
utilizard os recursos entre 2015 e 2025), 2030 (para quem utilizard os recursos entre
2026 e 2035) e 2040 (para quem utilizard os recursos a partir de 2036). A rentabilidade
do fundo Ciclo de Vida 2040 II, indicado para contribuintes com o mesmo perfil
adotado nesta pesquisa, pode ser acompanhada através do Boletim Mensal da Brasilprev

em anexo (p. 84), apenas como informagao complementar.

4.2. APRESENTACAO DA COMPARACAO ENTRE A PREVIDENCIA
SOCIAL E O PLANO BRASILPREV PECULIO

A previdéncia social e os planos de previdéncia privada diferem em diversos
aspectos como foi relatado no decorrer do texto. A seguir, no quadro 4.4, estdo as
principais caracteristicas da previdéncia social e do Brasilprev Peculio, assim como suas
diferengas, tratando principalmente do que cada plano tem a oferecer de beneficios aos

seus participantes.

Quadro 4.4 - Principais caracteristicas e diferencas entre a Previdéncia Social e o
plano Brasilprev Peculio.

Previdéncia Social Brasilprev Peciilio

Caracteristicas Basicas

e E obrigatdrio. o E facultativo.

e Utiliza o regime financeiro de e Utiliza o regime financeiro de
reparti¢ao simples. capitalizacdo.

e Na3o ha vinculo direto entre a e C(Cada contribuicdio compde a
contribuicdo paga e o beneficio reserva matematica que vird a

recebido. A contribui¢do funciona pagar o beneficio ao participante
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como um imposto necessario para
garantir direito a aposentadoria.
Aliquota de contribui¢do
crescente, de acordo com o
rendimento do trabalhador.
Periodicidade das contribui¢des
mensal, ndo ha possibilidade de
alteracao.

Nao ha cobranca de taxas de
administracdo ou carregamento.
Nao héd cobranga para utilizar os
beneficios disponiveis.

Nao permite contribuigdes
esporadicas.

Nao permite portabilidade.

Utiliza a tdbua de expectativa de
sobrevida fornecida anualmente

pelo INSS, para calculo do

beneficio.

no momento de sua aposentadoria.

Valor da contribuicao livre, de
acordo com os pardmetros do
plano.

Periodicidade das contribui¢des
livre, estabelecida na contratacao
do plano, podendo ainda ser
interrompida a qualquer momento.
Sao cobradas taxas de
administragdo e carregamento.

H4 cobranca para utilizar os
beneficios oferecidos, na forma de
aumento do valor de contribuigao.

Permite contribui¢des esporadicas.
Permite portabilidade, respeitados
os critérios € a caréncia.

Utiliza a tabela de expectativa de
sobrevida ~ BR-EMSsb 2010,
fornecida pela SUSEP, para

calculo do beneficio.

Beneficios

Ofertados

Renda vitalicia.

Aposentadoria por tempo de
contribuigao.

Aposentadoria por idade.
Aposentadoria Especial.
Aposentadoria por Invalidez.
Pensdo ao conjuge.
Auxilio-Reclusao.
Auxilio-Doenga.

Auxilio-Maternidade. *

Peculio, valor segurado pago de
uma sO vez aos beneficiarios em
caso de morte do participante.
Neste plano, este beneficio ja
encontra-se vinculado, nido sendo
necessario aumento de
contribui¢do para adquiri-lo.

Saque total ou parcial do saldo
acumulado a qualquer tempo,

obedecendo as caréncias do plano.
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e Auxilio-Desemprego. e Possibilidade de contratagdo da
aposentadoria entre as idades de
50 e 70 anos.

e Formas de Renda - vitalicia;
temporaria; por prazo minimo
garantido; reversivel ao conjuge
com continuidade ao menor de 21
anos; reversivel ao beneficiario
indicado.

e Taxa de carregamento decrescente
em funcdao do saldo acumulado e
do valor dos aportes.

e Beneficios fiscais — deducao, até o
limite de 12% da renda bruta
anual, na declaracdo de IR para
planos PGBL** e cobranca de IR
apenas sobre os rendimentos ao
receber a renda para planos
VGBL.

e Pensdo ao conjuge e aos menores

de 21 anos.

Fonte: Elaboraciao do Autor.

* Disponivel apenas para mulheres. Nao podendo compor beneficio para a comparacio aqui
realizada.

** Como o tipo de plano selecionado para a comparacio foi 0 VGBL, este beneficio de deducio
fiscal na declaracio de IR nio pode fazer parte da comparacio.

Como pode ser observado, a previdéncia social apresenta um leque maior de
beneficios sociais e assistenciais que o plano privado em questdo, destacando o fato de
que ndo sdo necessarias contribuicdes a mais para utiliza-los, ao contrario de varios dos
beneficios do plano privado. Pode-se interpretar isto como uma vantagem em ingressar
na previdéncia publica, dado o seu carater de seguridade social. Ja os planos privados,
por defini¢do, ndo apresentam este carater social de seguridade, no entanto, este fato
estd mudando uma vez que os planos privados estao investindo cada vez mais em

diversidade de beneficios de risco como uma forma de criar diferencial competitivo
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entre a concorréncia, permitindo ao participante sua contratacdo mediante aumento na
contribuicdo. Caracteristica mercante dos planos Brasilprev ¢ sua flexibilidade,
permitindo ao participante escolher diversas condi¢des dos planos, desde o valor da
contribuicao ao fundo de investimento.

Nesta simulac¢do, assumindo um salario de contribuicio de R$ 1.629,40, o
valor da contribuigdo para a previdéncia publica (e conseqlientemente para o plano
Brasilprev) foi R$ 146,65 referente a 9% do salario de contribui¢do. Convém notar que
a diferenca entre aposentar-se por idade ou por tempo de contribuicao afeta bastante o
resultado final do salario de beneficio que chega, quase, a dobrar de valor absoluto,
como expressa a tabela 4.1. Este fato ocorre pelo uso do fator previdenciario que, como
explicado anteriormente, privilegia os participantes que passam mais tempo

contribuindo e tem expectativa de sobrevida menor.

Tabela 4.1: Composicao do salario de beneficio na previdéncia social, por tipo de

aposentadoria.
Aposentadoria Id Tc Es - IBGE M 80% > Sc f Sb
P (Anos) (Anos)  (Anos) (R$) (R$)
55 35 25 RS 1.629,40 0,719789 RS$1.172,82
56 36 24,3 RS 1.629,40 0,767698 RS 1.250,89
57 37 23,5 RS 1.629,40 0,822277 RS$1.339,82
58 38 22,7 RS 1.629,40 0,881061 RS 1.435,60
59 39 22 RS 1.629,40 0,940217 RS$1.531,99
Por Tempo de
Contribuicao
60 40 21,3 RS 1.629,40 1,003643 RS 1.635,34
61 41 20,5 RS 1.629,40 1,077002 RS 1.754,87
62 42 19,8 RS 1.629,40 1,150889 RS 1.875,26
63 43 19,1 RS 1.629,40 1,230617 R$2.005,17
64 44 18,5 RS 1.629,40 1,309735 RS 2.134,08
Por Idade 65 45 17,8 RS 1.629,40 1,402445 RS 2.285,14

Fonte: Elaboracao do Autor, com base nos dados do INSS e do IBGE.
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Utilizando os mesmos pardmetros de idade no momento da aposentadoria,
tempo de contribuicdo, valor da contribui¢ao (os mesmos 9% do salario de contribui¢ao
de R$ 1.629,40, abatendo o valor da taxa média de carregamento estabelecida em
2,21%, ficando a contribui¢do para fins de calculo na quantia de R$ 143,41) e a
esperanca de sobrevida estimada com base nas simulagdes do Banco do Brasil e da
Brasilprev, o plano Brasilprev Pectllio apresentou, as respectivas taxas, os seguintes

rendimentos apresentados na tabela 4.2.

Tabela 4.2: Composicio do salario de beneficio do plano Brasilprev Pecilio, por
taxa de juros.

Id Tc Es - BR-EMSsb Salario de Beneficio (Sb)

(Anos)  (Anos) 2010* (Anos) 7% a.a. 8% a.a. 9% a.a.
55 35 29,8 RS 1.099,16 RS 1.376,07 RS 1.730,01
56 36 28,8 RS 1.207,62 RS 1.523,89 RS 1.931,43
57 37 27,8 RS 1.327,62 RS 1.688,74 RS 2.157,90
58 38 26,8 RS 1.460,64 RS 1.872,94 RS 2.413,01
59 39 25,9 RS 1.602,02 RS 2.070,93 RS 2.690,23
60 40 24,8 RS 1.769,20 RS 2.305,75 RS 3.020,28
61 41 23,9 RS 1.952,22 RS 2.565,23 RS 3.388,37
62 42 23,0 RS$ 2.151,92 RS 2.851,05 RS 3.797,69
63 43 22,1 RS 2.374,90 RS 3.172,69 RS 4.261,99
64 44 21,2 RS 2.617,58 RS 3.526,19 RS 4.777,25
65 45 20,3 RS 2.896,72 RS 3.935,09 RS 5.376,89

Fonte: Elaboracio do Autor.

*Estimativa baseada nas simulacdes realizadas na Brasilprev e pelo SISBB.

Comparando com a tabela 4.1, constata-se que até a idade de 58 anos, a
previdéncia social apresenta um rendimento superior ao do plano Brasilprev Pectlio a

taxa de 7% a.a., no entanto, para todas as demais taxas e idades de aposentadoria
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apresentadas o plano privado mostra-se superior quanto ao valor da renda recebida,
aumentando a diferenca entre os beneficios a medida que aumenta o tempo de
contribuicao, devido as suas caracteristicas de poupancga e capitalizagdo, uma vez que o
saldo acumulado dos depdsitos de longo prazo aumenta com o passar do tempo e com
as continuas contribuigdes, diferentemente da previdéncia social.

A tabela 4.3 demonstra o montante acumulado durante o periodo de
arrecadacio do plano de previdéncia. E importante destacar que, caso o participante nio
tenha interesse em receber uma renda mensal vitalicia como a apresentada na tabela 4.2,
mas deseje resgatar todo o valor acumulado do seu saldo do plano, este podera realizar o
saque descontando o IR na fonte segundo o regime tributdrio escolhido no momento da

contratagao.

Tabela 4.3: Montante acumulado no periodo de arrecadacgio pelo plano de
previdéncia Brasilprev, por taxa de juros.

Id Tc Es - BR-EMSsb Montante Acumulado
(Anos)  (Anos) 2010* (Anos) 7% a.a. 8% a.a. 9% a.a.

55 35 29,8 R$ 245.430,67 R$307.262,91  R$386.292,88
56 36 28,8 R$ 264.386,13  R$333.626,97  R$422.849,93
57 37 27,8 R$ 284.668,46  R$362.100,14  R$ 462.697,09
58 38 26,8 R$ 306.370,55  R$392.851,16  R$506.130,50
59 39 25,9 R$329.591,77 R$426.062,24  R$553.472,89
60 40 24,8 R$354.438,46  R$461.930,20  R$ 605.076,09
61 41 23,9 R$ 381.024,40  R$500.667,58 RS 661.323,55
62 42 23,0 R$ 409.471,35  R$542.503,93  R$722.633,28
63 43 22,1 R$439.909,56 R$587.687,18 RS 789.460,86
64 44 21,2 R$ 472.478,43  R$636.485,07 RS 862.302,90
65 45 20,3 R$507.327,11  R$689.186,77  R$ 941.700,70

Fonte: Elaboracio do Autor.
*Estimativa baseada nas simulacdes realizadas na Brasilprev e pelo SISBB.
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4.3. ANALISE DOS RESULTADOS DA COMPARACAO

O plano privado da Brasilprev mostra-se mais atraente em praticamente todas
as situacdes comparadas. Ressalta-se na tabela 4.4 que, embora o Brasilprev, a taxa de
7% a.a., conceda um rendimento mensal vitalicio inferior ao beneficio da previdéncia
social nas idades de aposentadoria de 55, 56 e 57 anos, este rapidamente supera o
beneficio concedido e distancia-se do mesmo nos anos seguintes, obtendo ganhos de
mais de 20% a partir da idade de 64 anos. O Brasilprev Pectlio, as taxas de 8% e 9%,
apresenta diferencas significativas da previdéncia social, demonstrando claramente as
possibilidades de ganhos com o investimento no plano privado. A possibilidade de
maiores rendimentos € uma das caracteristicas que tornam atrativos os planos privados e

pode justificar seu vertiginoso crescimento nos ultimos anos.

Tabela 4.4°: Diferenca entre o valor do beneficio recebido pelo participante através
do INSS e do Brasilprev Peciilio, por idade de aposentadoria e taxa de juros.

Id INSS - Brasilprev (7%) INSS - Brasilprev (8%) INSS - Brasilprev (9%)
(Anos) RS % RS % RS %

55anos | R$ 73,66 6,28% | RS (203,25) -17,33% | RS (557,19) -47,51%
56anos | RS 43,27  3,46% | RS (273,000 -21,82% | RS (680,54) -54,40%
57anos | R$ 12,20 0,91% | RS (348,92) -26,04% | RS (818,08) -61,06%
58anos | RS  (25,04) -1,74% | RS (437,34) -30,46% | RS (977,41) -68,08%
59anos | RS  (70,03) -4,57% | RS (538,94) -35,18% | RS (1.158,24) -75,60%
60anos | RS (133,86) -8,19% | RS (670,41) -41,00% | RS (1.384,94) -84,69%
6lanos | RS (197,35) -11,25% | RS (810,36) -46,18% | RS (1.633,50) -93,08%
62anos | RS (276,66) -14,75% | RS (975,79) -52,03% | RS (1.922,43) -102,52%
63anos | RS (369,73) -18,44% | RS (1.167,52) -58,23% | RS (2.256,82) -112,55%
64anos | RS (483,50) -22,66% | RS (1.392,11) -65,23% | RS (2.643,17) -123,86%

65anos | RS (611,58) -26,76% | RS (1.649,95) -72,20% | RS (3.091,75) -135,30%

Fonte: Elaboraciao do Autor.

? Com base nos dados das tabelas 4.1 e 4.2.
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O gréfico 4.2, adiante, resume as informacdes apresentadas anteriormente ao
mesmo tempo em que as torna visualmente mais objetivas. Analisando o grafico a
seguir, constata-se que o crescimento do salario de beneficio nos planos privados,
independente da taxa de juros aplicada, ¢ mais acentuado que na previdéncia publica,
isto ¢, enquanto a evolugdo anual do salario de beneficio pago pelo plano Brasilprev
comporta-se mais como uma curvatura, a previdéncia social aproxima-se mais de um
comportamento linear, ¢ este fato (causado pela capitalizacdo dos recursos) que permite
ao plano privado (a taxa de 7%) superar os valores referentes ao RGPS e aumentar seu
distanciamento quanto ao mesmo. Com isso, conclui-se que os planos privados
apresentam crescimento exponencial, enquanto o plano publico apresenta apenas
crescimento linear. Deve-se destacar o fato de que embora o beneficio da previdéncia
social seja crescente de acordo com o tempo de contribuicao, ainda ndo € suficiente para
alcancar o teto estabelecido pelo INSS no valor de R$ 3.691,74, para este caso

simulado.

Grafico 4.2: Evolucio do Salario de Beneficio entre as idades de aposentadorias de
55 e 65 anos, para a Previdéncia Social e para o Brasilprev Pecilio.
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Fonte: Elaboracao do Autor.
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CAPITULO 5 — CONSIDERACOES FINAIS

A seguir serdo apresentadas as conclusdes do estudo realizado, bem como
algumas sugestdes para possiveis pesquisas no futuro que tenham a finalidade de
estudar as relagdes entre a previdéncia publica e os varios planos de previdéncia privada

existentes nas diversas instituicdes de previdéncia aberta e fechada (EAPPs e EFPCs).

5.1. CONCLUSAO

O expressivo crescimento da previdéncia privada no Brasil € um fato mais que
comprovado. Desde 1994, este mercado encontra-se em continua expansado, fruto da
estabilidade econdmica alcancada e das reformas legais instituidas. Desde entdo vem
imbuindo nos brasileiros a consciéncia de poupanga e de aposentadoria, a0 mesmo
tempo em que ¢ conseqiiéncia destes.

O RGPS encontra-se em situacao deficitaria desde meados da década de 1990,
com o aumento da base de beneficios oferecidos pela previdéncia social derivado da
aplicacdo do conceito de seguridade social instituido pela Constitui¢do de 1988. A atual
situagdo de insolvéncia da previdéncia publica compde um risco aos futuros segurados
do regime, uma vez que as medidas utilizadas para equilibrar o sistema previdenciario
nacional geralmente incluem o aumento da base de arrecadag¢do ou a diminui¢ao do teto
de beneficio concedido.

A despeito da crise previdencidria, as funcOes assistenciais e securitarias do
RGPS sdo de inestiméavel importancia para a populagdo brasileira de baixa renda que
tém no beneficio concedido pelo INSS sua maior fonte de renda, em todas as partes do
pais, ndo se contendo a nenhuma regido especifica (FRANCA, 2004). Aos segurados
pela previdéncia social, ainda sdo prestados auxilios que os planos privados nao
concedem como o auxilio-desemprego, doenca e maternidade. A previdéncia social
busca seguir com seus valores constitucionais de seguridade social, garantido aos
trabalhadores protecdes e a manuten¢do de seu poder de compra e de sua estabilidade
financeira durante seu periodo de maior fragilidade economica e principalmente laboral.
No entanto, o0 momento da aposentadoria representa uma queda no padrao de vida dos
participantes, em especial para a classe de média renda — as classes de alta renda

utilizam-se de diversos outros investimentos para manterem-se. Quando os contribuintes
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passam para a condi¢do de beneficidrios percebem que a renda recebida pelo INSS
geralmente encontra-se distante da sua ultima fonte de renda, causando um abalo
financeiro nas condi¢gdes de vida daqueles que ndo contam com outras modalidades de
investimentos. E aqui que a previdéncia privada surge para cobrir esta lacuna deixada
pela previdéncia publica, e complementar a renda recebida pelos seus participantes,
garantindo aos mesmos maior tranqiiilidade durante a aposentadoria.

Vale salientar aqui que o RGPS ¢ obrigatorio e que a presente pesquisa,
independentemente de seus resultados, ndo busca desestimular as contribui¢des a
previdéncia social, mas sim fazer com que a populacdo em geral repense o momento de
sua aposentadoria, buscando conhecimentos acerca do tema, a0 mesmo tempo em que
propde como possivel solucdo, o investimento em planos privados de aposentadoria
com a finalidade de complementar sua renda futura durante o periodo de inatividade.

O presente trabalho destaca a importancia do tema “Previdéncia” para a
populagdo geral, tendo conhecimento de que grande parte dos brasileiros ainda mantém
um pensamento imediatista, desconsiderando as questdes de longo prazo, deixando para
preocupar-se com a aposentadoria quando essa apresenta-se diante deles. Oferecendo
informagdes de grande relevancia para o bem estar social, buscou-se incentivar o
desenvolvimento do espirito critico e da aprendizagem continua acerca do tema
apresentado, oferecendo questdes para reflexdo e dados de pesquisa cientifica através da
comparagao entre a previdéncia social e previdéncia privada.

Diante do exposto, os planos privados tém maiores possibilidades de
rendimentos que a previdéncia social. Os dados da pesquisa mostram que o Brasilprev
Peculio, modalidade de plano mais simples oferecida pelo Banco do Brasil, apresenta
vantagens quanto ao valor do beneficio resgatado quando comparado com o regime
geral do INSS. Os rendimentos obedecem a um crescimento exponencial no regime de
capitalizacdo de acordo com o tempo de contribui¢do ao plano, obtendo assim maiores
ganhos de capital. Conclui-se entdo que, dadas as mesmas condig¢des, os investimentos
em previdéncia privada podem, ndo apenas complementar o beneficio da previdéncia
social, mas vir a superar a renda da ultima, tornando-se a renda principal do
contribuinte.

Historicamente a no¢do de precaver-se contra infortunios futuros, ou seja, de
previdéncia acompanhou a humanidade em todas as suas fases, independente de modelo

social. A instituicdo da previdéncia publica compdés um marco historico de
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protecionismo estatal ao trabalhador. A garantia do direito a aposentadoria significa
seguranca nos anos de inatividade do trabalhador e representa uma forma de
reconhecimento do mesmo por todos os seus anos de contribuicdo a sociedade. As
previdéncias, publica e privada, como explicado anteriormente, complementam-se nesta
fungdo de conceder seguranga e trangiiilidade aos individuos durante a aposentadoria. E

de grande importincia, entdo, que o trabalhador dedique atencdo especial as essas

questdes desde o inicio de sua vida profissional.

5.2. PROPOSTA PARA PESQUISAS FUTURAS

A érea de conhecimento que envolve o estudo da previdéncia ¢ ampla e
complexa, podendo ser abordada sob diversas perspectivas e enfoques. Como esta
pesquisa exploratoria tem a finalidade de fomentar o estudo sobre o tema, ficam aqui
algumas sugestdoes para futuras pesquisas que possam ser realizadas nesta area de
conhecimento.

1) Uma pesquisa comparativa entre modelos de previdéncia que englobe o
contribuinte individual, dadas as suas peculiaridades quanto as regras de contribui¢do e
aposentadoria, e pelo seu carater facultativo de participagdo ao RGPS, dando ao mesmo
a real possibilidade de escolha entre os regimes publico e privado.

2) Realizar uma pesquisa tipo estudo de caso com dados de uma ou mais
pessoas que ja se aposentaram e simular, com base em dados histdricos, o investimento
em previdéncia privada que poderiam ter realizado e seus rendimentos através dos anos,
tornando a pesquisa mais proxima da realidade.

3) Um estudo voltado para analisar as semelhancas e diferengas entre as EFPCs
e as EAPPs, comparando seu funcionamento e seus rendimentos dos diversos fundos de
investimentos, salientando quais as principais vantagens e desvantagens entre as
entidades estudadas.

4) Finalmente propde-se um estudo comparativo entre a realidade de
previdéncia presente em diversos paises, como forma de perceber os mecanismos dos
modelos de previdencidrios mais bem sucedidos e assim poder utilizar seus moldes

como base para promover adaptagdes ao regime nacional.
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ANEXOS

Tabela: Receita, Carteira e Provisoes Técnicas 2000-2011.

Receita
de 5.093.711 7.344.721 9.426.562 14.615.578 18.779.020 19.450.626
Planos
Variagao - 44,19% 28,34% 55,05% 28,49% 3,58%

Carteira 16.557.813 24.220.851 32.012.291 48.473.235 65.988.780 81.465.395

Variacio ; 46,28% 32.17% 51,42% 36,13% 23,45%
Provises ) 184.984 20.961.932 29.151.147 44.184.226 61.373.325 77.203.865
Técnicas
Variacio ; 47,78% 39,07% 51,57% 38,90% 25,79%

Receita

de 22.891.991 28.096.070 31.849.772 38.786.577 46.073.671 23.198.939 28.722.238
Planos

Variagdo 17,69% 22,73% 13,36% 21,78% 18,79% - 23,81%

Carteira 102.092.924 127.456.911 146.385.731 183.040.066 223.260.808 201.874.488 246.619.688

Variacao 25,32% 24,84% 14,85% 25,04% 21,97% - 22,16%
Provisdes
Técnicas 96.656.670 121.179.385 141.978.070 176.692.384 216.242.434 193.968.320 238.092.837

Variagdo 25,20% 25,37% 17,16% 24,45% 22,38% - 22,75%

Fonte: Fenaprevi.
Dados em RS mil.
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Tabela de expectativa de sobrevida - Ambos os Sexos - 2009

83

[ o |
EA

Expectativa l Expectativ . Expectativa . Expectativa . Expectativa . Expectativa
de Idade a de Idade de Idade de Idade de Idade de
Sobrevida Sobrevida Sobrevida Sobrevida Sobrevida Sobrevida
73,2 n 61,4 n 48,4 n 35,8 ﬂ 24,3 - 14,6
73,9 ﬂ| 60,4 47,5 34,9 | 23,5 14,0
730 [ 504 46,6 32, JEM 227 13,4
72,1 | 58,5 45,6 33,2 ﬂ| 22,0 12,9
71,1 n| 57,6 44,7 32,4 m| 21,3 12,3
70,2 n| 56,6 43,8 31,5 n| 20,5 11,8
602 [N 557 42,9 307 W 108 11,3
68,2 n| 54,8 42,0 29,9 m| 19,1 10,9
673 [N 539 41,1 290 W 1ss 10,4
66,3 m| 52,9 40,2 28,2 ﬂ| 17,8 10,0
65,3 m| 52,0 39,3 27,4 n| 17,1 9,6
643 [JEEM 511 38,4 26,6 M 165
63,3 m| 50,2 37,6 25,8 m| 15,8
623 A 493 36,7 250 [N 2

Fonte: IBGE - Diretoria de Pesquisas (DPE), Coordenacio de Populacio e Indicadores Sociais

(COPIS).
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O objetivo do fundo é alcangar os melhores resuftados mediante a utiizagdo de estratégia de investimento diversificada, que envolve vanes fafores de nsco, sem o
compromisso de concentragéo em nenhum ativo ou fator de risco em especial, de acordo com pardmetros e limites definidos pela legislagdo em vigor.
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Administrador: BB-DTVM Auditoria: KPMG
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Categoria Anbid: Previdéncia Multimercada com RV

Indicadores Econémicos Dados de Fechamento do Més
[ mes W Anc2om |
CDI - CETIP 0,88% 9,65% R$ 88.546.641,72 1,135365
SELIC 0,88% 9.67%
Poupanga 0,56% B8,22% Més Ano 12m 24m 3B m
IBX Fechamento 8,84% -11,79% 6,46% -541% -4 55% 8,80% 56,74%
Ibovespa Fechamento 11,45% -15,82%
2008 2009 2010 2011
03/10M11 1,056369 20/10M11 1,086568 Janeiro - 4.87% -1,99% -3,09%
04/10/11 1,056415 21110111 1,099993 Fevereiro - -1,18% 1,93% 0,59%
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Composigdo da Carteira

BRASILPREV TOP TP FI RF 1,0% ( ~
BRASILPREV TOP ATUARIAL 50,0% EVO'U‘;&O do PL - Dados em Mil {R$ )
88.547
BRASILPREV TOP A FIA 41,0% 90,000
BRASILPREV TOP PLUS 6,3%
BRASILPREV TOP RE 1.7% B0.000
Analise dos FIES 70.000
Pas Hxadoz ﬁa 60.000 [
L) 50.000
Ind. Pregos [ 93'1 i
= 40000 3
30.000
Renda Variavel [ 20,000
10.000
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\

* Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo
garantider de créditos (FGC). A rentabilidade obtida no passado ndc representa garantia de rentabilidade futura. E recomendada a leitura cuidadesa do
regulamento e do prospecte do funde de investimento pelo investidor. Este boletim tem carater meramente informativo, ndo podendo ser distribuido, reproduzide ou
copiado sem a expressa concordancia da Brasilprev Seguros e Previdéncia S.A. Apesar de zelar pela exatidio dos dados, a Brasilprev Seguros e Previdéncia S.A.
nao se responsabiliza pela total precisdo das informagbes que poderdo, eventualmente, estar incompletas ou resumidas.

Este fundo podera aplicar em cotas de fundos de investimento que utilizam estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento.
A rentabilidade divulgada ndo é liguida de impostos.

Fonte informagdes de Fundos: Quantum Axis
Fonte Indicadores: Bovespa, FGV, Banco Central do Brasil & CETIP

Fonte: Brasilprev.
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