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RESUMO

As entidades de Previdéncia Privada foram regulamentadas no Brasil pela Lei n®
6.435, de 15 de julho de 1977. Esse mercado esta em pleno crescimento no Brasil,
onde a cultura de previdéncia planejada esta comec¢ando a mudar, e com destaque
para a preocupacao de comecar cedo, com 0s jovens, que estdo desacreditados do
conceito de previdéncia social publica com a faléncia do Estado e a conseqiente
crise da previdéncia social. A adesao de um participante jovem a um plano aumenta
a sua cultura previdenciaria e sua consciéncia de que é preciso poupar quando se
estd em plena capacidade laborativa para garantir uma aposentadora tranqiila.
Nesse sentido, o trabalho teve o objetivo de estudar a mudanca da cultura da
previdéncia privada no Brasil como instrumento de formacgao de reservas individuais
para a velhice, para garantia de um futuro mais seguro também como uma nova
opcao de investimento. Os objetivos especificos tragados foram: levantar aspectos
favordveis a mudanca da cultura previdenciaria no Brasil; levantar dados de
crescimento dos investimentos em previdéncia privada; fazer comparativos de
percentuais de investimentos no Brasil com outros paises; demonstrar os beneficios
fiscais disponiveis. Através de pesquisa bibliografica e exploratéria, os dados foram
apresentados de maneira qualitativa, mostrando que a previdéncia complementar é
vista, atualmente, como o maior investidor institucional, cujo perfil € essencialmente
de investidor de longo prazo. Percebeu-se que a consciéncia previdenciaria ja tece
inicio em muitos paises, servindo de modelo o Chile e com uma enorme participacao
no mercado dos Estados Unidos.

Palavras-chave: Previdéncia Social. Previdéncia Privada. Investimento.
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1 INTRODUCAO

A Previdéncia Privada é um fendbmeno ja consolidado em diversos paises e
em plena expansao em outros, pois € uma nova forma de investimento que visa
garantir um futuro tranquilo e seguro para seus segurados.

Apesar de estagios diferentes e das situacbes especificas, os paises
permanecem atentos. Naqueles em que houve reformas profundas em seus
sistemas de seguridade social ha mais tempo, como Chile e Estados Unidos, criando
um solo fértil para que a previdéncia complementar se desenvolvesse, estao claras
as consequéncias das transformacbtes demograficas associadas ao aumento da
rigueza das nagdes, trazidas pela globalizagao.

No Reino Unido, 70% da forca de trabalho possui um plano de previdéncia,
onde a previdéncia social oficial possui um plano que oferece uma aposentadoria
universal basica, em que o beneficio nao é vinculado a renda e é concedido para
homens acima de 60 anos e mulheres acima de 55 anos. Nos EUA, quase metade
da forca de trabalho é coberta por um plano de previdéncia (47%), onde a
previdéncia social é suplementar a previdéncia privada. A taxa de reposi¢éo para 0s
altos salarios € baixa, o que incentiva o trabalhador de alta renda a aderir a planos
de previdéncia privada. Além disso, a idade minima para o recebimento dos
beneficios sociais da previdéncia oficial € de 67 anos, contribuindo ainda mais para
que se busque a previdéncia privada como forma basica de garantia de renda apds
a aposentadoria (WEINTRAU, 2003).

Os beneficios da Previdéncia Social, em qualquer parte do mundo, néo
permitem que a familia, ao cessar a atividade laboral do seu chefe e
provedor, disponha da mesma renda. O fato de parar de trabalhar é uma
angustiante perspectiva. Quanto maior é a renda, maior sera a queda. Esse
risco é gerador de intranquilidade; é a preocupagéo diante das incertezas e
insegurangas do amanha (ANAPP, 2007, p.01).

O sistema da previdéncia privada tem carater complementar e facultativo,
devendo ser organizado de forma autbnoma em relacdo ao regime geral de
previdéncia social, e baseado na constituicdo de reservas que garantam o beneficio
contratado e regulado por lei complementar (ARRUDA, 2004).



Na previdéncia social, as relacbes juridicas entre o segurado ou o
beneficiario e o Estado nascem da lei e regem-se pelo Direito Publico em face da
compulsoriedade da filiacao; as relacdes juridicas da previdéncia privada nascem do
contrato e regem-se pelo Direito Privado em face da faculdade de sua contratacéao,
conforme o principio da autonomia da vontade.

Conforme Savoia (2001), a expansao do regime de previdéncia
complementar consolidara uma modalidade de poupanca interna, com perfil de
longo prazo, tdo necessaria ao desenvolvimento econdmico e social do pais. Para
essa consolidacdo da poupancga de longo prazo, a credibilidade € dependente de
uma maior transparéncia na gestao das entidades e de seus planos de beneficios,
como da garantia de acesso as informacdes pelos participantes de entidades
fechadas de previdéncia complementar. A expansado dos ativos financeiros das
entidades de previdéncia contribuird para o desenvolvimento e o aperfeicoamento do
mercado financeiro e de capitais, visando o estimulo aos investimentos de médio e
longo prazo.

O aumento da expectativa de vida, a indefinicao por reformas no sistema
previdénciario oficial evidencia a necessidade de investimento para a aposentadoria.
A evolucao desse setor registra alguns progressos relevantes. Os ativos acumulados
em previdéncia privada aberta no Brasil cresceram de menos de R$ 1 bilhdo em
1994 para quase R$ 96 bilhdes em 2006. Nos Estados Unidos, os ativos totais
chegam a quase U$ 9 trilhdes, conforme dados da Associacdo Nacional da
Previdéncia Privada — ANAPP (2007).

Nno Brasil, a Previdéncia Privada possui sentido complementar de repor a
diferenca entre a atividade e a inatividade.

As entidades de Previdéncia Privada foram regulamentadas no Brasil pela
Lei n® 6.435, de 15 de julho de 1977. Esta classifica-as, de um modo geral, como "as
que tém por objeto constituir planos privados de concessao de peculios e rendas, de
beneficios complementares ou assemelhados ao da previdéncia social, mediante
contribuicdo de seus participantes".

Conforme dados do IPEA (2004), foi ainda na década de 1990 que o
segmento de Previdéncia Privada aberta se firmou no mercado, sendo esse fato
decorrente tanto do agravamento da situacdo da Previdéncia Social, quanto ao
amadurecimento do préprio sistema. Observa-se que cada vez mais as pessoas
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estdo procurando uma renda complementar através da poupanca em fundos
especificos.

Esse mercado estd em pleno crescimento no Brasil, onde a cultura de
previdéncia planejada estd comecando a mudar, e com destaque para a
preocupacao de comecar cedo, com o0s jovens, que estdo desacreditados do
conceito de previdéncia social publica. A adesdo de um participante jovem a um
plano aumenta a sua cultura previdenciaria e sua consciéncia de que € preciso
poupar quando se estd em plena capacidade laborativa para garantir uma
aposentadora tranquila.

Além disso, na ultima década, com a aprovacao da Emenda Constitucional
20 e das novas leis decorrentes desta, o sistema de previdéncia complementar
passou por uma refomrulacao, visando atender a nova realidade do pais. De fato, as
recentes mudancas nas relagées de trabalho, no sentido de um crescimento do
mercado informal, de autdnomos, assim como 0s processos de terceirizacdo e
terciarizacdo levaram a uma crescente demanda pelo produto do sistema de
Previdéncia Privada.

Nesse contexto, esse trabalho tem o propédsito de estudar essa mudanca de
cultura do brasileiro, com a preocupacao de construir ao longo de sua vida laboral
um futuro com as mesmas condi¢ées de qualidade de vida atuais, bem como os
fatores que tém contribuido para essa mudanca.

O problema de pesquisa que se apresentou para a elaboracao deste
pesquisa foi analisar quais os fatores que contribuiram no Brasil para o crescimento

dos investimentos em previdéncia privada.

1.1 QUESTOES DE PESQUISA

As questdes de pesquisa que serao respondidas durante o trabalho sdo:

e (Quais os fatores que contribuem para a expansao da previdéncia privada
no Brasil?

e Por qué, no Brasil, a cultura de previdéncia privada ainda é pouco
expressiva?

e Quais as opcgodes de planos disponiveis aos investidores?
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e Pode-se ter a garantia desse beneficio no futuro?

1.2 OBJETIVOS

Este trabalho tem o objetivo de estudar a mudanca da cultura da previdéncia
privada no Brasil como instrumento de formacado de reservas individuais para a
velhice, para garantia de um futuro mais seguro e também como uma nova opc¢ao de
investimento.

Os objetivos especificos sao:

e Levantar aspectos favoraveis a mudanca da cultura previdenciaria no

Brasil.

e Levantar dados de crescimento dos investimentos em previdéncia

privada.

e Fazer comparativos de percentuais de investimentos no Brasil com

outros paises.

e Demonstrar os beneficios fiscais disponiveis.



12

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 PREVIDENCIA SOCIAL

O Brasil tem uma longa histéria previdenciaria, que comeca ainda nos
tempos coloniais, com a concessao de auxilio as vilvas e aos 6rfaos dos oficiais da
Marinha. Essa ténue medida comeca a ser enriquecida no Império: de um lado, por
iniciativa do governo, protegendo algumas classes mais sujeitas a riscos, como a
dos ferroviarios e maritimos, ou as elites do funcionalismo publico, os artifices
provenientes da antiga metrépole; de outro, por iniciativa particular, no seio das
forcas armadas e mesmo do funcionalismo civil ainda ndo contemplado.

O exemplo comecou entdo a ser seguido por outras classes. No final do
século XIX e inicio do século XX, surgem varias instituicbes previdenciarias entre
comerciantes e viajantes autbnomos.

A previdéncia oficial comeca a ganhar corpo e voltar-se para os
trabalhadores privados a partir de 1919, com a Lei de Acidentes Pessoais, e em
1923, com a Lei Eloy Chaves, introdutora das caixas e considerada, historicamente,
como o marco inicial da socializacdo da previdéncia. Estes anos marcaram
definitivamente, numa quase vertiginosa hierarquia de fatos, a evolucdo da
previdéncia estatal, chegando-se ao instituto Unico para os trabalhadores do setor
privado, o regime especial para os servidores publicos e os dispositivos de
reciprocidade. Mais adiante, com a universalizacdo da Previdéncia Social, agora
abrangendo praticamente todas as categorias, a Previdéncia Privada ganha outra
significagdo; ndo mais a de levar a protegdo inicial, basica e unica, mas a de
complementar a acao da previdéncia oficial.

Conforme Pévoas (1990), as Caixas de Aposentadorias e Pensdes eram
formadas por um fundo, proveniente de contribuicées feitas pelos empregadores,
empregados e pelo Estado, administrados sob regime de capitalizacdo. Entre 1923 e
1933, surgem fatos importantes que, juridicamente influenciaram a sua
regulamentacao, tendo em vista a crescente acumulacdo de capital e as questdes
de equiidade, tais como:

e direito a férias (1927);



13

e cobdigo de menores (1928);

e regulamentacado da jornada de trabalho para comerciarios e industriarios
(1932);

e protecdo a jornada de trabalho feminina, e quanto ao salario (1932);

e execucao e fiscalizacao da legislacao previdenciaria e trabalhista, com a
criacao do Ministério do Trabalho, Industria e Comércio (1932).

A partir de 1940, foram criados os servicos que se destinavam a
complementar os beneficios proporcionados pela Previdéncia Social brasileira:

e Servico de Alimentacao da Previdéncia Social (1940);

e |egiao Brasileira de Assisténcia (1942);

e Servico Social da Industria — SESI (1946);

e Servico Social do Comércio — SESC (1946);

e Fundacao da Casa Popular (1946).

Este foi o inicio de uma nova fase, em que a vinculacdo passou a ser feita
pela categoria profissional. Com a criacdo dos Institutos de Aposentadorias e
Pensdes, a cobertura previdenciaria foi estendida a virtual totalidade dos
trabalhadores urbanos e a boa parte dos trabalhadores auténomos.

A década de 60 reaviva o surgimento de muitas instituicdes privadas,
genericamente conhecidas sob a denominagdo de montepios. Outras, ja existentes,
mas restritas a uma classe, abrem-se a participagao geral.

Em 1966, foi criado o Instituto nacional de Previdéncia Social (INPS), que
procurou unificar a estrutura dos seis institutos de pensdes e aposentadorias até
entdo existentes; complementava a uniformizacdo dos beneficios, e promovia a
unificacao politico-administrativa de todos os servicos sociais prestados pelo Estado
brasileiro.

Em 1974, foi criado o Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social (MPAS)
como parte de um conjunto de reformas, e a quem caberia supervisionar o INPS.

O INPS, como a maior instituicdo previdenciaria, abrangia mais de 80% da
populagdo com registro formal em carteira de trabalho, tinha como sistema de
contribuicbes o regime contratual obrigatério, no qual o beneficio esta ligado a
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contribuicdo; prevalecia a nocdo de seguro social e cumpria-se a funcao de
redistribui¢cdo horizontal de renda, tendo como regime o de reparticdo simples.

De acordo com o IPEA (2004), o marco legislativo basico do sistema
brasileiro de Previdéncia Privada ou complementar é constituido pela Lei 6.435, de
15 de julho de 1977, posteriormente alterada pela Lei 6.462, de 09 de novembro de
1977, e pelos Decretos 81.240 e 81.402, que regulamentam as disposicoes
constantes na Lei 6.435/77 no tocante as entidades de previdéncia privada (EPP)
fechada e aberta, respectivamente, ambos de 1978. E, mais recentemente, pelas
Leis Complementares 108 e 109, ambas de 29 de maio de 2001. A legislacédo
brasileira de Previdéncia Privada foi fortemente calcada no Employment Retirement
Secutiry Act (Erisa), aprovada em 1974 no Estados Unidos como instrumento béasico
disciplinador dessas atividades naquele pais. Ressalte-se que essa legislacao teve
por motivacdo um conjunto de problemas com entidades de Previdéncia Privada,
dentre os quais 0 mais famoso foi a faléncia do Fundo de Pensao da Studbaker.

Conforme Carbone (1994), em 1977 foi criado, pela Lei n® 6.139, de 1° de
setembro de 1977, o Sistema Nacional de Previdéncia e Assisténcia Social
(SINPAS), que tinha por objetivos a concessdo e manutengcdo de beneficios e
prestacao de servicos da previdéncia e assisténcia social; custeio de atividades e
programas a ele relacionados e gestao administrativa, financeira e patrimonial.

No tocante a seguridade social, a ConstituicAo de 1988 trouxe mudancas
significativas ao adotar o modelo de seguridade social. Em 12 de abril de 1990, foi
criado o INSS (Instituto Nacional do Seguro Social).

Para Weintrau (2003), a finalidade da Previdéncia Social € assegurar aos
seus beneficiarios (segurados ou dependentes), meios indispensaveis de
manutencdo, por motivo de incapacidade, idade avancada, tempo de servico,
desemprego involuntario, encargos de familia e reclusdo ou morte daqueles de

guem dependiam economicamente.

Desde sua origem, a Previdéncia Social no Brasil vai estruturando-se de
forma peculiar, seguindo os padrées de um modelo de seguro social que
permissivamente vai concedendo e ampliando os beneficios assistenciais
sem redefinir sua base de financiamento, sem explicitar seu propésito
ultimo. Diferentemente do modelo do estado do Bem-estar Social, em que a
universalizagdo da cidadania encontrou correspondéncia na base
institucional e financeira através da definicio do papel do Estado na
garantia financeira, legal e institucional do exercicio destes direitos, o
processo brasileiro se deu de forma inversa (CARBONE, 1994, p.22).
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A finalidade da previdéncia social é assegurar renda ao trabalhador e a sua
familia, quando por motivo de morte, doenca, velhice, acidente de trabalho ou
qualquer outro motivo, o mesmo fique impossibilitado de continuar obtendo sua
renda, ou a mesma diminua em virtude de menor capacidade de desempenho do
trabalhador.

A seguridade social é a politica do bem-estar social desenvolvida e dirigida
pelos Estados, de acordo com as suas condi¢des politicas, sociais e econémicas.

Na visdao de Carbone (1994), é possivel distinguir trés definicbes para
previdéncia social, ou seja, para alguns a previdéncia social seria apenas um seguro
compulsoério visando a reposicao da renda do individuo ou grupo familiar quando da
perda de capacidade laborativa causada por morte, invalidez, doenca etc. Dentro
deste conceito de seguro, os valores das contribuicbes e dos beneficios devem
guardar estrita correspondéncia, pois o principio fundamental é a reposicdo do
ganho. Para outros, a previdéncia, além de proporcionar uma razoavel reposicao de
renda, devera garantir a todos os inativos um patamar minimo de beneficios de
forma mais ou menos independente do nivel de contribuigbes. E finalmente, ha os
que véem a previdéncia social como um sistema assistencial e redistributivo, onde
as contribuicées devem ser pagas conforme a disponibilidade de cada individuo e os
beneficios recebidos conforme as necessidades.

Financiada pelos trabalhadores (através da contribui¢cdo direta ou indireta,
via repasse dos empregados ao pre¢o dos produtos), gerida pelo Estado e
subordinado a uma logica de acumulacdo capitalista, a progressiva
extensdo da cobertura ndo alcanga universalizar a cidadania, mas sim
agregar distintas cidadanias (CARBONE, 1994, p.86).

Conforme dados do IPEA (2004), o sistema de previdéncia brasileiro baseia-
se em trés pilares:

e a Previdéncia Social Basica: primeiro pilar, compulséria e capitaneada
pelo Estado, quer seja através do Regime Geral de Previdéncia Social
(RGPS), responsavel pela cobertura dos trabalhadores do setor privado,
quer através dos regimes préprios que cobrem o funcionalismo publico das
varias esferas (Judiciario, Legislativo e Executivo — civis e militares) e dos
varios niveis administrativos (federal, estadual e municipal), e a Previdéncia
Complementar — voluntéaria, subdividida em:

¢ Previdéncia Complementar Fechada; e
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e Previdéncia Complementar Aberta.

A Previdéncia Complementar Fechada e Previdéncia Complementar Aberta
tém como diferenca basica que a primeira pode ser contratada por todo cidadao que
deseja ingressar em um desses planos, ao passo que a previdéncia fechada aceita
apenas pessoas que integram um determinado grupo, normalmente vinculado a uma

empresa ou a um conglomerado.

2.1.1 A seguridade social na Constituicao de 1988

O direito da seguridade social € um direito social, nos termos do art. 6° da
Constituicao da Republica Federativa do Brasil, que relaciona a saude, a previdéncia
social, a protecao a maternidade e a infancia e a assisténcia aos desamparados,
como direitos prestacionais sociais de indole positiva no rol dos direitos
fundamentais.

Conforme Tavares (2005), a seguridade social compreende um conjunto
integrado de acdes de iniciativa dos poderes publicos e da sociedade, destinadas a
assegurar os direitos relativos a saude, a previdéncia social e a assisténcia social.

Conforme o autor, os objetivos da seguridade social sdo veiculados
mediante principios que espraiam seus efeitos pelas trés areas de concentragdo da
seguridade, informando as condutas estatais, normativas ou administrativas, de
previdéncia, assisténcia e saude. Os principios da seguridade nao estdo aptos a
producdo imediata de efeitos. Sua natureza gera aplicabilidade mediata, indireta e
nao integral, servindo:

e como vetor de orientacao interpretativa de regras constitucionais e de

normas legais e administrativas;

e de paradigma para verificagdo de validade material de normas

infraconstitucionais editadas antes ou depois da Carta (controle da

constitucionalidade);

e para impedir o retrocesso na protecdo do nucleo das prestacdes sociais

sobre a matéria.
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No entendimento de Arruda (2004), a visdo da seguridade social coloca que
o fundamento do direito a seguridade ndo se baseia no exercicio de atividade
profissional e na contribuicdo de cada individuo para o sistema, mas encontra-se nas
necessidades dos individuos, destacando-se a existéncia de uma solidariedade
natural entre os membros da mesma coletividade nacional.

As necessidades essenciais de cada individuo a que a sociedade deve
atender, tornam-se na realidade necessidades sociais, pois quando ndo sao
atendidas repercutem sobre 0s demais individuos e sobre a sociedade inteira.

Afirma Arruda (2004) que a seguridade social, no direito patrio, € o conjunto
integrado de acdes de iniciativa dos poderes publicos e da sociedade, destinado a
assegurar o direito relativo a saude, a previdéncia e a assisténcia social, tendo como
objetivo fundamental a preservacéo do trabalho e o alcance do bem-estar e a justica
social, garantindo vida digna ao ser humano.

Conforme Oliveira (1994), os principais beneficios mantidos pela Previdéncia
Social sao:

e aposentadoria por tempo de servico: o aposentado recebe uma

prestagdo mensal, desde que tenha 35 anos de servico em atividade

abrangida pela Previdéncia Social. No entanto, a mulher segurada nas
mesmas condicoes, recebe esse beneficio com 30 anos de servico;

e aposentadoria por idade: o aposentado recebe uma prestagdo mensal,

mediante requerimento, sendo que o trabalhador urbano deve possuir 55

anos ou mais, e o rural, 60 anos ou mais. Entretanto, a trabalhadora urbana

deve possuir mais de 50 anos, e a trabalhadora rural, 55 anos ou mais;

e aposentadoria por invalidez: o aposentado recebe uma prestacédo

mensal, quando esteja impossibilitado de realizar seu trabalho e ndo tenha

condicoes de participar de um programa de reabilitagdo profissional, que Ihe
permita o exercicio de atividade, podendo garantir sua renda;

e pensdo por morte: é uma prestagdo mensal que o INSS paga aos

dependentes do segurado ao falecer, aposentado ou nao, a partir da data do

Obito ou morte presumida (a morte presumida sé tem validade quando

declarada pela autoridade judicial competente, apds 6 meses de auséncia,

sendo concedida a pensado provisoria. No caso de reaparecimento do
segurado, o pagamento da pensdo, de imediato ndo sera mais concedido,
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ndo cabendo aos dependentes a obrigatoriedade de devolucédo dos valores
pagos);

e auxilio-doenca: o trabalhador recebe uma prestacdo mensal, desde que o
mesmo fique incapacitado de trabalhar por mais de 15 dias, por motivo de
doenca, ou acidente;

e auxilio-acidente: o trabalhador rural, urbano, avulso ou presidiario que
exerce trabalho remunerado, recebe uma prestagdo mensal, no caso de
apresentar alguma lesdo decorrente de acidente de trabalho, quando houver
sequelas que impliqguem na perda ou reducéo da capacidade laborativa;

e aposentadoria especial: € uma prestacdo paga mensalmente ao
segurado que trabalhou 15, 20 ou 25 anos em atividade profissional que seja

prejudicial a saude.

2.2 PREVIDENCIA PRIVADA

A previdéncia complementar engloba as acdes dos interessados em poupar
para fins de eventualidade e para a velhice, uma vez que a previdéncia social ndo
permite 0 pagamento de beneficio no valor igual ao da udltima remuneracdo do
segurado, pois em tal regime ha a previsao do limite maximo para a percepcéo dos
beneficios previdenciarios.

Conforme o IPEA (2004), as Entidades de Previdéncia abertas ou fechadas
foram definidas como aquelas que tém por objetivo instituir planos privados de
concessao de beneficios complementares aos da previdéncia social. A Previdéncia
Privada facultativa foi, dessa forma, regulamentada com o objetivo de complementar
a previdéncia basica, visto que esta ndo garante a integralidade da renda individual
e/ou familiar, a medida que limita o beneficio na base dos salarios médios pela
imposigao dos tetos de contribuigéo.

Fundamenta Wagner Balera apud Arruda (2004, p.54) que:

Ao regime complementar, por seu turno, compete proporcionar planos de
protecdo que atendam a demanda daquela parcela da comunidade cujas
rendas se situem acima dos limites de prote¢ao estabelecidos pelo regime
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geral e pelo regime préprio. As entidades que poderdo compé-lo
classificam-se em fechadas e abertas.

Destaca-se que a previdéncia complementar prestada pelas entidades
abertas e fechadas de previdéncia complementar sdo reguladas pela Lei
Complementar n?. 109/01, a qual constitui significativo método de protecao social e
integra o sistema de seguridade social.

A Lei Complementar n® 109, de 29 de maio de 2001, busca ajustar-se a um
principio de maior responsabilidade do participante em prover por seus préprios
meios a renda futura nos casos de sobrevivéncia, invalidez e morte, visando a
protecao social do cidadao e de seu grupo familiar.

De acordo com Savoia (2001), como instrumento para atrair participantes
que hoje nado tém acesso a previdéncia complementar por meio de entidades
fechadas, a Lei Complementar permite que as entidades de classe e as que
congreguem profissionais liberais possam ofertar planos de beneficios de carater
previdenciario, 0s quais serao praticamente auto-geridos.

Conforme Arruda (2004), o regime de previdéncia privada é formado por dois
sub-regimes: a previdéncia privada prestada pelas entidades abertas de previdéncia
complementar, razdo pela qual € denominada previdéncia privada aberta, e a
previdéncia privada prestada pelas entidades fechadas de previdéncia
complementar, comumente denominada previdéncia privada fechada:

e a previdéncia privada fechada € voltada aos trabalhadores de

determinada empresa ou grupo de empresas. Este regime tem como

objetivo complementar os beneficios concedidos pelo regime geral de

previdéncia social, viando a preservacao do padrdao de vida anterior a

inatividade e a prestacao de assisténcia aos beneficiarios;

e a previdéncia privada aberta € acessivel a qualquer pessoa que queira

contratar com as entidades que oferegam tais servicos. As entidades abertas

sao constituidas unicamente sob a forma de sociedades anénimas (art. 36

da LC n®. 108/01). O controle desse sistema esta outorgado ao Ministério da

Fazenda por meio do Conselho Nacional de Seguros Privados — CNSP e

seu 6rgao de execugao, a Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP.

A finalidade da entidade aberta é a instituicdo e a operacado de planos de
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beneficios de carater previdenciario concedidos em forma de renda

continuada ou pagamento Unico, acessiveis a quaisquer pessoas fisicas.

Os dois tipos de planos — aberto ou fechado — sao custeados por meio das
contribuicées dos seus participantes, dos respectivos empregadores ou de ambos.

Conforme o IPEA (2004), os desenhos dos planos séo parecidos, haja vista
que ambas as entidades operam em regime de capitalizacdo (individual ou coletiva,
e nas abertas os planos sempre sdo de capitalizagao individual), ou seja, através da
aplicagdo dos recursos arrecadados sob a forma de contribuicdo de seus
integrantes, visando a formacao de um capital que garantirda o pagamento de
beneficios. Nas entidades fechadas, todo o rendimento das aplicacdes se reverte,
necessariamente, para os participantes. Ja nas entidades abertas, apenas naquelas
sem fins lucrativos, o patriménio que se forma é exclusivamente de propriedade dos
participantes. Enquanto nas entidades abertas com fins lucrativos, o excedente
sobre as reservas matematicas é apropriado geralmente pelos acionistas, e nao

pelos participantes.

2.2.1 Histoérico da previdéncia privada no Brasil

Destaca Arruda (2004) que, no Brasil, a previdéncia privada social comeca a
ter sede constitucional com a contribuicdo triplice e igualitaria da Unido, do
empregado e o empregador, que em nivel constitucional foi marcada pela Lei n®.
4.682, de 24 de janeiro de 1923, cujo diploma criou as primeiras Caixas em cada
uma das empresas de estradas de ferro do pais, como “Caixas de Aposentadorias e
Pensbes”.

Tem-se registro de que a previdéncia privada teve inicio no Brasil no século
XVI, em 1543, quando Bras Cubas fundou a Santa Casa de Misericordia, em Santos;
€ na mesma época criou um plano de pensao para os seus empregados.

Para Arruda (2004), desde entdao foram-se criando diversos montepios
organizados em sociedades civis, sem fins lucrativos, agrupando setores

profissionais com objetivos previdenciarios, concedendo peculios, aposentadoria e
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pensdo para a familia, e que nos dias de hoje sdo as entidades de previdéncia
complementar aberta.

As Entidade de Previdéncia Privada, foram regulamentadas no Brasil pela
Lei n® 6.435, de 15 de Julho de 1977, e constituiu-se em Estatuto Basico da
Previdéncia Privada, com os seguintes objetivos:

e disciplinar a expansao dos planos de beneficios, propiciando condi¢des

para sua integragdo no processo econdmico-social do Pais;

e determinar padroes minimos adequados a seguranca econdmico-

financeira do sistema,;

e proteger os interesses dos participantes dos planos de beneficios;

e coordenar as atividades da Previdéncia Privada com as politicas de

desenvolvimento social e econdmico-financeira do Governo Federal.

A Lei 6.435 foi a primeira lei a tratar especificamente das Entidades de
Previdéncia Privada, e surgiu com a finalidade de racionalizar o setor, concedendo
maior seguranga aos contribuintes, sobretudo apds a experiéncia negativa de muitos
montepios. Por essa lei, no art. 32, a acdo do poder publico teria como objetivos:
proteger os interesses dos participantes (associado, segurado ou beneficiario);
determinar os padrées minimos de seguranga econdmico-financeira; disciplinar a
expansao dos planos de beneficios; e coordenar as atividades de Previdéncia
Privada no pais.

Segundo a ANAPP (2007), o reconhecimento universal do direito de
qualquer pessoa a um nivel de vida digno, principalmente quando, por
circunstancias independentes de sua vontade, perde seus meios de subsisténcia,
fez desenvolver-se no mundo inteiro os sistemas de previdéncia. A finalidade da
previdéncia privada é permitir que uma pessoa, depois de aposentada, mantenha
um padrao de vida semelhante ao que tinha quando estava trabalhando. E isso
refere-se a viver num patamar igual ao que tinha antes, o que é completamente
diferente de receber o que ganhava quando estava trabalhando. Logo, a soma das
rendas da Previdéncia Social e Complementar nao precisa ser igual ao salario do dia
da aposentadoria; pelo contrario, com algo préximo de um terco a menos o
aposentado consegue manter um padrao de vida no minimo equivalente ao que

tinha quando estava trabalhando.
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Segundo perspectivas da ANAPP (2007), os segmentos aberto e fechado da
Previdéncia Privada sdo caminhos convergentes de um mesmo atributo: a
seguridade supletiva. Nao se constituem em segmentos estanques; ao contrario, 0s
dois podem superpor-se para totalizar a fungcao complementar a Previdéncia Social.

Destaca o IPEA (2004) que, com a aprovagao da Emenda Constitucional 20,
foram introduzidos no texto constitucional os principios basicos que devem nortear o
regime de previdéncia: autonomia em relacdo ao Regime Geral de Previdéncia
Social — RGPS, carater facultativo; e garantias quanto a constituicao de reservas que
assegurem o pagamento dos beneficios contratados (art. 202 da Constituicao
Federal) e, remetida para a legislacdo complementar, sua regulamentacdo. Em maio
de 2001, foram aprovadas as Leis Complementares 108/01 e 109/01, que versa
sobre a previdéncia complementar dos servidores publicos.

As emendas possibilitaram também a criagcdo, por parte dos entes
federados, de regimes proprios de previdéncia complementar para seus
funcionarios, além de estabelecer limites para o aporte de recursos por parte das
patrocinadoras do setor publico. Permitiu também a instituicdo de fundos de pensao
para associados de entidades sindicais ou profissionais. Ou seja, a partir da figura
do instituidor, as entidades representativas de trabalhadores passaram a contar com
a possibilidade de criar fundos de penséo.

A mesma lei regulamenta ainda as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar patrocinadas por empresas privadas permissionarias ou
concessionarias de prestacado de servicos publicos e proibe as Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar patrocinadas por empresas controladas, direta ou
indiretamente, por algum dos entes governamentais € que possuam planos de
beneficio definido de exercer o controle ou de participar de acordo de acionistas que
tenha por objeto a formacgéo de bloco de controle sem autorizacado do patrocinador e
ente controlador (IPEA, 2004).

2.2.2 Previdéncia privada aberta

As entidades de previdéncia complementar aberta sao pessoas juridicas

constituidas unicamente sob a forma de sociedade anénima e tém por objetivo
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instituir e operar planos de beneficios de carater previdenciario concedidos em forma
de renda continuada ou pagamento Unico, acessiveis a qualquer pessoa fisica.

Segundo o IPEA (2004), os planos abertos podem ter a adesao de qualquer
pessoa, inclusive funcionarios de uma empresa ou conglomerado que, por qualquer
razdo, prefira ndo ter um fundo de pensdo proprio e, por isso, encaminha seus
funcionarios para um plano aberto. Nao ha nenhum impedimento legal para que uma
empresa opte por um ou outro desenho. Todavia, essa situacao néo prevalece para
pessoas fisicas.

Conforme Pévoas (1990), as instituicoes abertas permitem a participacao de
qualquer investidor com a finalidade de complementacdo da renda na
aposentadoria.

Segundo Arruda (2004), as entidades de previdéncia complementar aberta
integram o Sistema Nacional de Seguros Privados e sao acessiveis a qualquer
individuo ou as pessoas juridicas em favor de seus empregados. Essas entidades de
previdéncia aberta oferecem planos individuais ou coletivos, 0s quais sao
contratados por pessoas juridicas em prol de seus funcionarios. As entidades
abertas de previdéncia complementar possuem dois tipos de planos previdenciarios
privados:

e individuais: o plano individual é aquele contratado por pessoas fisicas e

tem por objetivo garantir beneficios previdenciarios em seu favor ou de seus

beneficiarios;

e coletivos: o plano coletivo é aquele instituido pela pessoa juridica e tem

por objetivo garantir beneficios previdencidarios a grupos de pessoas

vinculadas, direta ou indiretamente, por relacdo licita a pessoa juridica
contratante. Esses planos sao instituidos pela pessoa juridica para beneficiar

a grupos de pessoas a ela vinculadas por relacdo licita. A caracteristica

fundamental desse plano é a instituicao do plano previdenciario por meio de

contrato previdenciario celebrado entre uma pessoa juridica de qualquer
natureza e uma entidade aberta de previdéncia complementar, o qual define
os direitos e obrigacdes das partes: dos participantes que tenham assinado

a proposta de inscricao e os dos beneficiarios.

Na visdao de Arruda (2004), o beneficiario € o sujeito que podera, na
qualidade de favorecido, receber os beneficios previdenciarios por meio de contrato
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firmado entre a contratante (pessoa fisica/participante ou pessoa juridica) e a
contratada (entidade aberta de previdéncia complementar).

O beneficiario é a pessoa indicada pelo participante para receber quaisquer
beneficios previdenciarios previstos no plano em decorréncia do evento gerador.

Para Arruda (2004), o participante, na qualidade de consumidor, é aquele
que adquire produtos (beneficios previdenciarios) ou utiliza o servigo previdenciario
para a satisfacdo de necessidades pessoais como destinatario da atividade
econbmica exercida pela entidade aberta de previdéncia complementar.

Explica Pévoas (1990) que nos planos de previdéncia privada aberta sdo
oferecidos os seguintes beneficios:

e renda por aposentadoria: a partir de uma data escolhida pelo

participante, &€ concedida uma renda de acordo com suas contribui¢des;

e renda ou aposentadoria por invalidez: € uma renda mensal vitalicia

concedida ao participante, a partir da invalidez permanente. A partir do

recebimento do beneficio, as contribuicées serdo imediatamente suspensas;

e pensao por morte do participante: é renda vitalicia devida ao beneficiario

indicado pelo participante na proposta de inscricdo, a partir do 6bito do

participante. Podem ser beneficiarios conjuges ou companheiros (as), filhos

menores de 21 anos, ou 24 anos se forem universitarios, e filhos invalidos de

qualquer idade;

e peculio por morte do participante: € um montante em dinheiro pago de

uma sbé vez aos beneficiarios do participante, por ocasidao do seu oébito.

Funciona como um seguro de vida.

A complementacdo previdencidria das grandes massas assalariadas,
teoricamente, tem seu caminho mais reto na entidade fechada. Tem sido
extremamente eficaz para a grande empresa, a empresa média vinculada a grupo
empresarial, a empresa estatal e a outras organizacbes de vinculacédo
governamental. Entretanto, as empresas de médio e pequeno porte, que constituem
a grande parcela da forca produtiva nacional, encontrardo sempre sérias e até
insuperaveis dificuldades para constituirem seus fundos proprios de previdéncia
supletiva.

Este vasto campo encontra na entidade aberta a opcao segura para seus

propésitos de complementacdo previdenciaria. A conjugacao do binémio aberta-
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fechada é o grande mecanismo para a universalizagdo da previdéncia
complementar.

Conforme dados da ANAPP (2007), entre as diversas aplicagdes financeiras
disponiveis para o consumidor brasileiro, os planos de previdéncia privada aberta
foram os que mais cresceram no periodo pés-plano Real. De menos de R$ 1 bilhdo
em 1994, os ativos acumulados alcancaram R$ 96,6 bilhdes ao final de 2006.
Diversas sao as razbes para este extraordinario avanco, divididas em trés grupos:

e Macroeconémicos:

a) fim da indexacéo;

b) estabilidade da moeda;

c) controle da inflagcéo;

d) maior horizonte de investimentos.

e Mercadoldgicas:

a) entrada de novas empresas;

b) mudancas na regulamentacéao;

c) introducao de novos produtos;

d) maior exposicdo nos meios de comunicacao.

e Institucionais:

a) percepcgao de problemas no INSS por parte do publico;

b) primeira fase da Reforma da Previdéncia Social aprovada pelo
Congresso.
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3 METODOLOGIA

Este capitulo destaca a metodologia utilizada nesse trabalho, os
instrumentos utilizados para a coleta dos dados e a apresentacao dos dados

coletados.

3.1 METODO DE PESQUISA

O presente trabalho tem o objetivo de descrever posicao atual quanto a idéia
de previdéncia para o futuro, tendo em vista 0 aumento de expectativa de vida do
ser humano. O tema foi abordado de forma qualitativa, através de pesquisa
bibliografica e exploratoria, que buscou analisar o comportamento da Previdéncia
Privada no Brasil nos ultimos anos.

O delineamento de carater qualitativo, trata de uma explicacdo detalhada
dos significados do tema desenvolvido.

Na visdao de Richardson (1999, p.38) “a abordagem qualitativa de um
problema, além de ser uma opc¢ao do investigador, justifica-se, sobretudo, por ser
uma forma adequada para entender a natureza de um fenémeno social”.

Houve uma pesquisa exploratéria, que segundo a abordagem de Cervo e
Bervian (1983, p.56) “os assuntos exploratorios ndo elaboram hipdteses a serem
testadas no trabalho, restringindo-se a definir objetivos e buscar maiores

informacdes sobre determinado assunto de estudo”.

3.2 INSTRUMENTO DE COLETA DE DADOS

A fonte de coleta dos dados foi secundaria. Segundo Mattar (1996) os dados
secundarios sdo aqueles que ja foram coletados e catalogados e ja estédo

disponiveis para consulta.
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Segundo Lakatos e Marconi (1996) as fontes secundarias abrangem toda
bibliografia ja tornada publica em relagcdo ao tema de estudo, desde publicacdes
avulsas, boletins, jornais, revistas, livros, pesquisa, monografias, teses etc.

Foi realizada a pesquisa bibliografica, que de acordo com Cervo e Bervian
(1983, p.55) “procura explicar um problema a partir de referéncias teoricas
publicadas em documentos. Pode ser realizada independentemente ou como parte
da pesquisa descritiva ou experimental”.

Optou-se pela pesquisa bibliografica, pois o tema explorado pode ser
pesquisado em livros, revistas, jornais e sites da Internet. De acordo com Lakatos e
Marconi (1992, p.44), “trata-se do levantamento de toda a bibliografia ja publicada,

em forma de livros, revistas, publicacdes avulsas e imprensa escrita”.

3.3 ANALISE DOS DADOS

A apresentacao dos dados coletados foi feita de forma textual, interpretativos
e conclusivos, com criteriosa andlise dos dados lidos e recebidos, acompanhado de

quadros para melhor entendimento.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Este capitulo apresenta os dados coletados que visam responder aos
objetivos especificos.

4.1 ASPECTOS FAVORAVEIS A MUDANGCA DA CULTURA PREVIDENCIARIA NO
BRASIL

A crise da previdéncia social brasileira tem inicio desde a implantagdo do
modelo no qual prevalece o principio da solidariedade entre as geracdes. Segundo
esse modelo, a arrecadacado da populacdo economicamente ativa deve sustentar o
pagamento do beneficio a populacao inativa.

Conforme Castro e Lazzari (2006), o governo salienta que a crise da
previdéncia social é responsavel direta pelo déficit fiscal do pais. O aumento do
namero de desempregados e trabalhadores da economia informal, que né&o
contribuem para o sistema, somado ao crescimento na expectativa de vida da
populagdo, as contribuicbes dos individuos em atividade tendem a ser insuficientes
para sustentar um contingente cada vez maior de beneficiarios, o que leva ao
agravamento da crise.

Segundo dados oficiais do Livro Branco da Previdéncia Social apud Castro e
Lazzari (2006), os fatos que levaram a crise da previdéncia social brasileira esta na
relagdo contribuinte-beneficiario. Na década de 50, oito contribuintes financiavam
cada beneficiario. Em 1970, essa relacdo era de 4,2 para 1; o numero de
contribuintes por beneficidrio foi decrescendo: 2,8 em 1980; 1,9 em 1995. Esta
relacdo tem a ver, naturalmente, com o tempo que os segurados, em média,
contribuem para o sistema e, depois, percebem (ou geram para seus dependentes)
beneficios cuja finalidade é a substituicdo do salario (via de regra, aposentadorias e
pensodes). Estima-se que, se as regras de concessao de aposentadorias de pensdes
fossem mantidas, a expectativa seria de que, em 2030, cada contribuinte teria de

sustentar um beneficiario.
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Também o envelhecimento da populacdo foi um dos motivos levantados
para a reforma previdenciaria na década de 90, levando-se em conta a mudancga do
perfil demogréafico brasileiro, com a diminuicdo da mortalidade infantil, da
fecundidade e maior longevidade.

Assim, o sistema previdenciario passou a ficar sobrecarregado e, por outro
lado, verifica-se a ma gestdo dos recursos como outro fator desencadeante e
fomentador da crise.

Canuto e Fernandes (2005) afirmam que os problemas financeiros
enfrentados pela Previdéncia Social vao desde a sonegacao por parte de quem
deveria recolher as contribuicbes até a faléncia do modelo de reparticdo, falsas
aposentadorias, desfalque do caixa previdenciario, reducao do trabalho formal e das
taxas de natalidade, e 0 aumento da expectativa de vida.

Segundo Castro e Lazzari (2006), durante anos, o regime previdenciario
praticamente nao foi utilizado para custear os beneficios, apresentando seguidos
superavits. O governo investiu esse dinheiro para construir Brasilia e outras obras
faradnicas, e nao constituiu um fundo de reserva que poderia atualmente sustentar
as politicas sociais.

Sobre o déficit previdenciario, destaca Fernandes (2006) que até outubro de
2006, o déficit da Previdéncia somou R$ 37,375 bilhdes, com acréscimo de 29,9%
em relacao ao mesmo periodo do ano passado. A arrecadacéo liquida no ano é de
R$ 96,364 bilhdes, e as despesas somaram R$ 133,740 bilhdes.

Além da preocupacao com a aposentadoria, 0s planos passaram a ser uma
excelente alternativa de aplicagdo a longo prazo devido ao tratamento tributario, e
podem atrair recursos focados em outros tipos de investimentos.

Conforme dados da ANAPP (2007), a expansao dos negoécios de
previdéncia privada aberta seguira, nos proximos anos, um ritmo acelerado do que o
apresentado na ultima década. Nos ultimos anos, o mercado chegou a registrar uma
média de expansao de 30% a 45% ao ano, nas reservas técnicas — SA0 recursos
financeiros dos participantes de planos de previdéncia administrados pelas
empresas. E a perspectiva de desaceleracdo a médio prazo ndo chega a ser uma
ma noticia, ja que a previdéncia convive com taxas de causar inveja em outros
setores econdmicos, com alta anual de 20%, puxada pela demanda firme dos
produtos como Vida Gerador de Beneficio Livre (VGBL), planos tradicionais e Plano
Gerador de Beneficio Livre (PGBL). As reservas técnicas do setor sairam de R$ 3
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bilhdes, em 1996, alcancando mais de R$ 77,2 bilhdes em 2005, e atingiram R$ 90
bilhbes em 2006.

Destaca a ANAPP (2007) que, mesmo assim, as reservas cresceram quase
30 vezes em uma década. Se é possivel que o ritmo de crescimento anual ndo seja
parecido aos dos anos iniciais, entre 30% e 40% ao ano, a taxa de expanséo ainda
continuara alta nos préximos anos e podera até surpreender, caso a reforma da

Previdéncia Social seja totalmente concretizada.

4.2 DADOS DO CRESCIMENTO DOS INVESTIMENTOS EM PREVIDENCIA
PRIVADA

A Previdéncia Privada € o maior investidor institucional do pais. Conforme
Canuto e Fernandes (2005), seus ativos financeiros estdo a servico da economia
nacional, fortalecendo as atividades produtivas e servindo a politica econémica, uma
vez que suas aplicacdes sao direcionadas pelos érgaos governamentais.

Destaca também Russo (2004) que a previdéncia complementar € vista,
atualmente, como o maior investidor institucional, cujo perfil é essencialmente de
investidor de longo prazo. Esse perfil se caracteriza ndo sé pelo interesse em
alternativas de investimento que apresentem melhor performance em relagcdo aos
passivos atuariais, mas sobretudo pela propria natureza da atividade que impde a
necessidade de manutencdo e administracdo de volume de recursos cada vez
maior, associadas a dindmica de crescimento a curto, médio e longo prazo.

Varios sao os motivos que justificam o crescimento da previdéncia privada
no Brasil. A questdo torna-se complexa, principalmente em paises que ainda nao
equacionaram seus modelos de Previdéncia Privada.

Entre as principais razdes para a existéncia da previdéncia privada estao:

e complementar os beneficios da Previdéncia Social: garantindo ao

trabalhador do setor privado a protecéo de sua qualidade de vida;
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e estimular a permanéncia de pessoal qualificado: através dos fundos de
pensdo’, que constituem 6timo instrumento de valorizagdo do trabalho, de
que dispdem as empresas que, ao participarem do custeio deste beneficio,
demonstram a preocupacgao com o futuro de seus empregados.

Os planos de previdéncia privada visam garantir um padrdao de vida
estabelecido, por meio de um rendimento proveniente de recursos acumulados
durante um determinado periodo, e que se somara a renda percebida no sistema da
Previdéncia Social.

As pessoas passaram a se preocupar com sua estabilidade financeira
quando atingem a terceira idade, adquirindo antecipadamente um plano de
previdéncia complementar, devido a incerteza do futuro da previdéncia social ou
apenas para manter seu padrao de vida.

A Previdéncia Complementar ¢é indicada para todas as pessoas,
independente do seu nivel de renda, principalmente se forem levados em
consideracao os graves problemas enfrentados pelo governo para manter o sistema
de Previdéncia Social.

O mercado de previdéncia aberta mantém a trajetéria de crescimento
consistente nos ultimos dez anos, independente das crises econémicas ocorridas no
pais. Conforme informacdes da ANAPP (2007), considerando o volume de todas as
contribuicoes feitas aos planos de previdéncia privada aberta desde 1994, excluido o
dinheiro resgatado, o volume, que recebe o nome de reserva técnica, tem
aumentando. Em 1994, havia R$ 1,6 bilhdo. No ano de 2000, ja eram R$ 14 bilhdes.
No ano de 2004, somavam R$ 44 bilhdes.

Dois produtos desenvolvidos para o mercado de previdéncia privada aberta
tém impulsionado o forte ritmo de crescimento ao longo dos ultimos anos. Um deles
€ o0 Plano Gerador de Beneficio Livre (PGBL) criado em 1998. O segundo, o Vida
Gerador de Beneficio Livre (VGBL) foi colocado no mercado em 2002.

No inicio de 2004, as entidades abertas continuam a apresentar bom
desempenho na comercializacdo de planos de previdéncia complementar. Segundo
a Pesquisa Mensal de Dados da Associacdo Nacional da Previdéncia Privada —
ANAPP (2007), na comparagéo de janeiro de 2004 com janeiro de 2003 o resultado

' Nome dado aos planos de previdéncia privada fechados, criados pelas empresas publicas e

privadas para dar maior segurang¢a a seus funcionarios.
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do setor foi 56% superior, totalizando R$ 1,706 bilhdo em Receitas de Planos, contra
1,092 em janeiro do ano passado.

O maior crescimento foi registrado pelo VGBL — Vida Gerador de Beneficio
Livre, indicado para quem é isento ou declara imposto de renda pelo modelo
simplificado, que teve prémio total de R$ 878 milhdes, um crescimento de 151%. O
VGBL cresceu devido ao aumento na oferta por parte das entidades abertas.
Também uma parcela importante da populacdo, com idade mais elevada e com
pouco tempo para contribuir até a sua aposentadoria, pode ingressar na previdéncia
complementar e aplicar acima do limite de 12% da sua renda. Neste periodo, o
produto também passou a ter boa penetracéo junto as classes C, D e E.

O PGBL — Plano Gerador de Beneficio Livre, que permite abatimento da
base de calculo do Imposto de Renda das pessoas fisicas, apresentou crescimento
de 57,6% no periodo de um ano, com receitas de R$ 443 milhdes. Embora o volume
de recursos em janeiro de 2004 seja bem inferior ao de dezembro de 2003, quando
foram comercializados R$ 684 milhdes em PGBL, os ndmeros mostram um
crescimento seguro.

O Quadro 1 apresenta a evolucdo das empresas abertas de previdéncia

privada.
Ano Receitas Variacao | Carteira | Variacao Rfese-rvas Variacao
de Planos técnicas

1994 670.382 93,77% 3.017.627 | 32,37% 1.623.747 | 38,59%
1995 1.050.181 | 56,65% |3.539.466 |17,29% |2.306.567 |42,05%
1996 1.397.918 |33,10% |[4.637.091 |31,01% |3.127.946 |35,61%
1997 2.163.893 | 54,79% 6.254.606 | 34,88% 4.645.677 | 48,52%
1998 3.185.200 |47,20% |8.376.350 |33,92% |6.965.447 |49,93%
1999 3.803.716 | 19,42% 12.726.117 | 51,93% 10.394.238 | 49,23%
2000 5.093.711 | 33,91% 16.557.813 | 30,11% 14.184.984 | 36,47%
2001 7.344.721 | 44,19% 24.220.851 | 46,28% 20.961.932 | 47,78%
2002 9.428.562 | 28,34% 32.012.291 | 32,17% 29.151.147 | 39,07%
2003 14.869.221 | 53,56% 48.520.925 | 52,75% 44.352.904 | 51,49%

Quadro 1: Evolucdo das empresas de previdéncia privada.
Fonte: ANAPP (2007).
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A previdéncia privada € uma forma de poupanca de longo prazo para evitar
que a pessoa nha aposentadoria sofra uma reducdo muito grande de sua renda.
Qualquer pessoa que receba mais do que o teto de beneficio da Previdéncia Social
(INSS) deve se preocupar em formar uma poupanca, seja através da previdéncia
privada ou de recursos administrados por sua prépria conta.

No ano 2005, os planos de previdéncia complementar aberta fecharam o
més de janeiro com R$ 62,4 bilhdes em reservas técnicas, valor 35,17% superior
verificado em igual periodo de 2004. A captacado no primeiro més do ano, entretanto,
sofreu ligeira queda, alcangando a marca de R$ 1,7 bilhdo, volume 2,44% inferior ao
registrado no mesmo periodo do ano passado. Os dados sdo da Associacao
Nacional da Previdéncia Privada — ANAPP (2007).

A mudanca na legislagao previdenciaria — com a opcao pelo Imposto de
Renda (IR) regressivo — e a continuidade da expansdo econémica impulsionaram a
aderéncia dos investidores e atraiu recursos.

Em relacdo a carteira de investimentos - que inclui as reservas técnicas, as
reservas livres, o capital de seguradoras e outros valores - 0 mercado de previdéncia
complementar cresceu 33,68% em janeiro de 2005 em relacdo ao mesmo més do
ano anterior. Com isso, a carteira do setor acumulou R$ 66,7 bilhdes enquanto, em
janeiro de 2004, o valor verificado era de R$ 49,8 bilhdes.

Em janeiro de 2005, o VGBL (Vida Gerador de Beneficios Livres) — categoria
indicada para quem néo faz a declaracdo completa do Imposto de Renda — registrou
um volume de captacdo da ordem de R$ 770,8 milhdes, apresentando retragdo de
12% em relagéo a 2004, quando captou R$ 874,3 milhdes.

No primeiro semestre de 2005, as indefinicbes quanto as novas regras de
tributacdo dos planos afetou o mercado de previdéncia e os valores arrecadados
ficaram bem abaixo da média dos anos anteriores. Porém, houve forte recuperacao
no segundo semestre, retornando o ciclo de crescimento sustentado.

O PGBL, produto ideal para quem declara imposto de renda, uma vez que
permite deduzir até 12% do montante a ser pago a Receita Federal, teve uma
captacdo de R$ 408,3 bilhdes, o que representa uma variagdo negativa de 7% em
relacdo a janeiro de 2004, quando atingiu a marca de R$ 441,3 milhdes.

Os dados da ANAPP (2007) mostram que em janeiro de 2005, os planos
corporativos registraram o melhor desempenho relativo do periodo, com alta de
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68%, consolidando captacdo de R$ 591,15 milhdes contra R$ 353 milhdes em igual
periodo de 2004.

Ja os planos individuais mantiveram a lideranca de captacdo em numeros
absolutos, com R$ 1,01 bilhdo, contra R$ 1,29 bilhdo captados em 2004 (retracao de
26%). Os planos destinados a menores de idade captaram, por sua vez, R$ 51,485
milhdes em janeiro deste ano contra R$ 57,360 milhdes no mesmo periodo de 2004.

Os planos individuais confirmaram a maior fatia de participacao na captacao
dos recursos de previdéncia, com 61% do total. Os planos empresariais contribuiram
com 36% do total de captagcdo, enquanto aqueles destinados a menores de idade
perfizeram 3% do total captado durante janeiro de 2005.

Ainda segundo o balanco mensal da ANAPP (2007), o mercado fechou
janeiro de 2005 com 122.030 planos corporativos no pais, nimero 67% maior que 0s
73.023 registrados no mesmo més de 2004.

Em 2006, a captagcédo de planos de previdéncia somou R$ 1,734 bilhdo no
més de janeiro de 2006, registrando um crescimento de 14,77% na comparag¢ao com
o mesmo periodo do ano anterior, quando R$ 1,511 bilhdo ingressou no sistema,
conforme dados da ANAPP (2007). O resultado de janeiro confirma a tendéncia de
consolidacdo do mercado, depois do periodo de indefinicdes quanto as novas
regras.

Vale destacar que os resultados do ano de 2006 superaram os numeros de
janeiro de 2004, periodo que o mercado registrou depodsitos de R$ 1,704 bilhdo, o
que atesta uma recuperacao dos niveis de depdsitos em relacao a 2005, ano que o
setor registrou forte queda na captacao.

O VGBL teve captacao de R$ 1,112 bilhdo no periodo, uma alta de 68% na
comparacdo com janeiro de 2005, quando R$ 662,3 milhdes ingressaram no
sistema, via esse produto. A popularizacao do VGBL deve-se ao fato de que é o
produto indicado para o investidor que nao declara imposto pelo modelo completo.

O PGBL teve uma captacdo de R$ 339,2 milhdes, o que representa uma
variacao negativa de 7% em relacédo a janeiro de 2005, quando atingiu a marca de
R$ 365 milhdes.

Em relacdo a participacdo no volume de contribuicdes por tipo de plano, e,
janeiro de 2006 o VGBL liderava o ranking, com 64% do total, seguido pelo PGBL,
com 20% do total, seguindo por planos tradicionais, com 16% do total de novas
contribuicoes.
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Segundo o balancgo de janeiro da ANAPP (2007), o VGBL passou a compor
37% do total de recursos depositados em previdéncia complementar aberta no pais.
O PGBL passou a representar 28% do total e os planos tradicionais, 34% do total
acumulado desde o inicio da série no més de janeiro de 2006.

Os dados da ANAPP (2007) mostram que em janeiro de 2006, os planos
individuais registraram o melhor desempenho relativo do periodo, com alta de
37,89%, consolidando captagédo de R$ 1,389 bilhao, contra R$ 1,007 bilhdo auferido
em janeiro de 2005. Ja os planos corporativos tiveram queda de 37,68% na
captacdo. Em janeiro de 2006, o volume de novos depdsitos nesta categoria somou
R$ 280,9 milhdes, contra R$ 450,8 milhdes registrados no mesmo més de 2005.

O mercado fechou janeiro com 148.150 planos corporativos no pais, nimero
21,4% superior aos 122.030 planos registrados no mesmo més de 2005. Ja o
numero de planos individuais existentes no mercado de previdéncia totalizou
7.312.344 planos, acumulando alta de 12,28% em relacdo ao mesmo periodo do
ano anterior. De acordo com a ANAPP (2007), em janeiro de 2006, o numero de
beneficiarios do sistema de previdéncia complementar aberta ficou em 317.308. O
namero representa um crescimento de 35% em relacdo aos dados de 2005
(235.059).

Em 2007, os planos de previdéncia complementar comecaram 0 ano em
alta. Em janeiro, a captacdo de planos de previdéncia somou R$ 2,261 bilhdes,
registrando um crescimento de 30,86% na comparacdo com 0 mesmo més do ano
anterior, quando R$ 1,728 bilhdo ingressou no sistema. Os dados sdo da Federacgao
Nacional da Previdéncia Privada e Vida (2007), instituicdo que sucedeu a ANAPP, e
representa o interesse de 83 empresas que vendem planos de previdéncia privada e
seguros de vida.

Foi o melhor desempenho do mercado, excetuando os meses de dezembro
de 2006, periodo em que a previdéncia privada costuma ter uma captacao elevada
por conta dos incentivos fiscais dos planos PGBL.

O volume de novos depodsitos do VGBL chegou a R$ 1,561 bilhdo no
periodo, uma alta de 40,35% na comparagao com janeiro de 2006, quando R$ 1,112
bilhdo ingressou no sistema via esse produto. A popularizagdo do VGBL deve-se ao
fato de que é o produto indicado para o investidor que nao declara imposto pelo
modelo completo.
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O Quadro 2 apresenta o avango das contribuicoes feitas no Brasil aos panos
de previdéncia privada, tanto abertos quanto fechados.

Planos abertos (em bilhdes de reais)

1995 2.1
Aumento de 24% ao ano

2004 18,4

Planos fechados (em bilhoes de reais)

1995 12,2
Aumento de 2% ao ano

2004 14,5

Quadro 2: Contribuic6es feitas no Brasil aos planos de previdéncia privada, tanto abertos
quanto fechados.
Fonte: ANAPP (2007).

O PGBL teve uma captacdo de R$ 414,3 milhdes, o que representa uma
variacao positiva de 19,49% em relacao a janeiro de 2006, quando atingiu a marca
de R$ 346,7 milhdes.

Os planos tradicionais captaram, por sua vez, R$ 284,7 milhdes em janeiro,
contra R$ 266,2 milhdes captados no mesmo de 2006, o que representou uma alta
de 6,93%. Os outros produtos de previdéncia (FAPI, PGRP e VGRP) captaram R$
953 mil (queda de 63% na comparagao com 0 ano anterior).

Em relacdo a participacdo no volume de contribuicdes por tipo de plano, o
VGBL lidera o ranking, com 69,05% do total, seguido pelo PGBL, com 18,32% do
total, seguindo por planos tradicionais, com 12,59% do total de novas contribuicoes.
Os outros planos tiveram captacao de 0,04%.

Os dados da Fenaprevi (2007) mostram que em janeiro, 0s planos
individuais registraram o melhor desempenho absoluto do periodo, com alta de
26,63%, consolidando captacdo de R$ 1,746 bilhdo, contra R$ 1,379 bilhdo auferido
em janeiro de 2006.

Os planos individuais confirmaram a maior fatia de participacao na captacao
dos recursos de previdéncia, com 77,22% do total. Os planos empresariais
contribuiram com 19,21% do total de captacdo, enquanto aqueles destinados a
menores de idade perfizeram 3,56% do total captado durante janeiro de 2006.
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Segundo o balango de janeiro da Fenaprevi (2007), o VGBL passou a
compor 43,67% do total de recursos depositados em previdéncia complementar
aberta no pais. O PGBL passou a representar 28,44% do total e os planos
tradicionais, 27,76% do total acumulado desde o inicio da série. Os Fapi
mantiveram-se estaveis, na comparacdo com o0 ano passado, respondendo por
0,12% do total, enquanto os PGRPs e os VGRPs somaram 0,1% do total, cada um.

Ainda segundo o balanco mensal da Fenaprevi (2007), o mercado fechou
janeiro com 162.229 planos corporativos no pais, numero 9,5% superior aos 148.204
planos registrados no mesmo més de 2006.

Ja o numero de planos individuais existentes no mercado de previdéncia
totalizou 7.703.784 planos, acumulando alta de 5,05% em relagdo ao mesmo
periodo do ano anterior.

De acordo com a Fenaprevi (2007), em janeiro de 2007 o numero de
beneficiarios do sistema de previdéncia complementar aberta ficou em 176.632. O
namero representa uma queda de crescimento de 20,77% em relacdo aos dados de
2006 (22.936).

4.3 COMPARATIVOS DOS PERCENTUAIS DE INVESTIMENTO NO BRASIL COM
OUTROS PAISES

Ha também um fator demogréfico impulsionando a previdéncia privada — as
pessoas estdo vivendo mais tempo e tendo menos filhos. Em 1980, a expectativa de
vida média do brasileiro era de 62 anos. Em 2003, a média havia crescido para mais
de 71 anos, segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Nesse
periodo, a taxa de natalidade — que representa 0 numero de pessoas nascidas para
cada mil habitantes — caiu de 31 para 21. Fendmeno semelhante se repete em
quase todos os paises do mundo. As estimativas sdo que o niumero de idosos salte
de 600 milhdes para mais de 2 bilhbes em 2050.

O resultado dessas mudancas foi uma alteracao profunda na forma de pensar
a aposentadoria, tanto para os governos quanto para os individuos.

A necessidade de revisdo ocorreu porque a previdéncia nasceu nos anos 50

como um beneficio estatal, ndo como um produto financeiro. Os paises
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desenvolvidos comegaram a montar suas estruturas de bem-estar social apds a
Segunda Guerra Mundial. A idéia entdo era construir um sistema que garantisse
aposentadoria para todos. Como as populagdes cresciam depressa, fazia sentido
criar um modelo em que os jovens pagariam a aposentadoria dos mais velhos. As
geragOes seguintes retribuiriam o favor. Mas as mudangas populacionais recentes
tornaram esse sistema estruturalmente inviavel e provocaram déficits enormes ao
redor do mundo. Os modelos de reparticdo sé funcionam quando o crescimento
demografico é elevado e a rentabilidade das aplicacdes financeiras € baixa. Sem
essas condicoes, a solucdo foi abandonar a reparticdo e partir para um modelo em
que cada individuo cuida do préprio futuro, sacrificando parte do consumo hoje para
aplicar o dinheiro e poder pagar as contas quando parar de trabalhar. Esse modelo,
conhecido como sistema de capitalizacdo, vem ganhando for¢a e vai se impondo
como a unica opgao viavel -- no Brasil e no mundo.

O sistema oficial de previdéncia no Brasil ndo tem sido capaz de garantir aos
trabalhadores a protecdo da sua qualidade de vida durante a aposentadoria,
resultando em que, inexoravelmente, sdo expulsos do mercado consumidor no
momento em que encerram o periodo laborativo. Em todo o mundo desenvolvido,
especialmente nos Estados Unidos, na Alemanha e no Jap&do, o sistema
complementar privado é que resolveu esse dilema. No Brasil, o regime dos Fundos
de Pensdo foi instituido com base na experiéncia desses paises e tem se
desenvolvido para o nivel dos melhores sistemas similares existentes no mundo
(IPEA, 2007).

Segundo uma andlise realizada pelo jornal americano The Wall Street
Journal apud Sanches (2006), a América Latina € o continente que tem o mais
rapido crescimento no setor de previdéncia privada, com taxa de 24% ao ano. A
regiao conta com um pais pioneiro na previdéncia privada, o Chile, que adotou seu
sistema em 1981, mas nessa década outros paises latinos comegcaram a seguir 0
exemplo, tornando o mercado mais atraente. No Brasil, a previdéncia privada foi
criada em 1977 e regulamentada através da Lei 6.435.

Em todo o mundo o sistema de previdéncia privada movimenta bilhées de
dolares, ocupando um lugar significativo no mercado. Na Holanda, por exemplo, ela
responde por um patrimdénio equivalente a 120% do PIB, e nos Estados Unidos,
sistema conhecido pelo ingresso de jovens recém chegados ao mercado de
trabalho, esse niumero chega a 75% do PIB.
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Nos Estados Unidos, por exemplo, a previdéncia privada cresce a taxas
aceleradas desde os anos 80. S6 a previdéncia privada aberta acumula recursos de
3,5 trilhdes de doblares.

Nos Estados Unidos, a previdéncia privada tem regras muito mais rigidas do
qgue no Brasil para resgates feitos antes do prazo estabelecido para a aposentadoria.
Nas situacdes em que permite resgates, os planos norte-americanos cobram taxas
punitivas para quem quer sacar o dinheiro antes de determinado periodo.

Os tipos de planos de previdéncia privada mais populares nos Estados
Unidos sédo o IRA (Individual Retirement Account) e o 401k. Esses planos tém
caracteristicas semelhantes as do PGBL (Plano Gerador de Beneficios Livres), o
mais comum no mercado brasileiro. A diferenca € que os IRA sao planos individuais,
e 0s 401k sao planos oferecidos pelas empresas.

As contribuicbes que uma pessoa pode fazer para qualquer um desses
planos também sao limitadas pela lei. No caso do 401k, o participante podera
contribuir, no maximo, com US$ 10 mil por ano. Num IRA, a contribuicdo maxima
permitida é de US$ 2 mil por ano. No entanto, a legislacdo permite que a pessoa
apligue num 401k e num IRA, o que eleva o limite de contribuicdo para US$ 12 mil.

Essas contribuicdes para previdéncia privada podem ser deduzidas,
integralmente, na declaracdo de IR, sendo que as regras para resgate variam
conforme o tipo de plano. Nos planos 401k, enquanto o participante trabalhar para o
mesmo empregador, ele ndo podera resgatar os recursos até completar 70 anos e 6
meses. Se ele trabalhou em outra empresa e quiser sacar 0s recursos aplicados no
401k do antigo empregador, o participante tera de esperar até a idade de 59 anos e
6 meses para ndo pagar uma taxa punitiva, que é estabelecida em 10%. Além disso,
o dinheiro resgatado sera tributado de acordo com a tabela progressiva do Imposto
de Renda norte-americano (de 15% a 39,6%). Se esperar para depois dos 59 anos e
6 meses, o0 participante s6 tera de pagar o imposto. Quem participa de um IRA e
sacar 0s recursos, esta sujeito a uma taxa punitiva de 10% para saques feitos antes
dos 59 anos e 6 meses, além da tabela progressiva do Imposto de Renda
(FOLHAINVEST, 2007).

No Chile, talvez o pais com o sistema mais moderno de aposentadoria, 0s
nameros também sao impressionantes. O sistema partiu praticamente do zero em
1981. No fim de 2004, os ativos dos fundos de pensao privados eram de 60 bilhdes
de ddlares, quase 60% do produto interno bruto (PIB) chileno. As pessoas ja
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comecam a nao ter mais confiangca e garantias em sua aposentadoria através da
previdéncia publica.

Dos paises do Cone Sul, a Argentina foi 0 que demorou mais tempo, no
passado, para implementar reformas em sua previdéncia social, embora tivesse sido
um dos primeiros a sentir o impacto das mutacées demograficas, com mais de 11%
da populacdo acima dos 65 anos de idade. Ha mais de 30 anos, os argentinos ja
presenciavam uma populagdo expressiva de beneficiarios, precocemente
aposentados, a reclamar dos constantes rebaixamentos em seus proventos,
desvalorizados seguidamente por niveis inflacionarios insuportaveis. Boa parte
dessas aposentadorias tinha sua origem no funcionalismo publico (MENTE, 2007).

Na Europa, percebeu-se que trés temas basicos dominam, atualmente, a
agenda européia da previdéncia complementar, os mesmos que, de certo modo,
permeiam também as preocupacdes dos fundos de penséao brasileiros e dos EUA, e
refletem as grandes tendéncias internacionais: o impacto da migracao dos recursos
dos planos de Beneficio Definido para os de Contribuicdo Definida, a educacao
financeira e comunicacao com os participantes e a rentabilidade dos investimentos a
longo prazo. O Reino Unido, Suécia e Suica tem como meta a questdo da educacgao
financeira e de comunicacao com os participantes dos fundos de penséao, dois dos
trés temas mais atuais na Europa, e que esta ligada a expansao dos planos de CD
(Contribuigao Definitiva) e ao aumento da longevidade (FOLHA UOL, 2007).

O assunto tem crescido de importancia na Europa assim como nos Estados
Unidos. A questao da educacgéao financeira dos participantes se torna cada vez mais
vital, até porque a expansdo do modelo de Contribuicdo Definida prevé a
transferéncia da responsabilidade das decisbes de investimento para os
participantes, como ja acontece nos EUA. Ha uma crescente atencao também a
preparacao das pessoas para a aposentadoria, e os fundos de pensdo procuram
estimular o planejamento financeiro e de qualidade de vida dos participantes no
futuro.

Castro e Lazzari (2006) resumem dois fatores que explicam o crescimento da
previdéncia privada no Brasil. Um deles é sécio-econdmico: a desconfianca em
relacdo & previdéncia publica. E cada vez maior a diferenca entre 0 maximo que o
INSS se dispde a pagar e 0 minimo que o aposentado espera receber.

O outro fator diz respeito a mudanca do papel do Estado na economia. Os
anos 90 foram marcados pela privatizacdo de atividades desenvolvidas pelo setor
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publico, que concentrou seu campo de atuagédo na regulamentacao e fiscalizagdo do
setor privado. Isso foi especialmente benéfico para o setor de previdéncia. Com uma
regulacao mais eficaz, os investidores passaram a confiar na previdéncia privada.
Nesse sentido, o Chile € um bom exemplo. Todas as transagdes dos fundos de
pensdo podem ser observadas em tempo real pelo Banco Central. Além disso, 1a a
previdéncia funciona como os fundos de investimento no Brasil: € possivel
acompanhar a oscilacdo diaria das carteiras, 0 que garante transparéncia. O
governo chileno também ajudou a previdéncia privada reduzindo impostos.

Pelo menos no aspecto tributario, o Brasil comeca a seguir 0os passos
chilenos. A nova regulamentacao, em vigor desde janeiro, faz com que a previdéncia
privada pague a menor aliquota de Imposto de Renda entre todas as aplicagdes —
apenas 10% do valor do resgate depois de dez anos de aplicacdo, ante um minimo
de 15% nos fundos de investimento.

4.4 DEMONSTRACAO DOS BENEFICIOS FISCAIS DISPONIVEIS

Atualmente, o mercado de Previdéncia Privada oferece basicamente trés
tipos de produtos: os de rentabilidade garantida, os de rentabilidade total e os de
peculio. Todos os planos oferecidos pela Previdéncia Privada Aberta sao de
contribuicao variavel, nos quais o valor € o prazo da contribuicdo podem ou nao ser
estipulados previamente.

Os planos tradicionais oferecidos pelas Entidades Abertas de Previdéncia
Privada (EAPPs) tém como caracteristica basica oferecer garantia de rendimentos,
pois garantem juros pré-estabelecidos além da corregdo monetaria, acrescidas de
juros que sao incorporados a reserva de beneficios do participante.

Os participantes dos Planos de Previdéncia Complementar podem planejar
seu futuro com a vantagem de incentivos de tratamento fiscal. De acordo com a
legislagdo fiscal, as contribuicées relacionadas aos beneficios de Previdéncia
Complementar, assemelhados aos da Previdéncia Social, poderdo ser deduzidas no
Imposto de Renda Pessoa Fisica, até o limite de 12% do rendimento bruto anual do
participante.
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No momento da contratacdo do Plano, o segurado podera optar entre dois
diferentes tipos de Regime Tributario, com a utilizacado da tabela progressiva mensal
ou anual, ou ainda da tabela regressiva, todas do Imposto de Renda Pessoa Fisica.

O PGLB foi modelado para aqueles que declaram Imposto de Renda pelo
formulario completo e querem contribuir com até 12% da renda bruta para deduzir
esse valor do Imposto de Renda a pagar. Mais tarde, na fase de beneficio, a
aliuota de até 27,5% do Imposto de Renda devera incidir sobre o principal.
Conforme o valor recebido, o contribuinte pode ficar isento ou recolher Imposto de
Renda com aliquota inferior de 15% (ANAPP, 2007).

Ja o VGBL, voltada para aqueles que fazem declaracdo simplificada do
Imposto de Renda ou séao isentos, prevé incidéncia da aliquota do Imposto de Renda
sobre os ganhos (ANAPP, 2007).

Tabela 1: Tabela Progressiva Mensal

Base de Calculo Aliquota Parcela a Deduzir
Até R$ 1.257,12 - -

De R$ 1.257,13 a R$ | 15,0% R$ 188,57
2.512,08

Acima de R$ 2.512,08 27,5% R$ 502,58

Valores mensais referente ao Imposto de Renda Pessoa Fisica Exercicio 2007 — Ano Base 2006.

Fonte: ANAPP (2007).

Tabela 2: Tabela Progressiva Anual

Base de Calculo Aliquota Parcela a Deduzir
Até R$ 14.992,32 - -

De R$ 14.992,33 até R$ | 15,0% R$ 2.248,87
29.958,88

Acima de R$ 29.958,88 27,5% R$ 5.993,73

Valores anuais referente ao Imposto de Renda Pessoa Fisica Exercicio 2007 — Ano Base 2006.
Tabelas aprovadas pela Lei n®. 11.119, de 25 de maio de 2005, com a redagéo dada pelo art. 1° da
Lei n® 11.311 de 13 de junho de 2006, produzindo efeitos a partir de 1° de fevereiro de 2006.

Fonte: ANAPP (2007).




Tabela 3: Tabela Regressiva
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Prazo de Acumulacao Aliquota na fonte
Até 2 anos 35%
Acima de 02 anos até 04 anos 30%
Acima de 04 anos até 06 anos 25%
Acima de 06 anos até 08 anos 20%
Acima de 08 anos até 10 anos 15%
Acima de 10 anos 10%

Tabela aprovada pela Lei n%. 11.053/04.

Fonte: ANAPP (2007).

Conforme legislagéo vigente, os valores de rendas e resgates recebidos sao

passiveis de tributacdo do Imposto de Renda de Pessoa Fisica, de acordo com o

Regime Tributério escolhido.

O Quadro 3 apresenta uma comparacao entre os Planos PGLB e VGLB.

PGLB

VGLB

Descricao

E um plano de previdéncia
complementar que permite a
acumulacido de recursos e a
contratacdo de rendas para
recebimento a partir de uma data
escolhida pelo participante

E um plano com possibilidade
de acumulacdo de recursos
para o futuro, os quais podem
ser resgatados na forma de
renda mensal ou pagamento
Unico a partir de uma data
escolhida pelo participante

Perfil dos usuarios

Mais atraente para quem declara
Imposto de Renda Completo,
podendo aproveitar do
abatimento da Renda Bruta
Anual na fase de contribuicao

Para quem declara Imposto de
Renda Simplificado ou tem
previdéncia complementar
e/ou ja abate o limite maximo
de 12% da Renda Bruta Anual

Tratamento fiscal

Abatimento das contribuicdes no
Imposto de Renda (até o limite de
12% da Renda Bruta Anual)
durante o} periodo de

Durante o periodo de
acumulagdo, 0S  recursos
aplicados estdo isentos de
tributacao sobre 0s
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acumulacao. Sobre os valores de

resgate e rendas haverd a
incidéncia de tributagédo conforme
aliquota da tabela do Imposto de

Renda Pessoa Fisica em vigor

rendimentos. Somente no
momento do recebimento de
renda ou resgate havera a
incidéncia de Imposto de

Renda, apenas sobre os

rendimentos aferidos.

Principais vantagens

100% da
rentabilidade liquida obtida na

- participacdo em

gestédo do Fundo de Investimento
de de
Especialmente

em Cotas Fundos
Investimento
Constituidos — FICs

- possibilidade de resgates a
partir de 60 dias da contribuigéo

- 0 cliente pode gerenciar seu
plano, fazendo contribuices
mudando a

de

adicionando ou

composicao do  fundo
investimento

- a rentabilidade do fundo pode
ser acompanhada pelos jornais

- em caso de falecimento do
participante, o saldo acumulado
no PGBL podera ser resgatado
pelos beneficiarios

- quatro opgdes de fundos de

de
adicionais a

- possibilidades
contribuicoes
qualquer momento

- participagdo em 100% da
rentabilidade liquida obtida na

gestao do Fundo de
Investimento em Cotas de
Fundos de Investimentos

Especialmente Constituidos —
FICs

- possibilidade de resgates a
de da
contribuicao

partir 12  meses
- em caso de falecimento do
participante, o saldo
acumulado no VGBL podera
ser resgatado pelos
beneficiarios

- quatro opgdes de fundos de

investimento, desde o mais

investimento, desde o mais | conservador até o mais
conservador até o mais dindmico | dinamico

- mensal (a partir de R$ 150,00) | - mensal (a partir de R$ 70,00)

Tipos de contribuicao | - Unica (a partir de R$ 5.000,00) |- dnica (a partir de R$
1.000,00)

Opcoes de
coberturas/Beneficios
complementares

- Penséo por Prazo Certo
- Penséo ao Cénjuge

- Penséo aos Menores

- Renda por Invalidez

- Pecdlio

- Renda vitalicia
- Renda temporaria

- Renda vitalicia com prazo
minimo garantido

- Renda

vitalicia ao
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beneficiario indicado

- Renda vitalicia reversivel ao
cbnjuge com continuidade aos
menores

- Peculio

Quadro 3: Comparacao entre PGLB e VGLB.
Fonte: ANAPP (2007).

O aumento da adesao aos planos de previdéncia privada tem relagédo direta
com a crise da Previdéncia Social, sendo esta considerada como uma reagédo da
populacao diante da faléncia do sistema previdenciario brasileiro.

Em relacdo aos custos, o participante do PGBL tem dois custos basicos: a
taxa de carregamento sobre as contribuicbes mensais e aportes, de 1% a 5%, e a
taxa de administracdo, que varia de 1,5% a 5% ao ano - sendo que existem
empresas que cobram até 10% ao ano. Esta taxa é cobrada sobre o capital total - o
que inclui os rendimentos. Destaca-se que essas taxas sdo caras, e podem vir a

prejudicar o rendimento da carteira.
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5 CONCLUSAO

A previdéncia privada tem finalidade especifica: dar a seus participantes,
depois que se aposentam, um padrdao de vida semelhante ao que tinham quando
estavam trabalhando.

O crescimento explosivo das aplicagdes em previdéncia privada reflete uma
profunda alteracdo na forma como os investidores estdo encarando a previdéncia
atualmente. Até pouco tempo atras, apenas os mais velhos pensavam no assunto,
mas este cenario mudou. Hoje em dia, as pessoas perceberam que nao da mais
para esperar até os estagios finais da carreira para sé entdo comecar a se preparar
para a aposentadoria, o que provocou uma explosdo de novos produtos para
praticamente todos os perfis, de criangas recém-nascidas a pessoas que chegaram
a terceira idade.

Até o fim dos anos 90, o avancgo da previdéncia privada esbarrava numa série
de imperfeicoes do mercado brasileiro, que comecaram a ser corrigidas nos ultimos
anos. Uma mudanca importante foi a aprovacao de leis mais rigidas de fiscalizacao
das instituicbes financeiras. No passado, a falta de fiscalizagdo acabou
inviabilizando os fundos de previdéncia. Além disso, o investidor ndo podia sequer
opinar sobre onde aplicar seu dinheiro, decisdo que cabia inteiramente a
seguradora.

As novas regras fizeram crescer a confianca dos investidores, e o reflexo
disso aparece nas captagdes crescentes dos planos de previdéncia. Outro avanco
foi o surgimento de produtos melhores. Até recentemente, os fundos de penséao
respondiam por quase todo o mercado de previdéncia privada. Isso acontecia
porque os planos abertos eram pouco interessantes para o investidor. O mercado
comecgou a mudar em 1998, com a criacdo do Plano Gerador de Beneficios Livres
(PGBL). Dois anos mais tarde surgiu o Vida Gerador de Beneficios Livres (VGBL).

Jardim (2004) afirma que, visando criar um sélido mercado de previdéncia
privada, o governo fomentou e incentivou o interesse por previdéncia, através da
regulamentacdo da Lei n® 6.435 de 15 de julho de 1977. Esse processo foi
favorecido pelas acdes da imprensa, divulgando a faléncia da previdéncia social, as
vantagens da previdéncia privada e sua importancia enquanto elemento essencial

no desenvolvimento econémico do pais.
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Esses dados sdo comprovados através da afirmacao de Ferreira (2003), que
destaca que a arrecadacao do INSS menos beneficios pagos gerou em 2002 um
déficit de R$ 17 bilhdes, aos quais se somam mais R$ 27 bilhdes de déficit da
previdéncia publica federal, que somados ao déficit previdenciario de Estados e
Municipios resulta no extraordinario déficit de R$ 70 bilhdes, que cresce ano a ano.

A ampla divulgacdo da reforma da Previdéncia Social tem despertado
interesse na populagdo, criando um clima favoravel para que o mercado de
previdéncia privada marque presenca como uma das alternativas naturais para
suprir as defasagens entre a aposentadoria que o INSS paga e o salario recebido,
pois quanto maior for o salario da pessoa, logicamente maior sera sua defasagem no
momento da aposentadoria.

Apesar da crise no sistema previdenciario social brasileiro e dessa ampla
divulgacdo, ainda é pequeno o numero de pessoas que ingressam nos fundos de
pensdo. Apenas 2,6% da populagdo economicamente ativa do Brasil tem
previdéncia complementar fechada.

O Brasil € o sétimo pais do mundo em previdéncia complementar. O ranking
€ liderado por Estados Unidos, Reino Unido e Jap&do. Dados da ANAPP (2007)
mostram, porém, que a participacdo desta previdéncia na populacdo ainda é
pequena. Considerando s6 a previdéncia complementar fechada, sao 2,4 milhdes de
participantes, que equivalem a apenas 2,6% da populacdo economicamente ativa.

Em relacdo aos planos existentes no mercado, o PGBL e o VGBL séao
produtos com caracteristicas bastante semelhantes. A grande diferenca esta no
tratamento fiscal. No PGBL, o investidor conta com o incentivo fiscal concedido aos
planos de previdéncia, que permite ao poupador deduzir de sua base de célculo do
Imposto de Renda contribuicdes feitas a estes planos, até o limite de 12% de sua
renda bruta anual.

Ja o VGBL nado conta com esse incentivo, mas, em compensacao, O
investidor ndo é tributado com base na tabela progressiva no momento do resgate
ou do recebimento do beneficio, como ocorre no PGBL. Sua tributacdo acontece
apenas em relacdo ao ganho de capital - ou seja, o lucro.

Sendo assim, o VGBL torna-se um produto ideal para as pessoas que atuam
na economia informal ou que estdo isentas do Imposto de Renda e, por isso, nao
podem contar com a vantagem fiscal do PGBL e dos planos de previdéncia em

geral.
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Além disso, ele pode atuar como produto complementar ao PGBL, no caso
do investidor querer contribuir para a previdéncia com um valor maior do que os 12%
de sua base de célculo do IR. Assim, ele aplica até o limite de 12% em um PGBL,
beneficia-se ao maximo do Incentivo Fiscal, e 0 que desejar investir além dessa
quantia destina a um VGBL, ficando isento de tributacdo no momento do resgate ou
do recebimento do beneficio em relacdo aos recursos aplicados neste novo seguro
por sobrevivéncia.

A realizagao da pesquisa foi viavel devido a bibliografia existente, e devido as
pesquisas e publicacdes de diversos autores da area previdenciaria, além de ser um
processo que estd em estudo em diversos paises do mundo, que preocupam-se com
a qualidade de vida das geracoes atuais e futuras, a fim de manter um padrao de
vida digno da velhice.

Espera-se ainda que este trabalho sirva como referencial teérico para outros
estudos, a fim de ampliar o conhecimento e as informagdes acerca da previdéncia

social e privada no Brasil e outros paises do mundo.
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