PREVIDENCIA SOCIAL

MINISTERIO DA PREVIDENCIA EASSISTENCIA SOCIAL
SECRETARIA DE PREVIDENCIA SOCIAL

Reunido Especializada

Técnicas Atuariais e Gestao Financeira

Colegiao Previdéncia Social

Volume 10



© 2001 Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social

Presidente da Republica: Fernando Henrique Cardoso

Ministro da Previdéncia e Assisténcia Social: Roberto Licio Rocha Brant

Secretario Executivo: José Cechin

Secretario de Previdéncia Social: Vinicius Carvalho Pinheiro

Diretor do Depto. do Regime Geral de Previdéncia Social: Geraldo Almir Arruda
Diretor Depto. dos Reg. de Prev. no Servico Pablico: Delibio Gomes Pereira da Silva

Edicio e distribuicio:

Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social

Secretaria de Previdéncia Social

Esplanada dos Ministérios, Bloco I

70.059-900 — Brasilia — DF

Tel.: (61) 317-5014 Fax: (61) 317-5195

PARSEP - Programa de Apoio a Reforma dos Sistemas Estaduais de Previdéncia

Tiragem: 6.000 exemplares

Impresso no Brasil / Printed in Brazil
Exemplus Comunica¢io & Marketing Ltda.

E permitida a reprodugio total ou parcial desta obra, desde que citada a fonte

ISBN 85-88219-08-5

Brasil. Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social. Reunido Especializada:
Técnicas Atuariais e Gestao Financeira.
Previdéncia Social: Colecio Previdéncia Social, série debates: Reunido
Especializada Técnicas Atuariais ¢ Gestdo Financeira: 1. Seguridade Social
2. Seguridade Social - Financas 3. Previdéncia do Setor Publico 4. Técnicas
Atuariais 5. Sistemas Previdenciarios 6. Gestao Financeira.

Brasilia, MPAS / SPS 2001. Colecio Previdéncia Social. Volume 10,
Série Debates, 172 p




SUMARIO

APILESENTAGAD ... 05

Primeiro Painel: Aspectos Sociais, Econémicos e Demograficos da
Reforma da Previdéncia Social ... 07

Warren Mcgillivray - Secretario-Adjunto da Associagdo Internacional

de Seguridade SOCIAl ... 07
Ministro Waldeck Ornélas - Ministro da Previdéncia e Assisténcia Social ............. 08
Governador Jaime Lerner - Governador do Estado do Parand. ..........ccevvviianee. 12

Vinicius Carvalho Pinheiro - Secretario de Previdéncia Social do Ministério
da Previdéncia € ASSIStENCIA SOCIAL ...oviviviniieiiriceiciececceeeeeeeete e ere e 14

Alejandro Hazas Sanchez - Representante da Universidade Nacional Auténoma

O MEXICO vttt ettt sestae s sesest e e st et sestassesseseasaeneaneaes 23
Elsebir Ducreux de Castillero - Presidente da Comissio Americana de Atuaria
€ PINANCIAMENTO c.vvveeeeeeireeeeeeeerererereeer e e eeaes 27
Marcelo Néri - Professor da Fundagao Getulio Vargas do Rio de Janeiro ............. 28
Perguntas do Primeiro Painel ... 31
Perguntas para o Sr. Vinicius Carvalho PINheiro ..., 31
Perguntas para o St. Alejandro SANCHEZ ..., 33
Perguntas para a Sra. Elsebir Ducreux de Castillero ........cccueueivciniincncncninininennes 34
Perguntas para 0 St. Marcelo NELD ... 35
Segundo Painel: Avaliagdo das Reformas da Previdéncia Social .......................... 37

Christopher Daykin - Presidente da Comissiao Técnica de Estudos
Estatisticos Atuariais e Financeiros da AISS ... 37

Solange Vieira - Assessora Especial do Ministério da Previdéncia e
AT s s T TN Yo Yo -] ST 43

Adriana Scardino Devoto - Especialista do Banco de Previdéncia Social

O ULUGUAL e 49
Alejandro Hazas Sanchez - Representante da Universidade Auténoma

O IMEXICO wivrvvrrrreieieieteteieteiete e tetete e te e tesetetetetesesebesesesesesesesesesesesesesesesesesesesesesesesessessasasans 55
Helmut Schwarzer - Técnico de Pesquisa do Instituto de Pesquisa Econémica
Aplicada - IPEA ....ccooiiiiicc e 58
Newton Cézar Conde - Consultor em ATUATIA .covveeeeeeieeeieieeieeeinesseeeeesssesenes 61

Renato Follador - Secretario Especial de Previdéncia do Governo do Parana ...... 64



Perguntas do Segundo Painel ... 71

Perguntas para Sra. Solange Paiva VIEIra ..., 71
Perguntas para St. Renato Follador ..., 72
Perguntas para Dr. José Cechifl ... 74
Terceiro Painel: Modelos de Financiamento e Estudos Atuariais da
Previde€ncia Social ... 77
Alvaro Gutiérrez - Gerente-Geral do Programa Regional para as Américas
da AISS oo 77
Warren Mcgillivray - Secretario-Adjunto da AISS ..o 80
José Roberto Montello - Vice-Presidente do Instituto Brasileiro de Atuaria ......... 86

Marcelo Abi-Ramia Caetano - Coordenador-Geral de Atuaria, Contabilidade
e Estudos Técnicos do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social................... 93

Alejandro Hazas Sanchez - Representante da Universidade Nacional
AUtONOMA dO IMEKICO .uvvvivieeiitiieiceiceicteeteete ettt ettt ettt ssessens et ensanean 105

Adriana Sscardino Devoto - Especialista do Banco de Previdéncia Social

O ULUGUAL ..t eees 108
Emilio Recamonde - Atudtio € CONSUltOL c...ciiurinieeirinieieireeieisieeiereeieseeie e 113
Perguntas do Terceiro Painel ..ot 140
Perguntas para St. José Roberto Montello ... 140
Pergunta para Sr. Marcelo Abi-Ramia ... 142
Quarto Painel: Fundo de Pensao, Regulacdo, Monitoramento, Controle
e Protecdo dos Direitos Individuais ...........ccceviieinininicnininiciccceccceecenes 143
Hernando Pérez Montas - Atuario Consultor da AISS .....coovvvveneceinnnnencenee 143
Paulo Kliass - Secretario de Previdéncia Complementar do Minitério
da Previdéncia e AssiStENcia SOCIAL .....c.vuvuvvviririririnenieeeeceeetee e 148
Carlos Alberto Moreira Junior - Presidente da Associagdao Brasileira de
Entidades Fechadas de Previdéncia Privada .......cccevvvvnnencncncceeeeecrsnneneenene 154
Marcos Ozério de Almeida - Assessor do Secretario de Logistica e Tecnologia
da Informacio do Ministério do Planejamento, Or¢camento e Gestao .......c......... 155
Danilo Volpe - Atuatio € CONSUILOL ... seaenaes 157
Perguntas do Quarto Painel ... 160
Perguntas para St. Paulo KHass ... 160
Perguntas para Str. Catlos Alberto Moteira JURIOL ......c.cueecurecureeeneeeeeireenreeeneeeenes 163
ENCEIrramento ... 165
Warren Mcgillivray - Secretario-Adjunto da AISS ..., 165
Vinicius Carvalho Pinheiro - Secretario de Previdéncia Social do Ministério
da Previdéncia e ASSIStENCIa SOCIAL ....c.vvuereriecreeniiierrirccrecereeeee e reseenes 166

Miguel Salomio - Representante do Governo do Estado do Parana.................... 169



APRESENTACAO

Este volume da Cole¢io Previdéncia Social traz a publica¢io dos textos e
palestras apresentadas no Sewindrio Internacional sobre Técnicas Atuariais ¢ Gerenciamento
Financeiro, realizado em maio de 2000, em Curitiba — PR, a partir de uma parceria entre o
Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social — MPAS e a Associacio Internacional de

Seguridade Social — AISS.

O evento contou com a participagdo e o apoio de diversas institui¢oes nacionais
e internacionais, entre elas a Comissio Americana de Atuaria e Financiamento - CAAF,
o Banco de Previdéncia Social - BPS do Uruguai, o Instituto Brasileiro de Atuaria - IBA,
a Associagio Brasileira de Entidades Fechadas de Previdéncia Privada - ABRAPP, a
Universidade Nacional Autbnoma do México - UNAM, a Fundac¢io Getilio Vargas do
Rio de Janeiro — FGV/R], o Instituto de Pesquisa Economica Aplicada — IPEA e o
Governo do Estado do Parana.

Os palestrantes destas institui¢ces, juntamente com cerca de 400 especialistas,
estudiosos e consultores brasileiros e estrangeiros, apresentaram e debateram questdes
relativas aos aspectos econémicos e demograficos da reforma da previdéncia e
alternativas e experiéncias internacionais de modelos de financiamento dos sistemas
previdenciarios. Além disso, foram apresentadas as dltimas tendéncias em termos de
técnicas atuariais, propiciando uma rara oportunidade de atualiza¢do em relagdo ao
“estado da arte” nesta area. Na previdéncia complementar foram tratados assuntos
relativos aos mecanismos de regulagio, monitoramento e controle dos fundos de pensao.

Especial destaque foi conferido a discussdo dos avangos na previdéncia social
brasileira, principalmente em relacdo a introducio de critérios atuariais no calculo dos
beneficios. A nova regra de calculo estendeu o periodo de referéncia para a apuragio da
média dos salarios-de-contribui¢ao e introduziu o fator previdenciario, que varia de acordo
com a idade, tempo de contribui¢do e expectativa de vida de cada beneficiario. Com a
reforma, a aposentadoria passou a ser calculada com base no esfor¢o contributivo e no
tempo de recebimento desta, permitindo a elimina¢io de distor¢des distributivas e
possibilitando a melhoria da situagéo financeira de longo prazo.

A publicagio dos resultados deste seminario em mais um volume da Colegao
Previdéncia Social faz parte do esforgo do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social
em ampliar o debate sobre o tema.

ROBERTO BRANT
Ministro de Estado da Previdéncia e Assisténcia Social

Brasilia, junho de 2001






PRIMEIRO PAINEL: ASPECTOS SOCIAIS,
ECONOMICOS E DEMOGRAFICOS DA
REFORMA DA PREVIDENCIA SOCIAL

Warren Mcgillivray
(Secretirio-Adjunto da Associagcao Internacional
de Seguridade Social)

Em quase todos os paises os sistemas previdenciarios estdo sendo reexaminados.
Em alguns pafses, alega-se que os arranjos existentes carecem de sustentabilidade
quando se consideram os desenvolvimentos futuros na demografia. Por vezes sio
apontados defeitos de projeto ou ineficiéncia administrativa, e, infelizmente, em alguns
casos, essas ctiticas sao procedentes.

Neste cendrio, geralmente descrito como uma crise previdenciaria ou uma
bomba-relégio que ameaga o bem-estar futuro de aposentados e trabalhadores, e até
mesmo o futuro do préprio Estado, ¢é facil perdermos de vista a légica que levou ao
estabelecimento de regimes previdencidrios num primeiro momento. O objetivo era
oferecer renda ao trabalhador e seus dependentes quando de sua aposentadoria.
Entretanto, muitas vezes perdemos de vista esse objetivo e optamos por reformas que
imaginamos ser capazes de resolver toda uma gama de problemas.

Ninguém negaria que a maioria, sendo todos, os fundos de pensio e previdéncia
precisam ser adaptados de modo a se adequar a novas realidades econémicas e sociais,
atuais e emergentes. Essa tem sido uma caracteristica permanente dessas reformas. Mas
a questdo é: que tipo de reformar Uma reforma radical? Ou sera que os sistemas atuais
poderio ser modificados a ponto de se tornarem confidveis e capazes de satisfazer as
necessidades sociais?

A resposta a essa pergunta tem sido objeto de um intenso debate por grande
parte dessa segunda metade da década de 90. A AISS se envolveu em iniciativa que
resultou numa publicacio intitulada “Older and Wiser - The Economics of Public
Pensions”, de autoria de Lawrence Thompson, ex-Comissario Adjunto na
Administragio Previdenciaria dos Estados Unidos'. Recentemente, a AISS iniciou um
novo trabalho, que questiona quio segura ¢ a seguridade social. Aqui saimos da esfera
meramente economica, passando a analisar todo um conjunto de questdes cruciais que
foram ignoradas nos ultimos anos como, por exemplo, a extensdo da cobertura. O

" Mais Velba ¢ Mais Sabia: a Economia dos Sistemas Previdencidrios. Traduzido por Celso Barroso Leite e publicado pelo
MPAS/SPS na Colegao Previdéncia Social vol. 04, 2000.



Primeiro Painel

Ministério esteve envolvido na primeira iniciativa da AISS, e confiamos que venha a se
envolver também nesse novo esforco.

O debate até aqui esteve centrado na esfera econémica, considerando solucoes
que devessem abordar coerentemente o 6nus representado pelo avango demografico
futuro e gerar todo um conjunto de diversos outros beneficios. Ultimamente, porém,
essas solugdes vém sendo questionadas. Pergunta-se, por exemplo, se a questio do
financiamento ¢ realmente capaz de resolver a questio do aumento demografico.

E aqui que os atudrios e economistas tém um papel a desempenhar. Nos processos
de reforma previdenciaria é um equivoco pensar que é possivel encontrar solugdes simplistas.
Na AISS, se procura persuadir os formuladores de politicas a se empenharem na busca de
solucdes técnicas viaveis, sabendo que o desenvolvimento e treinamento dos profissionais
em areas financeiras e atuariais serd sempre um pré-requisito para o processo de
descoberta dessas solu¢es. Quando essas solugdes técnicas sao encontradas, surge o
passo realmente mais dificil, que é a construcio de um consenso na sociedade.

Estamos convencidos que encontros como este constituem o meio ideal de se
buscar um maior entendimento dos complexos elementos inseridos num programa de
reformas. A experiéncia internacional, intercambiada através de foros como este, repre-
senta um grande passo rumo a meta de se estabelecer sistemas previdenciarios que sejam
viaveis e adequados. Concluindo, gostaria de aproveitar a ocasido para externar meu
sincero agradecimento aos nossos anfitrides, o Ministério da Previdéncia e Assisténcia
Social do Brasil e todas as autoridades estaduais do Parand e a cidade de Curitiba, pelo
convite. Quero, ademais, parabeniza-los pela iniciativa de realiza¢dao deste seminario, que
tenho certeza nos dara a todos, brasileiros e estrangeiros, muita informacao util para o
desenvolvimento dos sistemas previdenciarios de nossos paises.

Ministro Waldeck Ornélas
(Ministro da Previdéncia e Assisténcia Social)

Participo hoje da abertura deste Seminario Internacional sobre Técnicas Atuariais
e Gerenciamento Financeiro duplamente satisfeito. Em primeiro lugar, porque até ha
pouco tempo o Brasil ndo poderia se dar ao luxo de realizar um conclave sobre este
tema, porque ndo sabia institucionalmente do que se tratava. De outro lado, porque
vivemos um momento muito feliz para o Estado do Parana que, com os acordos assina-
dos ontem” entre o Governador Jaime Lerner e o Governo Federal, deu um passo defi-
nitivo para o fortalecimento do seu fundo estadual de previdéncia F uma feliz coinci-
déncia, portanto, que este evento, programado ha tanto tempo, se inicie hoje sob o signo

203 de maio de 2000.



Primeiro Painel

do avango na politica previdenciaria do setor publico brasileiro, que continua sendo o
caleanbar de Aquiles do nosso pais.

Do ponto de vista da tematica especifica deste semindrio, a chamada reforma da
Previdéncia, a Emenda Constitucional n® 20, de 16 de dezembro de 1998, é o marco
fundamental porque inscreveu, pela primeira vez, no texto constitucional brasileiro, o
conceito de equilibrio atuarial para o seu sistema previdenciario, tanto para o regime de
previdéncia dos trabalhadores do setor privado, no art. 201, quanto para o regime de
previdéncia dos servidores publicos, através do art. 40.

Com a aprovacio, em novembro do ano passado, da Lei n.” 9.876, que definiu o
novo método de calculo do beneficio previdenciario, tivemos no Brasil o infcio de uma
nova previdéncia. Isso é possivel porque esta nova férmula de calculo de um lado alon-
gou o petriodo contado para o calculo do beneficio e, de outro, introduziu o chamado
fator previdenciario, que veio incluir critérios atuariais no método de calculo do benefi-
cio.

Vale ressaltar que ndo se trata ainda de um calculo atuarial puro, stricto sensu, mas
um passo significativo e expressivo na medida em que estamos reformando por dentro
o sistema de reparticdo simples e, dessa forma, criando perspectivas para sua sobrevi-
véncia no longo prazo.

Nao vou me referir aqui, até porque ¢ o tema do préprio seminario e sera desen-
volvido nas outras sessoes, as questdes relativas 4 expectativa de vida, a aliquota de
contribui¢io, a taxa de juros implicita adotada nessa férmula. Entretanto, quero enfatizar
o fato de que a partir de agora, o Brasil pode contar com uma previdéncia que caminha
celeremente no sentido da estabilizacio das suas contas.

Na verdade, nossas estimativas sdo de que esse déficit que se carrega do passado
se estabilize na ordem de 1,1% do PIB, tomando-se uma taxa de crescimento da
economia média de 3,5% ao ano.

A questdo da previdéncia no Brasil ingressa agora em uma nova fase, onde a
transparéncia passa a ser um ponto de honra para nés, do Governo, que administramos
a Previdéncia Social. O que queremos, e estamos caminhando nesse sentido, é explicitar
cada vez mais os dados da Previdéncia Social, para que a sociedade possa acompanha-
los de perto e possa exercer um controle social mais efetivo sobre as contas e a questao
previdenciaria.

Para isto, novas providéncias estao sendo tomadas. A Lei de Responsabilidade
Fiscal, recentemente aprovada pelo Congtresso Nacional’, inclui regras extremamente
importantes para a Previdéncia Social. De um lado, criou o fundo do Regime Geral de

> Aprovada em 04 de maio de 2000.



Primeiro Painel

Previdéncia Social, que permite separar os recursos destinados ao pagamento de benefi-
cios do custeio da autarquia que gere o Regime Geral. De outro lado, anualmente, o
Congtesso recebera do Poder Executivo o balanco previdencidrio. Isso sera feito ndo
apenas no ambito federal, mas também em cada estado e em cada municipio brasileiro,
para que a populagio possa ter clareza a respeito das contas previdencidrias.

Também teremos uma avaliacdo atuarial anual, que vai permitir o acompanha-
mento permanente, por parte da populagio, das questdes previdenciarias.

Ja na Lei de Diretrizes Or¢amentarias para o proximo ano, recentemente
encaminhada ao Congresso Nacional, o Poder Executivo incluiu dispositivo em que, pela
primeira vez, o Or¢amento de 2001 trard um relatério sobre as renuncias fiscais
previdenciarias praticadas no Brasil. Também ja encaminhamos ao Ministério do Planeja-
mento proposta no sentido de que o Orcamento de 2001 separe da conta previdenciaria e
transfira para o Fundo Nacional de Assisténcia Social, os recursos correspondentes ao
gasto com a renda mensal vitalicia, beneficio em extingao mas que ¢ de carater eminente-
mente assistencial e ndo deve continuar mais integrando as contas previdenciarias do pais.

Com isso, estamos querendo criar condi¢des para 0 maximo de transparéncia e de
visibilidade sobre as questdes previdenciarias, de maneira que o nosso pais niao volte
nunca mais a se surpreender, como se surpreendeu, com o problema de um déficit
previdenciario da ordem de 5% do Produto Interno Bruto.

E verdade que, se em relacio aos trabalhadores do setor privado temos avangado
rapidamente, permanece ainda, com muitas pendéncias, a questdo da previdéncia do
setor publico. Sem embargo, ¢ possivel registrar que a partir da Lei n.° 9.717, que criou
no Brasil o Regime de Previdéncia do Servidor Publico, deu-se um novo entendimento
a essa questdo. Até entdo, no Brasil, tratava-se a conta previdenciaria do setor puiblico
como sendo uma extensio da conta de pessoal e as regras de pessoal levaram a constitui-
¢do de um passivo publico extremamente oneroso para toda a sociedade brasileira.

Hoje vemos com satisfagdo a evolucdo do quadro nos estados brasileiros. Todos
os estados estdo criando seus fundos previdenciarios, alguns ja com elevado estigio de
capitalizagdo, como ¢ o caso da Bahia, outros, com seu equacionamento bem definido e
bem delineado, como ¢ o caso do Parand; outros ainda dando passos iniciais, como ¢ o
caso de Goids, que no més passado aprovou a sua lei, criando o Fundo Estadual e
criando o Sistema de Previdéncia do Setor Publico.

Infelizmente, ndo posso dizer o mesmo em relagdo aos municipios brasileiros.
Em relacio a esses, tenho profundas preocupagoes e isso deve preocupar sobremodo a
populacio, particularmente neste ano de eleicbes municipais. E preciso que esse tema
esteja na pauta, porque os municipios de pequeno porte, que pelo pafs afora adotaram o
Regime Juridico Unico e criaram regimes préprios, tém hoje um problema, uma bomba
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Primeiro Painel

de efeito retardado, que fatalmente ird explodir. E preciso que medidas sejam adotadas
no ambito de cada municipio da Federacio, para que se tenha o encaminhamento ade-
quado dessa questio.

Também ndo posso deixar de fazer uma referéncia especifica aos avangos que
vém sendo feitos em relacio ao regime de previdéncia complementar, privado por defi-
nigao constitucional, com as leis que estdo em tramitagdo no Congresso Nacional. Estamos
obtendo grandes avancos em referéncia a defesa do interesse dos participantes, que
passam a contar com a portabilidade, com o beneficio diferido. H4 avangos também no
sentido de estimular a formagdo de fundos de pensdo até por parte das pequenas e
médias empresas, que poderio se agregar aos fundos multipatrocinados. Isso significa a
ampliacio do universo de trabalhadores brasileiros que deverio e poderio ter oportuni-
dade de contar com o beneficio da previdéncia complementar.

Do ponto de vista técnico, estamos dando passos importantes. Estamos aprovei-
tando este seminario para lancar o Infologo. Trata-se da consolidacio de todos os
Anuirios Estatisticos da Previdéncia Social brasileira, desde 1991 até 1998, em CD-ROM,
o que deixa ultrapassada a imagem da Previdéncia como uma casa em que a sociedade nao
dispunha de dados para analise da sua realidade. Em convénio com o IBGE, por meio da
Escola Nacional de Ciéncias Estatisticas; a Associacdo Brasileira das Entidades Fechadas
de Previdéncia Privada - Abrapp, o Instituto Brasileiro de Atuaria, foram construidas
tabuas de mortalidade para as populacoes dos fundos de previdéncia fechada.

Sdo passos importantissimos, mas ainda ha um desatio muito maior para ser
agora enfrentado pela sociedade brasileira. Vencida a etapa da reforma legal da
reestruturacdo do sistema de previdéncia social, é preciso vencer o desafio da
universalizacdo da nossa previdéncia.

A taxa de cobertura da Previdéncia Social bésica ¢ de apenas 43%. Isso significa
dizer que de cada 10 pessoas que trabalham no Brasil, 6 ndo vao se aposentar nunca,
porque nio tém vinculo com a Previdéncia Social. Por isso, é preciso fazer um grande
programa de estabilidade social, um grande trabalho de conscientiza¢do, de modo des-
centralizado, no contato com os trabalhadores em geral, esclarecendo-os e
conscientizando-os da importancia de terem o seguro social. O Brasil, passados 6 anos
de Plano Real, ja vive hoje um clima e uma fase de estabilidade monetatia. E chegada a
hora de as pessoas comegarem, individualmente, a pensar em seu futuro e pensar no
futuro significa pensar em previdéncia social.

O pafs estd em movimento para equacionar sua questio previdencidria. Esta é
mais uma vitéria do programa de reformas que o Presidente Fernando Henrique
Cardoso vém implementando no pais para torna-lo uma nacéo forte, contemporanea,
competitiva, capaz de oferecer a seus filhos uma perspectiva futura que a nossa geraciao
ndo teve a oportunidade de ter.
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Primeiro Painel

Neste momento, agradegco ao Governador Jaime Lerner e ao Prefeito Cassio
Taniguchi a hospitalidade, a cooperagio, todo o apoio que deram e tém dado 2 realidade
deste conclave aqui no Parana. Dou as boas-vindas a todos os participantes, esperando
que tenhamos dois dias de proficuos debates, que vao, de um lado, servir para conscientizar
e para divulgar mais essa questdo previdenciaria no Brasil, criando entre nés a
consciéncia do seguro social. De outro lado, colher novas informagdes sobre a nossa
experiéncia e as dos demais paises, e a experiéncia internacional nos serve para comparar
0s avangos que estamos realizando na nossa previdéncia.

Governador Jaime Lerner
(Governador do Estado do Paran4)

Ha duas maneiras de se enfrentar um problema. A primeira, infelizmente, é a que
adotamos durante muito tempo em nosso pais, e ainda repetimos em alguns setores: a
projecio da tragédia. Por exemplo, ““ no dia em que tivermos tantos milhares de criancas
nas ruas no nosso pais”’; “o dia em que a cidade de Sao Paulo tiver 50 milhdes de
habitantes”. Como os senhores sabem, quando projetamos a tragédia, encontramos a
tragédia. A outra maneira de enfrentar o problema é concentrar a energia para mudar
tendéncias nio desejaveis. I exatamente o que os participantes deste evento e todos os
que tém trabalhado para encontrar uma solugio para o problema da Previdéncia em
nosso paifs tém feito: concentrar energias para mudar uma tendéncia ndo desejavel.
Credito a atuagdo do Ministro Ornélas e a sua equipe a possibilidade de conseguirmos
encontrar um caminho para fazer uma mudanca.

Gosto da idéia de transformar problemas em solugbes. Nédo tenho a menor davida
disso e essa foi a constatagdo de grande parte dos governadores e de todos os que estio
com o problema muito agudo. Posso dizer que, hoje, na grande maioria dos
estados, o déficit da Previdéncia vai de 25% a mais de 40 por cento da folha de pagamento,
ou de 20% a 30% da receita de cada estado. Existe uma sangtia que esta tirando recursos
que se destinam ao avango social, a segmentos importantes das nossas populagoes.

No momento em que se parou de projetar a tragédia e se procurou encontrar uma
saida, avancamos muito. O Ministro citou o caso do Parani. Tivemos a coragem de
enfrentar o problema, propor a mudanga, criar o fundo de previdéncia e o aprovamos na
Assembléia em ano de elei¢io, mesmo colocando em risco uma elei¢do, para que os
proximos governos tivessem a condi¢dao de ter um ajuste em suas contas que possibili-
tassem cada vez mais haver condi¢des para o investimento social. Tivemos a alegria de
ver, com todo o esforco que estd sendo feito no sentido de capitalizar, que estamos
colocando todos nossos ativos no fundo de previdéncia, para que cada vez mais possa-
mos equacionar, nao por um mandato, dois ou trés, mas definitivamente aquele que é
um problema cronico em nosso pais. Ontem foi dado mais um passo importante: a
consolidacio, a possibilidade de colocar royalties - evidentemente, em um prazo de 15
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anos - para garantir cada vez mais a capitalizacdo dos fundos de previdéncia. Isso dara
tranquilidade aos servidores e, principalmente, possibilitard que cada estado brasileiro,
cada um trabalhando a sua maneira, tenha fundos de previdéncia que consigam capitali-
zar poupangas importantes, que assegurem nio sé o desenvolvimento e o avango social,
mas também a retomada do desenvolvimento no nosso pais.

O papel dos fundos de previdéncia precisa ser cada vez mais estimulado. E neces-
sario que os governadores entendam a necessidade de capitalizar o quanto antes esses
fundos de previdéncias. Alguns governos de estado estdo fazendo isso, mas é preciso
que eles se sintam estimulados. Muitas das a¢des desenvolvidas pelo Ministério, na luta
constante que temos tido, possibilitam isso. Com a aprovag¢io de instrumentos impot-
tantes, com o equilibrio e o ajuste entre o INSS e os estados, com a adogio do calculo
atuarial como base importante para todos esses ajustes, comegamos a encontrar esse
caminho.

Nio foi facil - e estamos encontrando ainda muitas dificuldades - aprovar um
fundo de previdéncia, a Parana Previdéncia, em um ano de elei¢ao. Nio tem sido facil
enfrentar todas as batalhas judiciais que temos enfrentado. Mas tenho absoluta certeza
de que cada vez estamos avan¢ando mais, e o Fundo de Previdéncia vai representar o
papel fundamental de equacionar essa sangria permanente que temos 10 NOsso pais.

Tenho certeza que, com o resultado do trabalho deste evento, conseguiremos
encontrar uma solugdo para avancar cada vez mais em relacio ao sério problema da
Previdéncia, e termos condi¢oes de cada vez mais transformar problema em solu¢ao, no
caso, transformar déficit em possibilidade de avanco social.

Este principio, de transformar problema em solucio, é que estamos procurando
utilizar aqui em relacio - modestamente - ao problema da previdéncia. Se conseguirmos
capitalizar nosso fundo, se conseguirmos estimular a cria¢do desse fundo de poupanca
do Parana Previdéncia, vamos cada vez mais abrir condi¢Ses para o investimento, abrir
possibilidade para o avango social, abrir condigSes para que, se isso acontecer em muitas
regides do pals, possamos ter uma grande poupanca nacional, capaz de assegurar cada
vez mais investimentos no nosso pais. Como essa poupanga vai ser aplicada, isso vai
gerar empregos. Enfim, estamos no limiar de perspectivas muito positivas.

Gosto muito da frase que diz que “tendéncia ndo ¢ destino”. Isso significa que
quando a sociedade detecta uma tendéncia ndo desejavel é o exato momento da
mudang¢a. Em nosso pais e na América Latina, falava-se nessa bomba que era a
densidade demografica. A sociedade se conscientizou e mudou essa tendéncia.
Evidentemente, as taxas de crescimento cairam.

Tenho certeza de que as pessoas que estao aqui, que nos honram com sua visita
ao Parand e a Curitiba, sdo as que vio transformar problemas em solug¢des, sdo as
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pessoas que estio sendo chamadas para reverter tendéncias nio desejaveis e criar condi-
¢Oes para um pais que se redescubra em relagdo a sua auto-estima e a0s seus caminhos.

Sou muito grato ao Ministro Waldeck Ornélas e a sua equipe por fazerem esta
reunido aqui em Curitiba. Tenho certeza de que os resultados se fardo sentit, por conhe-
cer o alto nivel daqueles que participam deste evento.

Vinicius Carvalho Pinheiro
(Secretdrio de Previdéncia Social do Ministério
da Previdéncia e Assisténcia Social)

Inicialmente, agradeco ao Governo do Estado do Parand e a Prefeitura de Curitiba,
a AISS e aos nossos patrocinadores pela oportunidade de realizarmos em Curitiba
evento de tdo grande relevancia. Também dou as boas-vindas aos nossos convidados
estrangeiros, e parabenizo a organizagdo do evento, que possibilitou que fossem
inscritas mais de 500 pessoas, 0 que representa um sucesso completo.

Decidi focalizar a minha apresentacio mais especificamente nos aspectos sociais,
que acredito ser o grande desafio da Previdéncia Social hoje ndo sé no Brasil, mas
também em quase todos os pafses em desenvolvimento que enfrentam um processo
acelerado de envelhecimento populacional e que, além disso, tém uma grande taxa de
informalidade no mercado de trabalho.

O grande desafio da Previdéncia Social, previdéncia que cobre os trabalhadores
da iniciativa privada, neste momento, ¢ aumentar a sua cobertura.

Estudo recente da Organizaciao Internacional do Trabalho — OIT estima que
cerca de mais da metade da popula¢do mundial ndo tem qualquer tipo de protecdo em
termos de seguridade social. Essa populagdo esta principalmente nos paises em desen-
volvimento e ¢ composta principalmente por pessoas da area rural e trabalhadores auto-
nomos e informais da area urbana.

Segundo a OIT, o grande desafio da seguridade social no mundo é ampliar a
cobertura e fazer com que as pessoas que atualmente ndo contribuem para o sistema
tenham incentivos para se filiarem a ele, 0 que permitira, no futuro, desarmar essa bom-
ba social que ¢é ter uma sociedade envelhecida e sem qualquer tipo de amparo, sem
nenhuma prote¢ao social.

Nos paises da Organizagio para Cooperagio e Desenvolvimento Econémico —
OCDE, mais de 90% da populag¢o estd inscrita na Previdéncia Social. Por outro lado, nos
paises subdesenvolvidos — nos pafses da Africa e do sul da Asia, como a China — a cober-
tura previdenciaria ¢ inferior a 15% da popula¢io ocupada. A América Latina estd no meio
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termo, e o Brasil no centro deste meio termo. Na América Latina, temos desde casos como
o da Nicaragua, em que a cobertura é de cerca de 15%, até o do Uruguai, em que a
cobertura ¢ aproximadamente 70%. No Brasil, a cobertura de contribuintes em relagdo a
populagdo ocupada é de 41%, o que, para nds, eu considero extremamente baixo.

Como salientou o Ministro na sua explanac¢io, de cada 10 brasileiros que hoje
estdo na popula¢io ocupada, 6 vio estar excluidos de qualquer forma de protecio social
na sua velhice. Também estdo excluidos atualmente se, por exemplo, necessitarem de
amparo em caso de maternidade, doenga, acidente do trabalho ou outros tipos de ampa-
ro que o sistema de prote¢do social oferece.

No entanto, se formos analisar a cobertura da previdéncia entre os idosos - e esse
exercicio ¢ meramente a divisdo dos beneficiarios idosos da Previdéncia Social pela po-
pulacio total de idosos -, veremos que na populagio acima de 60 anos cerca de 66,6%
recebe algum tipo de beneficio previdenciario. Para a populacdo acima de 70 anos, cerca
de 84% recebem algum tipo de beneficio previdenciario.

Entretanto, se formos dividir o nimero total de contribuintes da Previdéncia
Social pela populacio - e aqui me refiro a populagdo geral, ndo a populacio ocupada, a
que me referi anteriormente -, veremos que cerca de 30% das pessoas entre 20 e 59 anos
contribuem para o sistema previdenciario.

IS

Entio, se por um lado a cobertura é extremamente baixa em relagio

contribuicio, ¢ extremamente elevada - e isso ¢ um resultado social muito positivo
quando se trata da populacdo beneficiaria idosa. Obviamente, esse sistema ¢
insustentavel, é impossivel termos no longo prazo um sistema que cobre 66,6% da
populacdo em termos de beneficio e arrecada somente de 30% da populagio.

A tendéncia ¢ que isso mude para o futuro, e acreditamos que isso ocorra porque
na reforma constitucional da Previdéncia o beneficio ficou atrelado a contribuicio.
Dessa forma, essa situagio nio serd possivel no futuro, porque somente esses 30% da
populagio deverdo ter acesso a algum beneficio. Nossa agdo proativa é justamente
aumentar essa cobertura para patamares pelo menos equivalentes ao patamar contributivo.

Isso se torna uma providéncia razoavelmente urgente quando verificamos a
velocidade em que estd ocorrendo o envelhecimento da populagdo brasileira. A razdo de
dependéncia, que ¢é a divisao da popula¢io idosa, com mais de 60 anos, pela populagao
entre 15 e 59 anos passou de 9% para 12% nos dltimos 40 anos. Nesse periodo, nao
houve envelhecimento demografico muito expressivo. Os dados do ano passado nos
mostram que a popula¢do economicamente ativa estd aumentando e isso tem influenci-
ado os niveis de desemprego, porque estamos gerando emprego, mas nao na mesma
proporcio do aumento da populagido economicamente ativa.

15



Primeiro Painel

A partir de 2000, observa-se uma deterioracdo dessa razio de dependéncia, que é
mais ou menos o dobro do que aquilo que foi observado nos ultimos 40 anos. Ou seja,
na metade do tempo, em 20 anos, entre 2000 e 2020, vamos deteriorar a razdo de depen-
déncia pelo dobro de vezes que foi deteriorada nos ultimos 40 anos. Por isso ¢ urgente
incorporar agora esse contingente, para que no futuro eles estejam protegidos.

Outro determinante econémico necessita ser enfatizado para as futuras reformas
da previdéncia. Trata-se dos efeitos da globalizagdo. O que se verifica ¢ uma diminuigdo
da capacidade tributaria. Existem textos importantes sobre isso, inclusive do Dr. Vitor
Tanzi, publicado recentemente pelo FMI, que afirma que no futuro, em razio da expo-
si¢do das economias, da competi¢do global, o custo dos sistemas tributarios tende a ser
reduzido, o que significa uma restricdo a capacidade tributaria.

Por outro lado, a insercio dessas economias no mercado global demanda investi-
mentos macicos em areas que geram externalidades do ponto de vista de vantagens
comparativas para o pafs na competicio global. E que areas sdo essas? Sao investimen-
tos macicos em educacio. E necessario que haja uma mio-de-obra extremamente quali-
ficada, capaz de atrair investimentos e aumentar a produtividade e, com isso, baixar o
custo dos produtos no mercado internacional, além de pesquisa e de infra-estrutura.

Tudo indica que, no futuro, o Estado deve atuar predominantemente nessas
areas, de modo a alavancar o setor privado na competi¢iao global. Obviamente, em um
cenario em que se diminui a capacidade tributaria e se aumenta a demanda por outros
gastos, torna-se cada vez mais restrita a disponibilidade de recursos para financiamento
do desequilibrio do sistema previdenciario em um contexto de envelhecimento
populacional. Isso aponta a necessidade de que sistemas previdencidrios sejam
auto-sustentaveis.

Esse contexto é particularmente importante para o Brasil porque, na nossa
histéria, sempre ajustamos os desequilibrios do sistema previdenciirio mediante
elevagdo das aliquotas de contribui¢do. Assim, o ajuste desses tltimos 60 anos ocorreu
pelo lado da receita. Partimos de uma aliquota de contribui¢io patronal, nos primérdios
do sistema previdenciario, de cerca de 3% para algo que atualmente esti no patamar de
20%. Se considerarmos ainda as aliquotas que financiam o beneficio por incapacidade
esse patamar pode chegar a 23%. No caso das aposentadorias especiais, que sofrem
exposicdo ao risco, esse numero pode ir até 29%. E, portanto, uma carga tributaria
extremamente elevada e que incide justamente nos setores que estio competindo no
mercado externo. O setor informal nio esta exposto a competi¢io global, nio se exporta
a partir do setor informal. A informalidade estd mais concentrada em setores
tradicionais da economia, enquanto o setor formal, que esta alavancando o crescimento,
tem de pagar uma conta que nio ¢é dele. Cada vez que se aumenta a aliquota de
contribuicio, diminui-se a formalidade e gera-se um circulo vicioso que tende a enterrar
ndo s6 o sistema previdenciario, como o sistema econémico ¢ a geragio de empregos.
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Por outro lado, desde 1988, data da promulgagdo da Constitui¢do Federal, obser-
vamos na Previdéncia Social brasileira uma enorme expansio da cobertura. Aquele
resultado de grande aumento da cobertura a partir, principalmente, da idade de 60 anos,
foi resultado da ampliacdo da cobertura principalmente em relagdo ao beneficio por
idade, direcionados a area rural, populacio que nio havia contribuido ao longo do
tempo. Antes de 1988 eram pagos cerca de 2,5 milhGes de beneficios rurais e agora este
numero esta proximo a 5,3 milhoes.

Esse ¢ um resultado social muito importante. Hoje, a Previdéncia Social transfere
recursos da ordem da 6% do PIB para regides que muitas vezes nio tém uma economia
do setor privado dindmica. Nestes casos, a Previdéncia é o principal sustenticulo do
dinamismo econémico e da manutengio da renda nessas regides. Esse resultado ¢ muito
importante e entendemos que deve ser mantido, mas isso depende do aumento da
cobertura previdenciaria.

Quando eu digo que a Previdéncia tem importancia fundamental para a garantia
da renda dos idosos, estou querendo dizer que isso se aplica também ao entorno
familiar. Para confirmar essa afirmativa pegamos a PNAD de 1998 e separamos as
familias com idosos das familias sem idosos. Nas familias com idosos, a renda média per
capita é de cerca de 352,80 reais. Na familia sem idosos, a renda per capita é de cerca de
307,20 reais. Ou seja, nas familias com idosos, a renda per capita média é 14,5% maior que
nas familias sem idosos. Essas familias com idosos representam cerca de 23% da
populacio, enquanto as sem idosos sao maioria, representando 77% da populagio.

Nas familias com idosos, o chefe da familia é o proprio idoso. O chefe da familia
tem, em média, 66 anos, e nas familias sem idosos tem cerca de 39 anos. Essa renda
superior dos idosos permite que menos pessoas trabalhem na familia. Nas familias com
idosos 1,5 pessoa trabalha, em média; nas sem idosos, 1,6.

Outro ponto que merece destaque ¢ a participacdo da renda do idoso na familia.
As familias com idosos, no caso utbano, quando eles sdo chefes da familia os idosos
financiam 73,5% da renda. Quando o idoso nio ¢ o chefe da familia, sua participacio
ainda ¢ expressiva, em torno de 65%. No total, 75% da renda das familias com idosos
vém do proéprio idoso.

E de onde vem a renda do idosor Ela vem predominantemente da Previdéncia
Social. Percebe-se que 60% da renda do idoso, no caso urbano, vém da Previdéncia Social.

Os idosos também tém insercio no mercado de trabalho, tém rendas
provenientes de outras fontes, como aluguéis etc.. Mas as outras rendas sdo pouco
expressivas - a renda do trabalho ¢ de cerca de 29,3% e de “outros” é de 10,4% - quando
comparadas a renda que a Previdéncia Social provém ao idoso (No caso da mulher, esse
numero ¢ muito maior: cerca de 79,3%).
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Isso ¢ verdade ndo s6 nas regides mais pobres do pafs, como também ¢ verdade
na regido Sul, onde a renda per capita é mais elevada. No caso dos beneficios rurais onde
a renda oscila entre 1 e 2 salarios minimos, que correspondem a 24% do total dos domi-
cilios rurais, 90% dessa renda ¢ originaria de transferéncia previdenciaria, enquanto 8,2%
sdo de outras fontes de renda.

Obviamente, quanto maior a renda da familia, menor a participagdo da receita
previdenciaria. Verifica-se, entdo, que é um gasto com alto conteudo distributivo. Hoje,
podemos dizer que a Previdéncia Social representa um dos principais elementos de
estabilidade social no pais, porque de outra forma essas pessoas estariam em condi¢oes
de extrema miséria, invadindo as cidades em busca de outra forma de provento.

E claro que isso tem um custo. Desde 1988, o custo foi a deterioracio do resul-
tado previdenciario para o INSS. Saimos de um superavit em torno de 1,7% do PIB,
para um déficit que, em 1999, alcangou a marca de 0,9% do PIB.

Nossas proje¢oes indicam que, dado o crescimento econémico da ordem de 3,5%,
esse déficit ainda deve crescer para 1,1% do PIB até 2003, e deve se estabilizar nesse
patamar para os proximos 20 anos. Esse déficit nio é, a partir de agora, o resultado de
um desequilibrio atuarial do sistema, porque as novas aposentadorias ja estio sendo
calculadas de acordo com o fator previdenciario que devolve a cada pessoa aquilo que
foi contribuido. E resultado, sim, de enormes subsidios que existem no sistema
previdenciario em relacio aos segmentos que nao tém capacidade contributiva e que, até
este momento, estavam escondidos no déficit da previdéncia. Esse déficit decorre de
uma grande politica social, que até o momento estava velada. A partir da Lei de Respon-
sabilidade Fiscal, vamos explicitar esses subsidios para o futuro.

Em relagdo ao desafio especifico de aumentar a cobertura previdenciaria no pais,
se analisarmos os dados da PNAD - e af a populacido ocupada privada -, verificamos que
a cobertura previdenciaria ¢ de cerca de 41%. E por que as outras pessoas nio contribu-
em? Essa ndo-contribuicio ¢ explicada predominantemente pela insuficiéncia de renda.
Realmente, ndo podemos exigir que pessoas que ganham menos que um salario minimo,
que estio em atividade de subsisténcia, contribuam para a Previdéncia Social. Entlo,
grande parte da cobertura da Previdéncia Social nio passa por solugdes especificas rela-
tivas a Previdéncia Social, mas sim por politicas estruturais, por politicas de crescimento
econémico, com geracio de empregos formais ou politicas assistenciais.

Retirando o contingente de pessoas que recebem menos de um salario minimo e
os idosos com mais de 60 anos chegamos ao publico-alvo, que denominamos populacido
ocupada restrita, ou seja, pessoas entre 15 e 59 anos que ganham pelo menos um salario
minimo. Essa é a populagio que efetivamente se coloca como objeto de politicas de
incorporagdo ao sistema previdenciario.
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Nessa populacdo, ha um dado preocupante: existem cerca de 8 milhdes de
pessoas que sio trabalhadores sem carteira assinada, pessoas que estdo em situacio de
ilegalidade, cuja incorporacio passa por politicas de fiscalizagio.

Por outro lado, a cobertura entre os trabalhadores autbnomos ou por conta
prépria é de cerca de 21%. Isso tem uma explicagdo. Ao contrario do trabalhador
assalariado, que no momento de ingresso na empresa automaticamente se torna filiado a
previdéncia, o trabalhador por conta prépria se inscreve a partir de sua prépria vontade.
Apesar da filiagdo ser obrigatéria, ela ¢ resultado de um gesto deliberado de inscrigio na
Previdéncia Social, por meio do PrevFone, nas agéncias ou pela Internet. Nio adianta
nada dizer a essa pessoa que a filiacio ¢é obrigatéria, porque ela pode dizer simplesmente
o seguinte: ¢ obrigatéria, mas eu ndo vou me filiar e abro mio do beneficio no futuro.
Entio, ¢ uma obrigatoriedade relativa. Conseqiientemente, grande parte das politicas de
incorporagio devem estar focalizadas para esse publico, isto é, para os trabalhadores por
conta propria. Os domésticos - e neste caso a cobertura é de cerca de 40% - também
devem ser objeto de politica especifica. Esse cenario tende a se tornar cada vez piot.

Se observarmos a evolu¢io do mercado de trabalho de 1991 até 1999, vemos que
a participagdo dos trabalhadores com carteira assinada na populacdo ocupada das
regides metropolitanas - dados do IBGE -, que respondem por cerca de 70% da
arrecadacdo da Previdéncia Social, caiu de 53,7% para 44,5%. Perdemos quase 10 pontos
percentuais em termos de participagdo dos com carteira na for¢a de trabalho nos
ultimos 10 anos. Esse ¢ um resultado extremamente danoso. Para onde foram esses
sem-carteira? Grande parte passou para a informalidade: de 20,8%, em 1991, foram para
26,4% os que nio suportaram os custos da competicio dentro do setor formal. Sua
prépria sobrevivéncia na atividade econémica teve de passar por reducio de custos e
mudanca de estrutura, isto ¢, tornaram-se trabalhadores por conta prépria. i comum
vermos processos de reestruturacdo de empresas onde os funcionarios que saem se
tornam profissionais autbnomos, e isso fez com que a participacio dos por conta
prépria aumentasse de 20 para 23,6%.

Outro dado interessante ¢ que a nossa cobertura previdenciaria é tdo maior
quanto maior for a renda. Isso significa que caso aumentemos a produtividade e a renda
das pessoas, a decorréncia imediata é o aumento da cobertura previdenciaria. Entre os
que ganham salario minimo, a cobertura é de 39%, e dos que ganham acima de 20
salarios minimos a cobertura é proxima a 84%. Isso é valido tanto para o conta propria
como para o trabalhador com carteira.

Onde estdo os trabalhadores por conta prépria que nio estio sendo cobertos
pelo sistema previdenciario? A maior parte deles estd no setor agricola. Isso também ¢é
explicado pela prépria natureza da atividade agricola, que passa por grande rotatividade
da mio-de-obra, o que demanda certa flexibilidade nas relagdes de trabalho, flexibilidade
essa que muitas vezes néo existe na nossa legislacdo, muito menos na Previdéncia Social.
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Esse setor ¢ objeto de uma politica especifica, que comentarei nas minhas conclusdes,
de incentivo a formaliza¢io do trabalho no campo.

Na construgio civil também ha grande rotatividade de mao-de-obra. Contrata-se
o trabalhador por periodo inferior a 1 més, dependendo do processo de avango da
construcio de determinadas edificacdes. Temos uma deficiéncia em termos de
flexibilizacdo de legislacdo do trabalho para incorporar esse contingente. No setor de
servicos, a cobertura oscila entre 46%, na prestagio de servicos, e 66%, na parte de
transporte ¢ de comunicacdo. Por fim, o setor mais formalizado é o das atividades
industriais. Pelo fato de o trabalho ser baseado na carteira, a cobertura é proxima a 85%.

Que tipo de politicas podemos implementar para tentar atrair esse contingente?
Essas politicas ja estdo sendo efetivadas pelo Ministério da Previdéncia Social. Em pri-
meiro lugar, é necessario criar atrativos para os planos de beneficios. A Previdéncia
Social deve parecer interessante para as pessoas. Os contribuintes ndo podem encarar a
previdéncia simplesmente como um imposto pago todo més, significando reducdo de
renda das pessoas e que sobreonera o custo da empresa. A Previdéncia Social deve ser
considerada um seguro que possibilitara, no futuro, algum tipo de garantia de renda no
caso da perda da capacidade laboral. Além disso, deve significar a protecdo contra riscos
como, por exemplo, acidentes do trabalho, doenca, e mesmo uma garantia de renda no
periodo da maternidade.

Esse foi um ponto importante da legislacao aprovada recentemente, que estendeu o
salario-maternidade (beneficio pago as gestantes por 4 meses e as maes, no perfodo de
amamentacdo) para todas as trabalhadoras. Antigamente, somente as trabalhadoras com
carteira e as domésticas tinham direito ao salario-maternidade. Agora, todas as trabalhado-
ras - autbnomas, por conta propria, empresarias, contribuintes facultativas - tém acesso a
esse beneficio, que representa atualmente 25% da nossa despesa em termos de concessdes.
E um beneficio extremamente caro para a Previdéncia Social, uma vez que este significa a
reposi¢io integral do salario da gestante ou da mie no momento da maternidade. Sao raros
os planos privados que o oferecem, e por isso acreditamos que esse é um grande atrativo a
incorporacio das trabalhadoras ao Regime Geral de Previdéncia Social. Obviamente, isso
deve ser divulgado através de politica de comunica¢io social, pois envolve nao sé6 o
Governo mas toda a sociedade. Medidas como essa sao interessantes, nio s6 no Brasil
como em outros paises, para atrair trabalhadores para o sistema.

Outra medida importante é a criagio de mecanismos de compensagio entre con-
tribui¢des de empregados e empregadores. Segundo estudos da OIT, um dos elementos
que explica a baixa cobertura é o fato de haver um incentivo ticito no sistema a que
empregados e empregadores se unam contra o Estado, ou seja, fagam acordos que, por
um lado, aumentem a renda presente do trabalhador e diminua o custo da mio-de-obra
para o empregador. Isso ocorre em detrimento de um beneficio futuro, de compromisso
futuro, estimulando a sonegacio de contribui¢des previdencidrias.
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Na ultima legislacdo aprovada, a Lei n.* 9.876, instituimos um mecanismo pelo
qual, quando o trabalhador autbnomo ¢é contratado por uma empresa, cle pode reduzir
sua contribui¢io de 20% para 11%, desde que seja comprovada a contribui¢io da em-
presa. H4 um incentivo no sistema para que o trabalhador autbnomo seja um fiscal da
Previdéncia Social em relagdo a contribuigio feita pela empresa. Isso inverte a ordem do
jogo: agora é o Estado e a Previdéncia Social fiscalizando a empresa para que o préprio
trabalhador autbnomo tenha um aumento de renda no presente. Entendemos que me-
canismos como esse também sdo interessantes para o aumento da inscri¢io no sistema
previdenciario.

Da mesma forma, no setor rural. Estd sendo encaminhado novamente ao
Congresso um projeto de lei* que prevé que o empregador rural, que hoje contribui
sobre a comercializa¢do do produto com 2,1%, se for pessoa fisica, ou 2,6%, se pessoa
juridica, pode reduzir, do montante contribuido como patrio, a contribui¢io que esta
sendo feita pelo empregado. Em geral, o empregado contribui com 8%, porque ele
ganha o salario minimo. Entio, o patrdo que declarar a contribuicio do empregado,
pode deduzir esse montante contribuido pelo empregado da sua contribuicio.
Obviamente, isso ndo significard nenhum aumento de receita para a Previdéncia. Mas
ndo ¢ isso que queremos. O que queremos ¢ conhecer as pessoas, para que depois elas
nio cheguem a porta do seguro social e ndo exista qualquer registro, qualquer
informagio sobre o seu passado. O conhecimento desse contingente de trabalhadores
rurais permitira que sejam implementadas futuras politicas.

Mecanismos como esses - 0 empregado reduz sua contribuicio se o empregador
demonstrar que contribuiu, ou o empregador reduz sua contribui¢do ao contribuir para
o empregado - incentivam a formalizagdo, ndo aumentam os custos da empresa e geram
possibilidades de reforma no futuro, principalmente em razio do aumento da cobertura.
Sdo mecanismos simples que a Previdéncia Social esta adotando.

Outra agdo importante é com relacdo a mecanismos de antecipacdo de receita,
principalmente ao setor de servicos, focando o aumento da cobertura nesse setor.

Nestes ultimos 10 anos, muitas empresas passaram por processo de reestruturagio,
demitindo funcionarios ligados a areas subsididrias, a reas periféricas da empresa, como
limpeza, vigilancia, secretariado, e contrataram outras empresas para prover esses
servicos. F um processo de terceirizacio que acontece no Brasil e em todo o mundo.
Porém, do ponto de vista da Previdéncia Social significa perda de receita, porque nds
diminuimos a folha de salario incidente sobre o setor formal e as empresas que estdo
sendo contratadas nem sempre contribuem para a Previdéncia Social. Existe a contratagdo
de trabalhadores auténomos e uma série de artificios para que essas empresas nao
contribuam para a Previdéncia Social. O que foi feito? Em 1998, aprovamos uma lei que
diz o seguinte: sobre a fatura paga pela empresa contratante a empresa prestadora, vai

* Havia sido retirado.
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ser retido 11% a titulo de contribui¢do previdencidria. Posteriormente, a empresa
prestadora pode vir com sua folha de saldrios demonstrar que pagou mais que 11% e ter
uma restituigao de contribui¢do. No momento em que se paga a empresa prestadora, ha
reten¢do de 11%. Desde o periodo de vigéncia dessa lei, do ano passado até este ano,
isso significou o ingresso de aproximadamente R$ 840 milhées a mais para a Previdéncia
Social. Esse mecanismo adapta o sistema previdenciario as mudancas do mercado de
trabalho. Esse é o nosso grande desafio: politicas especificas, focalizadas em setores
estratégicos, onde a cobertura ¢ baixa, de modo a adequar a contribui¢io e, portanto, a
cobertura do sistema previdenciario a essas mudangas cada vez mais aceleradas que
estao acontecendo no mercado de trabalho.

Ha também aspectos ligados a flexibilidade, a liberdade e 2 facilidade de acesso
de procedimentos e simplificagdo deles. O acesso a Previdéncia Social ndo pode ser
dificultado por causa da burocracia. E preciso que ela aperte um botio pela Internet e,
com isso, esteja incorporada ao sistema previdenciario. Esse desafio ndo passa por
medidas legais, mas pelo aprimoramento gerencial. Isso ja esta sendo feito no ambito
do INSS, com a implantagdo das agéncias da Previdéncia Social, com o objetivo de
facilitar a0 maximo a vida do contribuinte, principalmente para aquele que quer se
inscrever na Previdéncia.

Da mesma forma, a regra nao pode ser rigorosa. Antigamente, os contribuintes
tinham uma escala de contribuicdo com 10 intersticios. Agora, eles podem escolher a
renda pela qual querem contribuir e essa aposentadoria serd calculada com base nessa
renda. E uma regra muito simples e por ela a pessoa tera de volta aquilo que contribuiu.

Concluindo, é necessaria uma politica, ndo sé de governo mas de toda a
sociedade, de disseminac¢io de informacdes e de conscientizacio dos trabalhadores, dos
seus direitos e deveres, da importincia da Previdéncia Social para a garantia da renda das
familias, para os seus filhos, pois qualquer trabalhador esta sujeito ao infortunio, como a
morte, por exemplo. Isso desampara a familia.

Em relacio ao futuro, a Previdéncia Social também representa uma garantia. Essa
politica deve ser conduzida por algo que os europeus talvez conhecam mais que os
latino-americanos: um pacto entre os setores organizados. O Governo, os trabalhadores,
os empregadores e as associagbes de aposentados devem fazer um pacto. Esse pacto
deve ter um objetivo comum, que ndo ¢ objetivo s6 de Governo, mas da sociedade
como um todo, de trazer pessoas para o sistema previdencidrio. Esse processo ja esta
sendo encaminhado a partir da criagdo, no ambito do Ministério da Previdéncia, do
Programa de Estabilidade Social e de discussées no ambito do Conselho Nacional de
Previdéncia Social do qual sou Secretario-Executivo. Estamos prestes a aprovar uma
resoluciio que consagra essa parceria entre sociedade civil e Estado, com um objetivo
comum: o de aumentar a cobertura da Previdéncia Social.
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Alejandro Hazas Sanchez
(Representante da Universidade Nacional Auténoma do México)

A breve intervencio que farei tem a finalidade, mais do que qualquer coisa, de
fazer algumas reflexdes sobre o futuro da seguridade social. Partimos da premissa de
que a seguridade social se encontra em crise em diferentes paises e necessitamos de um
periodo de debates para encontrar as solugdes para os inimeros problemas que se apre-
sentam em alguns paises.

E evidente que nio podemos continuar baseando a seguridade social sobre con-
cepges antigas, sobre metodologias atuariais que ja ndo tém valor. Precisamos de novos
principios, de novos enfoques porque, de outra maneira, nao vamos poder fazer frente,
de forma eficiente, a todo esse grande desenvolvimento que implica a seguridade social.

No campo das aposentadorias, que ¢ apenas um dos problemas da seguridade
social, temos a transicao demografica, que traz como resultado o aumento do nimero de
pessoas acima de 65 anos e a diminui¢do do numero das pessoas em idade de atividade,
devido a0 aumento da expectativa de vida e a diminui¢ao da natalidade, respectivamente.

Esse problema esta afetando paises que tém maior tempo de desenvolvimento
nas instituicdes de seguridade social e tém um maior grau de maturidade no que se refere
a demografia. Nesses paises, essa transicdo demografica nio representa problema que
motive as mudangas em matéria de aposentadorias. Creio que essas mudangas obedece-
ram a situa¢oes de carater financeiro, em que as institui¢des ndo possufam reservas sufi-
cientes, nio as constituiram, ndo investiram adequadamente, e com isso os fundos de
reserva nao puderam fazer frente ao desenvolvimento natural dos custos que se davam
para as pensoes.

Dessa maneira, propiciou-se uma reforma nesses paises, em que, todavia, o
problema demografico nio ¢ agudo, ¢ administravel, mas estdo prevendo o que
acontecerd no futuro. Acredito que o problema demogrifico nido foi analisado
completamente em todas as possibilidades.

Independentemente do problema demografico, existem outros que em um
futuro préximo serdo vistos, como a transicao laboral, a cibernética, a informatica, que
trardo mudancas fundamentais em toda a estrutura de emprego. Vai se passar do emprego
dependente, assalariado, para os empregos de tipo parcial, para empregos sob outras
formas de contratacGes e para a economia informal. Essa transicao ja estd acontecendo,
mas pode se tornar bem mais aguda, e isso significard termos de abandonar a concepgiao
original da seguridade social, isto é, ter como base a populacio assalariada.

Em muitos pafses, ndo se pode estender a seguridade social, porque a metodologia
administrativa foi enfocada principalmente na populacio assalariada. Nao foram
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incorporadas outras formas de trabalho, como o trabalhador temporatio, os trabalhadores
autébnomos ou os da economia informal. Essa situagdo se agravard de tal modo que
teremos de pensar em novas formas de captacio de receitas. A contribuigdo incidente
sobre a folha de salario ndo serd mais tio importante. Talvez se deva pensar em impostos
diretos - o de valor agregado, o imposto de renda - para haver uma base de financiamento
para a seguridade social, porque cada vez mais se reduz a proporcio de trabalhadores
assalatriados.

Esse é um dos pontos que representa um desafio no futuro préximo da seguridade
social. Mas também existe o que se falou aqui: a globalizagdo. A globaliza¢io implica
que os paises e as empresas t¢m de manter um nivel de competitividade e reduzir os
custos sociais para poder fazer frente a esse imperativo de mercado.

A globalizagao financeira representa um problema que ja pode ser constatado
devido ao efeito que pode ter nos niveis das taxas de juros e em todo o desenvolvimento
financeiro. Isso abre caminho para que os investimentos dos fundos de pensoes sejam
acumulados em quantidades enormes, em todo o mundo - e estdo investindo em varios
paises, de forma especulativa.

A transicio epidemiolégica também esta presente uma vez que esta mudando a
estrutura das enfermidades, significando custos em satde mais altos para os aposenta-
dos e pensionistas. O custo dos aposentados nao é apenas a pensao monetaria, mas
também ¢ preciso considerar um aspecto muito importante que as vezes nao se leva em
consideracio, mas que representa um fator de grande preocupagio: os custos com a
saude da populacio aposentada.

Frente a esse panorama de cariter geral, complexo, necessitamos novos
5 b
principios e novas situagdes e atualmente estamos tentando busca-los.

Um dos principais aspectos reside no problema demogtrafico que falaremos mais
a frente. Ndo somente se dard o envelhecimento da populagdo, no sentido de que a
propor¢io de pessoas com 60 anos e 65 anos estio aumentando como, por outro lado,
esta diminuindo a populagio ativa devido a diminui¢io da natalidade.

Paralelamente a esse fenomeno, ha um outro, de grande importancia: no apenas
a esperanca de vida total estd aumentando, como também ha um fenémeno de vida ativa
a que nao dedicamos atencido, mas que é importantissimo. Existe uma mecanica interna
de que as pessoas vivem mais efetivamente, mas também conservam por mais tempo sua
capacidade produtiva e criativa. Esse ¢ um principio muito importante, porque uma das
conseqiiéncias que analisamos no caso do México, por exemplo, é que as idades fixadas
para aposentadoria e que existem em muitos sistemas de aposentadoria ja estao ultrapas-
sadas. Com isso quero dizer que as pessoas continuam trabalhando além da idade fixada
para aposentadoria, em muitos casos foram fixadas de forma liberal e benéfica.
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Isso criou um grande desvirtuamento do que devem ser as aposentadorias. No
seu embasamento fundamental, pensou-se na aposentadoria como a ajuda que a socie-
dade deveria proporcionar aos trabalhadores que chegaram ao fim da sua vida ativa e
ndo podiam continuar fazendo servigos remunerados. Entio, a sociedade auxiliava e
lhes garantia uma base econ6mica de sustento. Isso ja nio existe. F virtual em grande
parte, porque a maioria dos trabalhadores aposentados, em muitos paises, estio traba-
lhando, estdo tendo renda, tém capacidade de trabalhar. Isso significa que se estd pagan-
do aposentadorias a um grande nimero de pessoas que nio deveriam recebé-las. O ndo
pagamento de aposentadorias precoces, porque podetia ter estimulado o prolongamento
da vida ativa do trabalhador, que acontece biolégica e fisicamente. E preciso apoiar as
pessoas com estruturas laborais, com estruturas sociais para que haja uma melhor
satisfacio dos trabalhadores por si mesmos.

E muito melhor um trabalhador desempenhar um trabalho pelo seu préprio bem-
estar, por sua criatividade, do que sujeitar-se a uma aposentadoria que, pelas condi¢Ses
dos problemas financeiros que existem atualmente nos paises, ¢ muitas vezes insuficien-
te e ndo cumpre com as finalidades para qual foi criada.

Assim, hd um grande desvirtuamento e devemos encara-lo. Mas para isso
precisamos de novas concep¢oes. Uma delas é observar o fendmeno de aumento da
esperanca de vida ativa, de vida saudavel. Isso pode representar um inicio de solugao
para os temas de aposentadorias, porque ndo ¢ possivel flexibilizar as condi¢des de
aposentadorias de tal forma que nio sejam sujeitas a idades fixas, que sdo convencionais.
Isso deve ser revisto e devem ser adotados sistemas flexiveis que, mais que tudo,
estimulem os trabalhadores que tenham possibilidade de desenvolver uma atividade,
com suficiente nivel de produtividade, a permanecer no trabalho. E somente aqueles
que verdadeiramente nio tém mais condigdes de trabalho recebam a aposentadoria.

Mas se seguirmos o movimento natural que esta acontecendo com a esperanca
ativa, veremos que esse ¢ outro panorama que se vai apresentar para os sistemas de
aposentadorias. Creio que esse ¢ um principio muito importante, porque, diante das
condicdes atuais, ndo ha possibilidade de que sejam viaveis ou sustentaveis os sistemas
de aposentadorias em muitos paises.

Ha outros aspectos que também incidem na questdo do mercado, os aspectos
econdmicos. Ja vimos que a globaliza¢io leva a competitividade das empresas. As politicas
neoliberais tendem a reduzir a carga social e deixar que os trabalhadores, individualmente,
facam frente as necessidades impostas pela invalidez, velhice, doenga, etc. A idéia ¢ que
o trabalhador deve ser responsavel por si mesmo, fazendo frente a essas necessidades.
Isso ndo ¢ correto, principalmente na seguridade social, criada porque os trabalhadores,
com seu salario de subsisténcia, ndo podem fazer frente a todas essas necessidades
econémicas subitas, que sdo custosas e requerem o auxilio da sociedade. A sociedade
tem mecanismos redistributivos que precisam ser estabelecidos para ser possivel a

25



Primeiro Painel

seguridade social, para tornar possivel que os trabalhadores obtenham, mediante siste-
ma redistributivo da seguridade social, uma protecio basica e suficiente. Ndo se pode
esperar que o trabalhador faga isso por conta propria, de forma individual.

E utopia pensar que os trabalhadores, com seu salatio de subsisténcia, vdo poder
poupar o suficiente para manter-se durante sua velhice. Nos trabalhos que aqui serdo
apresentados, ver-se-a o estabelecimento de uma metodologia que mostrard de forma
muito clara e muito precisa qual o verdadeiro poder de poupanga que tém os trabalhadores
e quais os niveis de beneficios que podem obter. Vamos observar que nio ¢é possivel
essa solucio de que se criem contas individuais de poupanga para que os trabalhadores
se sustentem por si mesmos durante todo o tempo. Necessariamente, sio precisos os
mecanismos redistributivos da seguridade social.

Outra questdo importante é a de saber se a seguridade social deve se orientar para
a Iniciativa privada ou para uma atividade de Estado. Ha razdes a favor e contra. O que
podemos dizer é que os sistemas privados, que logicamente perseguem o lucro, nao
poderdo nunca colocar em pratica e operar os sistemas redistributivos da seguridade
social. Os sistemas privados irdo para aqueles setores da populagdo que lhes déem mais
lucros. Eles nao podem operar o principio redistributivo. Entao, precisamos voltar as
concepgoes basicas que criaram a seguridade social, que deu origem a todos esses
sistemas aperfeicoados, que em grande parte foram desvirtuados em alguns aspectos e
no tempo, como ¢é o caso das aposentadorias. Porém, ndio podemos negar que esses
principios tém validade universal e sdo necessarios.

Devemos reconhecer que, a parte do salario de subsisténcia, é preciso o que cha-
mamos de salario social, isto é, o salario que se concede por meio da seguridade social.
Esse complemento ¢ indispensavel para os trabalhadores.

Todavia, ha um pano de fundo muito importante na seguridade social. Ela ¢ o
unico mecanismo basico que pode dar protecio e fomento a populagio, ¢ o unico
mecanismo que se ocupa do fomento do capital mais importante que todo pafs possui:
o capital humano. Sem o capital humano, sem esse fomento, ndo podera haver nenhuma
forma de desenvolvimento. Necessitamos compreender que todos nascem do homem e
que a populacdo precisa da protegdo para poder alcangar seu processo de
desenvolvimento de forma harmonica.

Necessitamos, entao, de novos conceitos de ordem econdmica, financeira e atuarial,
que introduzam todos esses fenémenos que estio ocorrendo. E preciso analisar mais a
fundo o problema demografico e o das aposentadorias. Temos de considerar, por
exemplo, as migra¢des de trabalhadores existentes em diversos paises, em diversas
regides. Isso também ¢ um componente importante. Além disso, o que ja dissemos: nido
existe verdadeiramente o chamado envelhecimento tal como se diz. E mais um aumento
do perfodo de maturidade da populagio, que vai permitir desenvolver por mais tempo
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uma atividade produtiva e criativa, o que vai lhe acarretar um bem-estar maior do que
receber uma aposentadoria as vezes insuficiente ou miseravel.

Esses sdo os aspectos que gostaria de apresentar em termos gerais. Todo esse
periodo de transi¢do que estamos vivendo na seguridade social nos levou a uma série de
mitos, de crendices que ndo estio justificadas do ponto de vista da andlise metodoldgica.
Nio podemos esquecer dos principios fundamentais que originaram a seguridade social
para estruturar um sistema de seguridade social que seja vidvel. Ja ndo podemos voltar
aos principios do passado, aos tipos de beneficios, as idades fixas para aposentadoria ¢ a
uma série de conceitos ja ultrapassados. Entdo, essa curta intervencdo ¢ mais para incitar
e talvez para semear a inquietagio no sentido de que temos uma enorme tarefa, e muito
gratificante, no futuro, muito ampla, mas que requer que a olhemos com novos olhos,
com novas idéias e com outras atitudes, sem esquecer os fundamentos do que ¢ a
seguridade social: a justica redistributiva para a populagio.

Elsebir Ducreux de Castillero
(Presidente da Comissio Americana de Atuidria e Financiamento)

Em todos os paises, sem reformas ou com reformas, a seguridade social esta na
agenda politica. Em todos os paises, o envelhecimento da populagio ¢ um indicador
muito importante a se analisar, quando se vai fazer reformas na seguridade social.

No Panamad fizemos uma comparagio entre os salarios basicos sujeitos a
contribui¢do e o Produto Interno Bruto do pais. Pode-se observar que existe uma
correlagdo direta no que é o Produto Interno Bruto: se a economia do pafs tem
poupanca econdmica, ha seguridade social no pais.

Tudo isso nos leva a pensar que os sistemas previdenciarios sempre estardo sujeitos
as mudangas demograficas e a economia do pais, assim como ao seu mercado financeiro.

Duas questdes podem ser levantadas: a seguridade social deve se ajustar ao
mercado de trabalho ou o mercado de trabalho deve se ajustar a seguridade social?

Como atuaria, minha preocupacio ¢ saber se, a0 aumentarmos a cobertura da
seguridade social, isso significard mais recursos para ela. Poderemos entio absorver
todos os beneficios que essa pessoa vai representar no futuro, ou estaremos fazendo
com que a seguridade social respire um pouco nos préximos anos?

O envelhecimento da popula¢io ndo é somente um dos problemas da seguridade
social no que se refere a demografia, mas reflete a maturidade do sistema de seguridade
social. Passaram-se 40, 50 anos de seguridade social e todos os paises estdo com esses
problemas demograficos e econémicos.
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Acreditamos que, a0 aumentar a esperanca de vida, aumentam todos os pagamen-
tos que devem ser feitos aos proximos beneficiarios. Mas isso acontece tanto em um
sistema de capitalizagdo parcial como em um sistema de capitalizacio individual, uma
vez que na capitalizagio parcial ou individual o que se deve fazer - considero eu - ¢é
aumentar a idade para aposentadoria das pessoas que serdo beneficiadas.

Outro ponto ¢ que no sistema de capitalizagio individual o montante das pensdes
dependerd muito da carreira salarial do individuo. Se o individuo tem uma carreira sala-
rial instavel e fica desempregado alguns anos, o montante de beneficio estara sujeito a
essas mudangas.

Outro aspecto que vale destacar é que os mercados financeiros dos pafses nao
estdo preparados para receber todas as receitas da seguridade social e isso se observa no
caso dos paises que tiveram de investir fora de seu préprio pafs. E eu faria a seguinte
reflexdo: sera que a concorréncia, fora dos pafses ou internamente, entre os fundos de
seguridade social ndo fard com que as taxas de juros sejam mais baixas? Se isso ocorret,
as pessoas estardo recebendo beneficios menores do que esperavam em todos os
sistemas de capitalizacdo individual.

Um dado importante, que tivemos oportunidade de obter na reunido realizada
em Santiago do Chile, na semana passada, ¢ que a Comissao Econémica para América
Latina e o Caribe — CEPAL, demonstrou que para cada 10 pessoas que podem trabalhar,
7 delas entram no setor informal.

Por dltimo, quero fazer a seguinte reflexdo: a andlise da seguridade social estd
sendo realizada por grupos limitados. Seria muito importante que a seguridade social
fizesse parte da educacio, porque os estudantes aprenderiam mais sobre os beneficios
da seguridade social e creio que fariam um melhor uso deles.

Marcelo Néri
(Professor da Fundagido Getiilio Vargas do Rio de Janeiro)

Vou apresentar alguns pontos gerais sobre previdéncia, a partir de uma
perspectiva social, minha area de estudo. Depois falarei um pouco sobre contribui¢des e
gastos com beneficios previdenciarios.

O que torna o Brasil diferente da maiotia dos paises latino-americanos em termos
de gastos sociais ¢ a Previdéncia. O Brasil ¢ um dos pafses da América Latina com o
maior volume de gasto social, supera inclusive a Costa Rica, pais que tem longa tradi¢do
nessa area. Mas quando tiramos os gastos a titulo de previdéncia, e af estdo incluidos
INSS e servidores publicos inativos, o Brasil converge para muito préximo da média dos
paises.
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O primeiro ponto, entdo, é que o Brasil ndo gasta pouco na area social - esse ja é
um ponto bastante discutido -, mas gasta mal, porque ¢ um gasto pouco progressivo, ou
seja, as camadas mais pobres se beneficiam pouco dessa generosidade, desse nivel alto
de gastos.

Chamo a atenc¢io para outro ponto, que tem sido bastante enfatizado na literatura
brasileira: o gasto social brasileiro é pouco progressivo, mas esse gasto social também ¢é
muito fugaz. Por qué? Porque grande parte dos gastos sociais se refere a transferéncias,
ou seja, sio gastos compensatorios e nio politicas estruturais de combate a pobreza, e
grande parte desses gastos ndo ¢ voltado para as camadas mais desprovidas e para as
camadas mais jovens da populagio.

Alguns pontos referentes ao papel social da Previdéncia merecem ser destacados.
Em primeiro lugar, no Brasil, talvez tenhamos dado uma excessiva atencao aos idosos,
com a universalizacdo da previdéncia rural, desencadeada a partir da Constituicao de
1988. Foi um avan¢o muito importante, principalmente porque realmente estao sendo
transferidos recursos para areas rurais muito pobres. Isso foi um avanco, porém creio
que as criangas e outros segmentos desprovidos da sociedade nio tiveram tratamento
similar e isso é particularmente grave, porque o sistema brasileiro de Previdéncia Social
nio ¢ de capitalizacio plena. B importante ressaltar que toda essa analise de dados de
gasto nao envolve calculo atuarial - s6 estou olhando gasto. Porém, acredito que uma
conta que precisa ser feita no Brasil é a analise dos impactos sociais da Previdéncia
Social, levando em conta o calculo atuarial. J4 temos algumas indica¢bes de que o
sistema brasileiro gera transferéncias entre geracoes. E ao falar que gera transferéncias
entre geragdes, nao me refiro somente entre idosos e outras parcelas da populacio, mas
muitas vezes entre idosos e aposentados precoces.

Outra caracteristica do sistema previdenciario brasileiro é a grande desigualdade
entre idosos. Dentro de uma mesma gerac¢ao isso é bem explicado pela existéncia de dois
regimes: 0 RGPS, regime dos trabalhadores privados e o RJU, regime dos servidores
publicos.

Alguns impactos das reformas da Previdéncia Social devem ser ressaltados. Chamo
de impactos diretos os que sio exercidos diretamente sobre beneficios e contribuicbes
previdenciarias. A reforma da Previdéncia Social vai afetar os dois lados. Estou mais
interessado no impacto final, sobre o bem-estar social. Dependendo da medida de bem-
estar social que se use, por exemplo, pobreza ou desigualdade, um papel importante da
reforma da Previdéncia Social ¢ corrigir injusticas. No se trata s6 da questio fiscal, de
dar consisténcia fiscal ao sistema, mas de corrigir injustica inter e entre geracdes.

Temos um citculo vicioso, onde as contribuicbes sio crescentes. Na medida em
que larga parte dos beneficios sdo dissociados das contribui¢Ses, perde-se arrecadagio,
porque as pessoas migram para a informalidade ou, em sendo formais, ndo contribuem

29



Primeiro Painel

sobre a totalidade de sua renda. A maneira como eu gosto de olhar esse tipo de
problema é recorrendo a curva de Lafer, que nos da a aliquota previdenciaria ou a aliquota
de um imposto previdenciario e, no eixo vertical, a arrecadagdo. O Brasil e outros paises
- ¢ eu conheco mais o Brasil, pais sobre o qual posso falar - esta no trecho descendente
da curva de Lafer (a curva de Lafer tem a forma de um “U” invertido). O Brasil esta no
ponto que novos aumentos de aliquota de contribui¢éo serdo ruins para a arrecadagio.
O que se deve fazer? E preciso uma reforma que desloque a curva, para que se possa
mexer nas contribui¢des sem a deslocar. Acho que ¢ isso que a reforma da Previdéncia
Social procura fazer do ponto de vista de arrecadacio.

Fazendo uma andlise univariada, podemos comparar diferentes segmentos da
populacio privada, entre 15 e 59 anos, que contribuem ou nio para a Previdéncia Social.
Eu queria chamar a aten¢iio para varidveis do tipo tempo de empresa ou tempo de
migra¢do. O que se observa ¢ que existe uma tendéncia de maior contribui¢io na medida
em que as pessoas estio ha mais tempo no Brasil ou em um determinado estado do
Brasil ou estdo a mais tempo em um determinado emprego. Isso é constatado em
diferentes posi¢des de ocupagio.

Creio que uma andlise multivariada — que considere varidveis como sexo, posicao
na familia, idade, escolaridade, renda, cor, migracio, setor de atividade, posi¢ao de
ocupacio, tempo de empresa, Unidade da Federacao, pode lancar luz em quais sio as
principais determinantes da contribuicio e pode nortear a escolha de politicas
especificas que privilegiem uma ou outra regidao. Por exemplo, poderia fazer um mapa
da contribuicdo previdencidria, para ter uma idéia espacial para ver onde se deve
concentrar o esfor¢o, em que grupo da populagio.

O ponto final sobre a area de contribuigdes ¢é a parte de incentivos. Se olharmos
a estrutura de incentivos implicitos na legislacao previdenciaria brasileira, seja INSS, seja
a previdéncia do setor publico, encontramos uma série de problemas de compatibilidade
de incentivos, uma série de imperfei¢Ges e ¢ justamente isso que a reforma da
Previdéncia esta atacando e ja conseguiu avancos importantes.

Chamo a atengio para um desses tipos de incentivos, ligado a minha é4rea, a area
de trabalho. Se olharmos as caractetisticas de relacoes entre firmas e trabalhadores, com
carteira e sem carteira, 0 que observamos ¢ que quando notamos as relagdes de trabalho
- por exemplo, se paga salario minimo, se respeita jornada de trabalho, enfim, ha toda
uma metodologia -, a li¢do basica ¢ a seguinte: trabalhadores com e sem carteira ndo sio
muito diferentes nas suas relagdes entre firmas e trabalhadores. A grande diferenca se da
na relagdo de cada um desses tipos de trabalhador e firma com o Governo. Basicamente,
a informalidade é uma maneira ndo tanto de precarizar a relacio de trabalho entre firmas
e trabalhadores, mas muito mais de evasio de impostos. Essa ¢ a licio bdsica. Se a firma
respeita todos os direitos do trabalhador, por que ela ndo se formaliza? Porque caso a
firma seja formal, ela tem de pagar os direitos trabalhistas e pagar ao Governo. Entio,
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esse tipo de reforma para aumentar o incentivo, isto é, de o trabalhador jogar do lado do
Governo porque diminui a contribuicio dele, é altamente bem-vinda, ¢ altamente
necessaria. O Governo ¢ um agente grande que nio tem olhos para todas as relagSes
microeconémicas. Se o Governo introduzir incentivos que torne pelo menos um dos
agentes aliado dele, ele pode aumentar a sua arrecadacio.

Para concluir, ressaltarei a parte de beneficios. Creio que um ponto importante
foi a aprovacio, no Congresso Nacional, da institui¢io de pisos regionais de saldrios. Os
pisos regionais de salarios basicamente dividem o mercado de trabalho e a Previdéncia.
Ter uma mesma lei, um mesmo piso de salario que afeta ativos e inativos, setor publico
e setor privado em um pafs de dimensbes continentais como o Brasil, ndo faz o menor
sentido. A aprovagdo do piso regional de salarios ¢ um passo importante no sentido de
introduzir maior racionalidade e torna os instrumentos de politica de renda no Brasil
mais apropriados.

PERGUNTAS DO PRIMEIRO PAINEL:

Perguntas para o Sr. Vinicius Carvalho Pinheiro:

1) Por que, apesar das novas regras para o calculo de beneficios, continuamos
limitando o recolhimento a 10 salarios? Existe algum estudo do impacto da relacio
custo/beneficio caso a contribuicdo fosse obrigatoria em todas as faixas salariais?

Resposta: O modelo de reforma previdenciaria que esta se consolidando no
Brasil, muito distinto de outros modelos da América Latina - do Chile, do Uruguai, da
Argentina -, garante uma previdéncia basica até o teto de R$ 1.255, que sera reajustado
em junho. Acima desse teto, prevé-se o desenvolvimento da previdéncia complementar.
Esse é um modelo hegemodnico nos paises europeus, inclusive nos Estados Unidos. No
Brasil, esse modelo garante uma previdéncia basica e com forte contetdo social, com
subsidios implicitos, até o teto do INSS. Acima desse teto, a idéia - e isso esta nos
Projetos de Lei Complementar que tramitam no Congtesso - ¢ desenvolver a previdéncia
privada complementar e suplementar. Esse modelo que adotamos ¢ diferente daquele
em que se prevé um pilar intermediario obrigatério de fundos de pensio fechados.

Entendemos que esse seja o melhor modelo. O papel do Estado deve ser
focalizado na garantia do beneficio previdenciario até um limite. Nao ha sentido, por
exemplo, financiarmos beneficios de R$ 10 mil, porque o Estado tem, por natureza, uma
funcio social.

Como esse teto esta fixado na Constituicio em valores nominais, que devem ser
reajustados ao longo do tempo, é importante ressaltar que o teto vai manter o poder
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aquisitivo dos trabalhadores em termos de variacio de precos. Esse teto, ao longo do
tempo, no intervalo de 20, 30 anos, deve ficar menor, relativamente a economia. Por
que? Porque se consideramos que o pais vai crescer e esse crescimento se dara a partir
do aumento da produtividade do trabalhador que, por sua vez, sera repassado ao salario,
a tendéncia ¢ que o salario médio aumente. Entio, o salario médio deve aumentar em
relagdo ao teto previdenciario, o que vai desenvolver mais ainda a previdéncia
complementar.

2) Considerando que cerca de 48% da forca laborativa esta na informalidade,
como incorporar os trabalhadores informais ao sistema previdenciario,
independentemente de carteira assinada, equiparando-os aos autbnomos? Mediante carnés
de recolhimento?

Resposta: O aumento do trabalho dos sem-carteira ¢ - e af extrapola um pouco a
oOtica previdenciaria - um problema de relagbes de trabalho. Na agenda das reformas
brasileiras deve entrar a das relagoes trabalhistas, de modo que elas possam se tornar
mais flexiveis, principalmente em setores onde o trabalho apresenta alto grau de
rotatividade, como, por exemplo, no setor agricola e na construcio civil. Sio setores
cronicos e a nossa legislacdo trabalhista nio se adapta as recentes evoluges que estao
ocorrendo. Por exemplo, no caso do setor rural, quando o trabalhador rural ¢é
contratado para fazer o corte de cana ou contratado temporariamente para fazer alguma
atividade, tem de apresentar um exame médico. Ele precisa se deslocar do seu nicleo
rural até uma cidade e fazer o exame médico para poder ser contratado. Esse é um dos
pontos que, de certa forma, impede que o trabalhador seja inserido no mercado formal.

As agdes nesse campo, em um primeiro momento, devem ser de fiscalizagio,
porque esses trabalhadores estdo em situacdo ilegal. No segundo momento, pensando
em algo mais estrutural, ¢ necessaria uma reforma, uma flexibilizacio da legislacao
trabalhista.

3) A intengdo em se reter 11% das empresas terceirizadas é fazer com que elas
regularizem sua situagdo com a Previdéncia Social ou cobrir furos das auséncias das
contribui¢des no passado?

Resposta: A idéia da retengdo nio é de cobrir furos de contribuigio do passado,
mas sim regularizar a contribui¢ao presente.

4) Ja que a grande maioria dos municipios tera de retornar ao Regime Geral de
Previdéncia Social, ndo seria importante reduzir a aliquota do INSS da parte do
empregador?

Resposta: No Ministério da Previdéncia Social estio sendo feitos estudos para se
saber exatamente que parcela da aliquota de contribuicio financia o qué em relacdo a
beneficios. Sabemos que as empresas contribuem com 20% sobre o total da
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remuneracdo. Mas essa contribuicdo da empresa, que supera o teto do INSS, tem tido
um carater solidario, porque tem financiado setores e segmentos que ndo tém
capacidade contributiva. Entdo, essa parcela adicional da empresa é uma contribuicio
que até poderemos chamar de contribui¢io solidaria.

Isso demanda uma série de estudos e discussGes no Congresso. Até existe uma
proposta, veiculada no Congresso, de substituir essa parcela superior a R$1.200 da
contribui¢io da empresa por outra fonte de financiamento, como, por exemplo, a CPME
Eu acho que esse ¢ o tipo de questio que tem de ser levantada e discutida.

Perguntas para o Str. Alejandro Sinchez:

1) Com relacdo ao estimulo de aumento do tempo de produtividade, devera
esbarrar no que diz respeito a atratividade no sistema previdenciario, no ingresso do
trabalhador, j4 que o mesmo espera gozar dos beneficios e de tal colabora¢io em vida e
com saude para tal. Como reverter esse quadro?

Resposta: Aqui hd uma atitude filoséfica que devemos levar em consideracio. A
aposentadoria deve cobrir uma funcio especifica. Ja dissemos que a aposentadoria tem
uma finalidade: quando o trabalhador j4 ndo puder mais desempenhar uma atividade
produtiva, a sociedade, a seguridade social vird em seu auxilio. Esse é o principio da
aposentadoria.

Mas creio que agora ha um enfoque muito diferente sobre os beneficios de
aposentadoria. Buscou-se até reduzir as idades de aposentadoria, para a pessoa poder
desfrutar mais tempo de uma renda. Isso ja ndo podera mais continuar a acontecer.
Devemos pensar que é mais gratificante para o trabalhador que a sociedade lhe propicie
e estimule o seu direito ao trabalho, ainda que em idade mais avancada. Com isso, o
trabalhador dara mais remuneragao a sociedade, a0 mesmo tempo em que ele aumentara
a auto-estima por participar do trabalho coletivo. . uma mudanca de comportamento.
Entretanto, a aposentadoria deve ser uma garantia para que todo trabalhador saiba que
no momento em que nio puder continuar desenvolvendo sua atividade, tera direito a
receber uma quantia digna e suficiente para seu sustento. E evidente que essa decisio
deve ser particular, ndo deve ser imposta, ndo deve haver sistemas compulsérios, isto €,
que obriguem o cidaddo a continuar trabalhando. Deve ser uma decisao da pessoa. Ai é
questdo de equilibrar os beneficios, para que o trabalhador possa decidir em que
momento lhe convém passar de ativo para inativo e em que momento ele pode
continuar produzindo, de forma criativa, como um estimulo a sua atividade.

Os trabalhadores que se aposentam cedo estdo sujeitos inclusive a uma maior
mortalidade. Isso nos mostra algo muito importante: o trabalho ndo é uma carga,
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também ¢ um estimulo de vida. Devemos ver o trabalho com outros olhos. Creio que a
mudanga que estamos fazendo ndo ¢ somente para mudar leis, mudar bases, mas sim
também mudar atitudes, a fim de que se propicie o direito ao trabalho para pessoas com
idades mais avancadas. Creio que esse ¢ um aspecto muito importante: a remuneragao
do trabalho é uma satisfagdo muito maior do que receber uma pensio as vezes miseravel
ou insuficiente.

2) Considerando aspectos como qualidade de vida, oferta de emprego, tecnologia
e postergacdo da idade de aposentadoria, como vé o senhor a contribui¢do a ser dada
por uma eventual reducdo da jornada de trabalho no equacionamento da questdo
previdenciaria?

Resposta: Ha efetivamente um problema. Devemos levar em consideragio essa
transicao laboral. Em alguns paises ja esta havendo reducio da jornada de trabalho: ha
empregos por horas, em tempo parcial, e ha a economia informal. Isso requer um estu-
do, mas ndo quer dizer que se o trabalhador apenas contribui por certas horas serd
prejudicado. Provavelmente, devera somar rendas de tal forma que acumule o suficiente.
Mas também chegaremos a uma evoluc¢io futura da seguridade social em que nao sera
tdo importante ter uma conta exata do que cada trabalhador ganhou e por quanto tempo
contribuiu. Creio que poderemos chegar a um estidgio em que todos os individuos da
populacio que tenham tido uma histéria de trabalho, pelo menos em um turno minimo,
terdo direito a uma aposentadoria basica, sem importar os tempos de interrup¢ao, sem
importar todas as questOes que podem decorrer do tempo parcial. O direito de a socie-
dade vir em auxilio de uma pessoa que niao pode continuar trabalhando deve se dar de
outra forma e nao de forma tao dependente, tao estrita, como foi em muitos sistemas,
em que as protecoes eram exatas e deduzia-se do beneficio no caso de ter havido
interrupcdes. Isso deve ser um direito independente de todas as eventualidades que
acontecem, como o desemprego.

Aqui também ¢ necessaria uma visualizacio um pouco diferente do que deve ser
a cultura laboral e a questdo da relacio entre a seguridade social e os individuos. Creio
que estamos indo para uma flexibilizacdo, ndo com contas muito exatas ¢ individuais,
mas em dire¢do a um direito geral da populacio.

Pergunta para a Sra. Elsebir Ducreux de Castillero

1) Como fica o setor publico, considerando que, com a cobranca de impostos, o
setor publico tem como papel primeiro fazer a previdéncia daqueles que nio tém renda
ou que a renda ¢ insuficiente, e em segundo lugar fazer a previdéncia dos seus proprios
funcionarios publicos. Nesse dilema - é o mercado que se adapta a questio previdenciaria
ou a previdéncia que se adapta a economiar -, como a senhora vé o setor publico nesse
contexto?
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Resposta: No Panama, uma das primeiras coisas que acabamos de eliminar, em
1997, foram os privilégios. Eliminamos tudo o que se referia a leis especiais para profes-
sores, enfermeiras e o setor publico. L4 estamos em uma nova etapa: direitos iguais para
todos os trabalhadores.

Eu indagava se o mercado formal deve se adaptar a seguridade social ou a
seguridade social deve se adaptar ao mercado de trabalho, entretanto, essa é uma
pergunta que nio se pode analisar tdo rapidamente. O questionamento seria: com que
saldrios as pessoas do setor informal deverdo contribuir para a seguridade social?
Apesar de haver solidariedade entre as pessoas que ganham mais ¢ as que ganham
menos, nesse momento a seguridade social, sob esse aspecto, tem problema financeiro
para incorporar o setor informal. Teriam de ser feitos estudos para ver em que medida
aincorporacio deles a seguridade social beneficiaria a seguridade social. Certamente vai
beneficiar as pessoas que serdo incorporadas. Mas a pergunta ¢ se estaremos dando um
tempo ao problema da seguridade social ou se estaremos resolvendo o problema da
seguridade social ao incorporar o setor informal.

Pergunta para o Sr. Marcelo Néri:

1) Que tipos de modificagdo na legislacio trabalhista poderiam contribuir para o
aumento da cobertura?

Resposta: O que me vem a cabega, por exemplo, é o fato de que um trabalhador
sem carteira pode levar seu patrdo a Justica do Trabalho para reaver seus direitos
trabalhistas. Entdo, no fundo, o trabalhador sem carteira, o trabalhador ilegal, ¢é
potencialmente um trabalhador legal. Isso talvez seja bom, por um lado, por garantir
certos direitos trabalhistas. Por outro lado, gera um incentivo muito ruim em termos de
arrecadacio previdencidria. Se um trabalhador sem carteira é exatamente igual a0 com
carteira em todos os sentidos, com exce¢do do pagamento de evasdo, existe um
incentivo claro para a firma desses trabalhadores fazer um acordo espurio e passar o
dinheiro por debaixo da mesa. Isso ¢ muito comum no Brasil. Vou citar o caso do FGTS,
¢ os dados sdo muito claros a esse respeito. Por exemplo, o trabalhador s6 poderia ter
acesso ao FGTS, sistema que também tem inimeros problemas de incentivos, se fosse
demitido. Quando o IBGE pergunta ao trabalhador, em uma grande amostra, se ele foi
demitido, a resposta é: sim, fui demitido. Vocé recebeu o FGTS? Sessenta e cinco por
cento respondem que receberam o FGTS porque foram demitidos. Mas isso porque
houve um acordo espurio entre firmas e trabalhadores. A firma diz: eu te demito, mas
vocé nio foi demitido, quis sair. Entdo, é um problema de incentivos errados.
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Creio que o que o Governo deve fazer com essas reformas, e esta tentando fazer,
ndo sé6 na frente previdenciaria mas também na frente trabalhista, ¢ dar os incentivos
corretos. O melhor fiscalizador nio ¢é o fiscal, mas sim os principais interessados no
problema, no caso, as firmas ou os trabalhadores. Entio, essa idéia de haver portabilidade
¢ o principal incentivo. Todas as mudangas que apontem na dire¢do dos principais inte-
ressados no problema compartilharem dos interesses do Governo, que ¢ de arrecadagio,
sdo extremamente validas.
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SEGUNDO PAINEL: AVALIACAO DAS REFORMAS DA
PREVIDENCIA SOCIAL

Christopher Daykin
(Presidente da Comissiao Técnica de
Estudos Estatisticos Atuariais e Financeiros da AISS)

Minha apresentagio gira em torno de algumas analises da reforma previdenciaria
em nivel internacional. A reforma da previdéncia vem sendo estimulada pelos
problemas demograficos que afetam muitos paises. O envelhecimento da populagao,
que abordaremos em instantes, combinado com o gradual amadurecimento de alguns
arranjos previdenciarios, significa que os beneficios estdo sendo valorizados para a
populagio e, por conseguinte, mais caros para os fundos previdenciarios.

Ao mesmo tempo, as idades de aposentadoria sdo baixas em muitos paises,
problema que é aumentado pelo fato das pessoas estarem vivendo cada vez mais.
Associado a isso, as pessoas se sentem desconfortiveis com a caréncia de fundos de
reserva para cobertura de pensées no futuro, a medida que a populagio envelhece, uma
vez que a maioria dos arranjos previdenciarios nacionais sao organizados a partir de um
sistema de pagamentos gradativos, sem a devida acumulagio de fundos para pagamento
de beneficios futuros.

A taxa de fecundidade vem dectescendo de maneira constante em todas as
regides do mundo. A taxa de fecundidade representa a medida do numero de filhos por
mulher em qualquer dado momento, e de fato aponta no sentido de um declinio
constante no tamanho médio das familias conforme vio se sucedendo as geragdes de
mulheres. Todos os pafses da América do Sul estdo caminhando no sentido de uma
convergéncia em torno de niveis de fertilidade relativamente baixos, de cerca de trés
filhos por mulher. Em 1960, apenas a Argentina apresentava uma taxa semelhantemente
reduzida, com as outras regides da América do Sul exibindo taxas bem mais elevadas. Ao
longo desses ultimos quarenta anos, vimos de fato um grande declinio nos niveis de
fecundidade nesses paises.

Isso reflete o que acontece, por exemplo, no Reino Unido. A cada nova geragao
de mulheres, reduz-se o tamanho das familias. Em 1945 as mulheres do Reino Unido
tinham cerca de 2,2 filhos. Progredindo em intervalos de cinco anos, percebe-se que as
mulheres nascidas em 1950, 1955, passaram a construir familias menores, a ponto de
hoje termos as familias britanicas apresentando valores bem inferiores a 2 como taxa de
tecundidade, provavelmente em torno de 1,7 ou 1,8.
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A América do Sul ainda apresenta uma taxa de fertilidade maior, mas a mesma
tendéncia de queda se verifica. Do outro lado, temos o aspecto da expectativa de vida.
Aqui nota-se que houve um grande aumento em todos os paises da América do Sul, ao
longo dos 50 anos, tendéncia que deve se manter também no préximo século, mais uma
vez demonstrando uma convergéncia a partir de uma grande dispersio ha cerca de 50
anos, para um posicionamento bem mais centralizado agora, ao final do século XX e
inicio do século XXI.

Por outro lado, temos a curva de mortalidade. Percebe-se que a mortalidade in-
fantil é um grande componente do aspecto de expectativa de vida, ou seja, os grandes
avancos na reducio da mortalidade infantil nos Gltimos 50 anos, tém uma enorme influ-
éncia sobre a expectativa de vida das pessoas ao nascer.

O que vemos, portanto, é que uma propor¢ao cada vez maior de pessoas estd
vivendo até a idade de aposentadoria. No inicio do século os britanicos esperavam que
um grande nimero de pessoas morresse nos primeiros anos de vida, com apenas 50%
das pessoas alcancando a idade de 60 anos para a aposentadoria. Hoje, pouca gente
morre durante a infancia, e cerca de 90% atinge os 80 anos de idade ou mais.

Isso gerou um peso inevitavel sobre o servico previdenciario, com as pessoas
chegando em grande numero a idade de aposentadoria e vivendo ainda muitos anos
além. Isso se traduz no que chamamos razdes de dependéncia, que significa a propor¢ao
de pessoas acima de um limite de idade de aposentadoria (65 anos), em relagio ao nime-
ro de pessoas em idade ativa (15 a 65 anos). O fato é que todos os pafses prevéem um
grande aumento das razdes de dependéncia para o futuro.

O crescimento percentual previsto para as idades de 65 anos ou mais, ao longo de
um periodo de 40 anos, gira em torno dos 300% para muitos paises sul-americanos. E
um aumento percentual enorme no numero de pessoas idosas. E adicionalmente ao
impacto que isso causard nos sistemas previdencidrios, veremos também um enorme
efeito sobre varias outras areas, como por exemplo a area de saude que precisard se
ocupar da prestagio de servicos de saide a longo prazo para idosos.

Algumas cifras do Fundo Monetario Internacional indicam como o 6nus da pre-
vidéncia social devera aumentar ao longo dos préximos 50 anos. Obviamente, nota-se
que existe uma enorme varia¢io entre o percentual de PIB gasto em Previdéncia Social
por diferentes paises. A Franca e a Italia, e também a Alemanha, gastam em média mais
de 10%, podendo chegar a 15% de seu PIB em programas de seguridade social, ao passo
que os Estados Unidos, o Reino Unido e o Japdo destinam em média 4 ou 5% de seu
or¢amento para a Previdéncia. Isso naturalmente reflete apenas uma parte da estrutura
previdenciaria, pois nio inclui os fundos de previdéncia privada, que sdo responsaveis
por um grande contingente de cobertura previdenciaria nos Estados Unidos, no Reino
Unido e no Japio, o que ndo tem o mesmo peso nos demais paises.
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Mas o que ¢ interessante notar ¢ a comparagio entre 0s gastos atuais, €Xpressos
em percentual do PIB, e a previsio média do custo para os préximos 50 anos, o que
projeta um aumento de 3% em média para esse periodo, o que, repito, constituird um
enorme 6nus potencial sobre os sistemas previdenciarios de paises como a Franca, a
Alemanha e a Italia, em particular, com efeitos bem menores sobre os Estados Unidos e
o Reino Unido, em funcio da estrutura previdenciaria adotada nesses paises.

Portanto, se comegarmos a debater solugdes para resolver esses problemas, pode-
remos falar de aumento de contribui¢des, ou de aumento do custo de beneficios, talvez
financiando parte dessa majoracdo de custos por meio de receita tributaria ou outra
fonte, mas, de um modo ou de outro, cobrando de alguém o custo desses beneficios. A
alternativa seria tentar cortar os beneficios ou aumentar a idade de aposentadoria, para
invertermos a equacio a fim de termos menos beneficidrios e mais contribuintes, ou
tentar desenvolver métodos alternativos de pagamento de beneficios, por meio de sistemas
previdenciarios complementares, ou alguma combinacio de todos esses elementos.

Analisando as op¢oes relacionadas ao corte de beneficios, vemos que nenhuma
delas é muito atraente do ponto de vista politico. Algumas sdo mais sutis que outras e
talvez mais simples de se implementar, coisas como alterar a férmula de calculo dos
beneficios, as equagdes de tomada de média, ou alterar a forma de indexa¢io que se
aplica aos pagamentos. Tudo isso tem efeitos a muito longo prazo, que nio se tornam
evidentes de forma imediata, e por isso talvez possa ser implementado.

Uma outra faceta politicamente delicada diz respeito as tentativas de se impedir
que as pessoas se aposentem muito cedo com vencimento integral, o que acontece em
muitos sistemas para pessoas que cumpram um determinado estagio de qualificago.
HEsse foi o problema central das reformas do sistema previdenciario da Italia, por
exemplo.

Uma alternativa a esse rearranjo dos beneficios seria uma reestruturagdo mais
radical do sistema previdenciario. Uma solug¢do, desenvolvida inicialmente na Italia, mas
adotada depois na Suécia, na Polénia e, também de maneira ampla, aqui no Brasil, ¢ a
alteragdo da estrutura da seguridade social bdsica indo da énfase a defini¢do de
beneficios a énfase a definicio das contribuicdes, ou seja, expressar o acumulo de
beneficios em termos das contribuicdes que se pagam com base em algum indicador
econémico, como, por exemplo, o aumento da receita ou aumento do PIB, ou outro
instrumento qualquer. Isso ndo significa necessariamente uma mudanga no sentido de
financiamento. Tudo pode ser inserido em um sistema de pagamentos graduais, e é este
o conceito adotado na Italia e na Suécia.

Mas, paralelamente a essa reestruturacio, esses dois paises, e varios outros, estiao
buscando inserir algum elemento de pré-financiamento, de reservas para pagamentos de
beneficios no futuro, com o objetivo de racionalizar o aumento das contribui¢bes que
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serdo necessarias no futuro, por meio de contribui¢des mais altas hoje com a garantia de
contribuicbes menores no futuro. O Canada vem fazendo isso de maneira extensiva,
tendo aumentado as contribui¢bes recentemente a valores significativamente supetiores
a0 que seria necessario para o pagamento dos beneficios, ¢ um fundo estd sendo
acumulado, o qual devera reunir valores suficientes para o pagamento de 5 ou 6 anos de
beneficios, o que é um fundo razoavel como lastro a um sistema de pagamentos
graduais, mas que devera ser drenado a partir de um certo ponto, quando as
contribui¢bes ndo forem mais suficientes para a cobertura dos beneficios num sistema
de pagamentos graduais.

Outros arranjos estdo visando a alteracio da estrutura de modo a enfatizar a po-
pulacdo de baixa renda, talvez aumentando a porgio fixa de contribui¢des, ou o
elemento dessas contribui¢des que nio se encontra atrelado aos salarios, ou a0 mexer
nas equagdes de calculo de beneficios com o intuito de criar mais beneficios a quem
ganha menos em detrimento de quem ganha mais.

A altera¢do da idade de aposentadoria também ¢ uma medida em voga em muitos
paises. Em alguns paises simplesmente se aumenta a idade; em outros ha uma flexibilizacao
maior. O sistema de definicao nocional de contribui¢oes é particularmente suscetivel a
flexibilidade nesse respeito, porque as importancias acumuladas em sua conta nocional
podem ser convertidas em pensdo a qualquer idade, levando-se em conta a expectativa
de vida a idade em que vocé decide sacar a pensido, cobrando-se de quem saca a
importincia correspondente a compensacio pelo periodo inicialmente previsto.

Outra tendéncia ¢ a de se buscar pensdes complementares, e agora gostaria de
falar um pouco sobre as vantagens e desvantagens desse tipo de arranjo, de vez que esse
¢ um dos mais controversos pontos das reformas previdenciarias em todo o mundo.

Os fundos de pensio sio apresentados como muito vantajosos para os sistemas
previdenciarios nacionais pelos especialistas, que entendem que esse arranjo disciplina
melhor o pagamento de aposentadorias, uma vez que os beneficios se acumulam com
antecedéncia, por meio de financiamento, sem a dependéncia de gera¢Ses futuras para o
seu custeio. Alegam-se também vantagens do ponto de vista da eficiéncia do mercado
de trabalho e no fato de retirarem a questdo previdenciaria da arena politica.

A idéia de financiar um fundo de reserva antecipadamente costuma ser associada
ao aumento das poupancas na economia, o que ajudaria a desenvolver mercados de
capital que forneceriam o capital de investimento para empresas e para o fomento da
economia em si. Alguns véem nesse processo também um beneficio adicional, em
solugdo a questdo do envelhecimento da populacio, uma vez que os beneficios niao
serdo mais pagos diretamente pelos trabalhadores de uma geracio futura, deixando-se,
em principio, a cada geragdo o trabalho de custear o pagamento de sua prépria
previdéncia, por meio de financiamento.
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Mas cada argumento em favor desse financiamento encontra argumentos
opostos, o que equilibra bastante o debate. Colocar mais dinheiro nos fundos de pensio
provavelmente terda um efeito sobre outras formas de poupanga, e alguns estudos
econoémicos sugerem que um grande efeito de substituicio ocorreria se as pensdes
fossem feitas compulsoriamente dessa forma. Do ponto de vista do desenvolvimento
de mercados de capitais, isso s6 funcionaria se o mercado fosse desenvolvido a ponto de
absorver o capital que estd sendo criado pelos fundos de pensio. Em mercados
relativamente imaturos, a tentativa de investir altos volumes de dinheiro oriundo de
fundos de pensio pode criar um efeito de bolha artificial que poderia elevar os pregos,
uma vez que o mercado nio setia capaz de gerar investimentos produtivos em velocidade
correspondente a disponibilidade de capital oriundo desses fundos de pensio.

E, assim, o problema do envelhecimento permaneceria inalterado, pois a
economia mundial continuaria registrando um envelhecimento constante, em nivel
nacional e internacional, e muito dos recursos que sio absorvidos em uma economia
num dado ano sdo criados em alguma outra parte do mundo naquele mesmo ano, ou
seja, ndo ha uma transferéncia ao longo do tempo, verificando-se, antes, uma mera
transferéncia geografica. Assim, é provavel que o envelhecimento da populagio venha a
ter impactos diversos sobre os mercados de capitais de modo ainda impossivel de se
prever, mas que certamente teria reflexos nos arranjos previdenciarios assim financiados.

A situagao demografica do momento, que leva um ntmero crescente de paises
buscar financiamento para seus sistemas previdenciarios, esta gerando muita flutuacao
nos mercados de capitais em todo o mundo. Naturalmente esse movimento varia muito,
sendo mais acentuado em alguns meses. Mas estamos, no geral, vivenciando um
aumento nos mercados de capitais nos tltimos anos. Porém, na década de 2020 e 2030
havera uma taxa muito maior de desinvestimento ocorrendo, na medida em que a populacao
idosa procure converter seus direitos previdenciarios acumulados em patriménio mais
tangivel e seguro, como depdsitos e titulos, o que devera gerar um efeito bastante
negativo sobre o mercado a essa altura, a menos que surja alguma nova caracteristica que
desconhecemos no momento e que nos ajudard a reparar a situagdao no futuro.

Os paises podem, em certo grau, diversificar seu risco investindo internacional-
mente. Alguns pafses menores levam isso a sério e vém depositando a maior parte de
seus fundos previdencidrios em contas no exterior. Mas, geralmente, essa nao ¢ uma
solucio viavel para a maior parte dos paises, que querem que o dinheiro dos fundos de
pensio ajude a fomentar o desenvolvimento do préptio pafs, em vez de simplesmente
serem investidos em mercados no exterior. Portanto, esta pode nao ser a solugdo que
estamos procurando.

Outra questdo ¢ o aumento da maturidade dos fundos de pensio, sobretudo em
paises desenvolvidos como os Estados Unidos e o Reino Unido, onde a maior parte do
dinheiro das pensdes ha muito vem sendo investido no mercado de agdes. Ali parece
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haver atualmente uma tendéncia de investimento em titulos, em fun¢io da maturidade
dos beneficios previdencidrios e o grande nimero de pessoas idosas.

Ha outras vantagens, que também sio apresentadas, de natureza um tanto mais
politica, como por exemplo a de se conferir um sentido maior de posse aos fundos de
pensio, com as pessoas entendendo que o dinheiro ali depositado lhes pertence direta-
mente. H4 também argumentos no sentido de maior liberdade de op¢des de consumo e
maior flexibilidade do mercado de trabalho. Mas vamos agora olhar as desvantagens.

Ha problemas quando falamos de passar para um sistema desagregado privado de
administracio, sendo que dentre eles o principal é o custo, que é muito mais alto. Os
sistemas de seguridade social operados em nivel central geralmente sdo muito eficientes
do ponto de vista do custo. A propor¢ao dos recursos absorvidos por custos administrativos
¢ muito baixa na maior parte dos pafses, uma performance que dificilmente podera ser
atingida por esses sistemas privados e descentralizados. No Reino Unido,
reconhecemos que o sistema de seguridade social tem um custo de administra¢ao
correspondente a 2% ou 3% do total de beneficios. Um sistema de pensao ocupacional,
para funcionarios de grandes empregadores, pode exigir cerca de 8% do total de
beneficios para cobertura de custos de administracio. Mas quando analisamos contas
individuais, ou as chamadas pensGes pessoais, vemos que o custo ¢ de cerca de 20% do
total de beneficios. Ou seja, quanto mais descentralizamos, mais nos aproximamos dessa
configuracdo de contas individuais, mais caro o sistema se torna, e mais dificil se torna a
manutenc¢io dos pagamentos de beneficios.

Existem também outros problemas associados ao sistema privado como marketing
deficiente de produtos ou incompeténcia de comercializa-los apropriadamente, a
variacdo de performance entre os diversos tipos de fundos de pensdo, sem falar em
potenciais insolvéncias e possibilidade de fraude ou md administracdo. Por outro lado, a
vantagem desses arranjos privados é que eles aumentam a eficiéncia e liquidez do
mercado, o que reduz grandemente a possibilidade de interferéncia politica.

Falemos agora do mercado de anualidades. Muitas das reformas previdencidrias
dos ultimos anos ainda precisam chegar a termo em rela¢do aos problemas relacionados
ao mercado de anualidades, que ainda ¢ relativamente imaturo. A reforma chilena talvez
seja uma excegdo a regra, pois ali a coisa ja funciona ha quase 30 anos, e de fato a
propor¢io de pessoas que ja chega a aposentadoria de posse de recursos e adquirem
anualidades esta se tornando uma parcela significativa.

O México também estd experimentando um enorme aumento no mercado de
anualidades, em razio do modo em que privatizaram o sistema de beneficios de seguridade
social. Mas ¢ preciso chamar atengio para o fato de que no sistema privado, quando se
atinge a idade de aposentadoria, todo o risco se concentra no mercado de seguros, pela
compra de anualidades, sujeito, naturalmente, a disponibilidade de alternativas, como
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por exemplo drawdown. Porém, no final a maioria dos paises deseja que uma grande parte
dos ativos de pensio seja convertida em anualidades, de modo a proteger as pessoas do
risco de viverem uma vida muito longa. Isso coloca nas maos da industria de seguros um
enorme risco, tanto no que se refere a incerteza da mortalidade futura, quanto a
incerteza do retorno dos ativos investidos, particularmente nos casos onde sé é possivel
adquirir titulos de curto prazo no mercado, pois para gerenciar uma carteira de anualidades
de modo satisfatério é preciso que haja a possibilidade de se adquirir titulos com
vencimento de 30 ou 40 anos, os quais nem sempre estio disponiveis em todos os paises.

Finalmente, acho que podemos tirar algumas breves conclusoes. A primeira delas
¢ que se trata, aqui, de um sistema realmente complexo, onde nio ¢ possivel encontrar
solucoes simplistas. Além disso, a solu¢do encontrada por um pafs nem sempre ira se
aplicar a outros paises. Cada pais precisa encontrar a melhor solucio segundo as
circunstancias reinantes nesse pafs. Geralmente, contudo, parece haver alguma
vantagem em se combinar alguns sistemas, a fim de ndo apostarmos todas as nossas
fichas em um unico lance, de modo a obter beneficios desses diversos sistemas
previdenciarios ou de seguridade social.

Uma coisa que me parece muito clara, uma vez que venho de um pais que confia
muito em arranjos sustentados por financiamentos privados, ¢ que esses arranjos nao
oferecem uma resposta universal. Ao mesmo passo que oferecem solu¢des em algumas
areas, sujeitam-se, por outro lado, a problemas outros de regulamentacio, custo,
eficiéncia de mercados, e muitos outros que vimos experimentando no Reino Unido ao
longo dos ultimos anos. Outra coisa é que quando buscamos introduzir um sistema
assim em um pafs desacostumado a lidar dessa forma, ha sempre problemas sistematicos
relacionados ao crescimento do mercado de capitais de modo a acompanhar o
crescimento do sistema de fundos de pensio. E isso é algo que nem sempre ¢ facil de se
gerenciar num pafs em que os mercados de capital encontram-se subdesenvolvidos.

Por dltimo, temos a questdo dos mercados de anualidades, que devera se tornar
um problema cada vez maior em muitos paises do mundo nos préximos anos. Este foi,
portanto, um resumo das questdes que precisam ser abordadas quando se fala de refor-
ma previdenciaria.

Solange Vieira
(Assessora Especial do Ministério
da Previdéncia e Assisténcia Social’)

O processo de reforma da Previdéncia Social no Brasil foi longo, durou todo o
ano de 1999. Iniciamos o processo em julho e sua votagdo final se deu em novembro.

" Em 2000, Secretiria de Previdéncia Complementar no MPAS.
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Ha alguns papers que falam da reforma e das diversas medidas, mas eu resolvi concentrar
minha apresenta¢io na nova metodologia de calculo do beneficio, conhecida no Brasil
com o nome de “fator previdenciario”. Se ndo ¢ a medida mais importante, certamente
¢ uma das mais importantes, ¢ a que tem impacto inicial maior no déficit da Previdéncia
Social brasileira.

Ainda ndo ha muitos resultados empiricos. Vemos na imprensa e nos debates
alguns equivocos de interpretacio sobre o que essa férmula representa. Na verdade, ela
¢ uma aproximac¢ao muito grande da metodologia de calcular o beneficio no regime de
capitalizacdo. O Brasil conseguiu fazer isso mantendo-se em um regime de reparticao.

No primeiro painel foi feita uma apresentagiao que deu o perfil demografico do
Brasil e do mundo inteiro. Ouvimos falar de problemas de financiamento no sistema de
reparticao. No Brasil temos problemas de déficit da Previdéncia nos estados e no regime
federal. Vou situar os pontos fundamentais pelos quais foi orientada a reforma brasileira.

Na verdade, a discussao comecou em 1995. Em 1998, houve a Emenda n.® 20
que, em linhas gerais, tragou o perfil da Previdéncia e abriu espago para que a nova
metodologia de calculo entrasse em vigor. Isso se tornou possivel com a regulamentacio
da reforma feita posteriormente.

O crescimento do déficit no sistema de previdéncia no Brasil e no mundo inteiro
suscitou a discussio do tema reparti¢do ou capitalizacdo. Ainda hoje, na literatura,
vemos que nio ha unanimidade sobre qual o melhor sistema. Na verdade, existem
inumeras discussGes em torno desse assunto, e no Brasil, de forma bem pragmatica, eu
diria que, se ndo impossivel, ¢ dificil de acontecer a passagem para o regime de
capitalizagdo, dada a situagdo fiscal do pais no momento. O custo de transi¢do de um
sistema para o outro teria um impacto muito grande.

Temos também um outro problema: o decréscimo da relacio de ativos e inativos.
Isso, no Brasil, tem uma peculiaridade ndo devido as caracteristicas demograficas, mas
também pelo fato de os nossos contribuintes serem muito ligados ao mercado formal.
Com o aumento da informalizacio do mercado de trabalho, decresceu o nimero de
contribuintes. Com isso, é muito importante atrair novos contribuintes para o sistema,
agora nio mais como contribuinte formal, mas como contribuinte do mercado de
trabalho informal.

Dado esse contexto, as fortes demandas que surgiram indicavam a necessidade de
estreitar a relagdo entre contribui¢do e beneficio, com o objetivo de equalizar melhor a
evolucdo do déficit e o aumento da cobertura, ou seja, dentro do sistema de reparticiao
conseguir aumentar o numero de contribuintes do sistema.

Eu vou me concentrar na primeira parte das principais mudancas: a nova
metodologia de calculo.
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Eu diria que ela esta subdividida em duas coisas. Uma, aumentamos o prazo para
o calculo da média do salario de contribui¢io. Outra, o fator previdenciario. Na verdade,
tudo ficou conhecido como “fator previdenciario”.

Os mecanismos e os incentivos criados para atrair novos segurados foram
basicamente a ampliagdo do salirio-maternidade, a simplificagdo de categorias, a
reducio de taxas para tempo pretérito, reducdo de aliquota para os contribuintes,
quando da prestacdo de servicos e a extingdo da escala de saldrio-base.

Em 1995/96, a evolucio do déficit da Previdéncia comecou a mostrar sinais de
problema. E af que comega a discussio no Congresso Nacional a respeito da reforma.
Mas somente em 1997/98, quando o déficit praticamente dobrou, é que conseguimos a
votacdo para que a Emenda n.® 20 abrisse espago para a nova metodologia de célculo.

Até entio, a aposentadoria no Brasil era calculada s6 com a média dos ultimos 36
meses. Isso era um problema porque 36 meses, em um periodo de 30 anos - 3 anos em
30 - ou 35 anos de contribuicdo, que sdo as caracteristicas da aposentadoria por tempo
de contribuicdo, no eram suficientes para obter uma média muito representativa. Isso
ja dava um desvio grande entre salario de contribui¢io e salario de beneficios. A primeira
medida foi aumentar esse periodo de calculo. A partir da regulamentacio da reforma, a
aposentadoria passa a ser calculada com base em todos os salarios de contribuicao a
partir de julho de 1994. E dentre esses salarios serdo escolhidos os 80% maiores
salarios. Foi considerada a média e esta foi multiplicada pelo fator previdenciario.

Qual a idéia do fator previdenciario? A idéia principal é criar uma proporciao
entre o tempo contribuido e o tempo de recebimento do beneficio. Como ¢é dado isso?
Foi considerado o tempo de contribuicio, a aliquota de contribuicio (31%) e a expecta-
tiva de sobrevida apés a aposentadoria. Como para cada ano trabalhado destinamos
31% disso para a previdéncia, seria mais ou menos uma correspondéncia de 4 meses
para cada ano de trabalho. Essa relagio de que eu poupo 4 meses de cada ano tem de ser
equivalente a0 tempo que vou receber meu salario. Ento, a primeira relagdo ¢ como se
fosse um regime de capitalizagio a taxa de juros zero. Na segunda parte da expressido
(vide figura 1) que denominamos de prémio para o segurado, pela permanéncia em
atividade, que ¢ crescente com a idade e o tempo de contribui¢io, temos implicitamente
uma taxa de juros.

Figura 1:

¢ :TcanB+ Id+TcxaE
Es O 100 [

45



Segundo Painel

Onde:

f = fator previdenciario;

Tc = tempo de contribui¢io de cada segurado;

a = aliquota de contribuicio do segurado = 0,31;

Es = expectativa de sobrevida do segurado na data da aposentadoria, fornecida
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, considerando-se a média tnica
nacional para ambos 0s sexos;

Id = idade do segurado na data da aposentadoria;

Fiz o calculo para todas as combinacbes possiveis, de idade e tempo de
contribuicio, entre 25 anos de contribuiciao e 75 anos de idade. Sobre a taxa de juros
resultante desses dados, para os tempos de contribuicoes e idades mais baixas, o menor
numero que encontrei foi 2%, e o maior nimero foi 4,5%. Um ponto importante a
ressaltar é que, para calcular a média dos salarios no Brasil, como eles sdao corrigidos
monetariamente, aqui estamos falando em taxa de juros real. A taxa de juros ja
descontada a inflacio.

L4 no inicio, fiz uma hipétese para o regime de capitalizagdo: supor que todos os
salarios sdo iguais 2 média. Temos uma média e todos os salarios sao isso. Na verdade,
¢ supor salario constante. Supondo isso, vamos ter que o salario de beneficio no fator
previdenciario serd igualzinho ao salario de beneficio na capitaliza¢ao, para um dado “I”.
S6 que o sistema brasileiro usa a média, e a média vai ter desvios. Fiz calculos para isso
também, e o que foi encontrado é que quando a trajetoria de salarios é descendente, o
salario de beneficio, no método brasileiro, serd mais baixo do que o salario de beneficio
no sistema de capitalizagiao. Quando a trajetéria é ascendente, o salario de beneficio no
sistema brasileiro, com o fator, serd maior do que o salario de capitalizacao.

Eu tentei fazer estudos de resultado de trajetérias salariais, e o desvio de taxa de
juros maximo que eu encontrei entre o pior caso de trajetdria descendente e o caso de
trajet6ria mais ascendente foi de 1%, o que eu acho razoavel, aceitavel.

Algumas criticas foram feitas a reforma. Basicamente, a idéia que eu quero que
fique aqui ¢ que o método de calculo de aposentadoria no Brasil pode ser entendido
como uma idéia dos principios da capitalizacio. Matematicamente, posso calcular um
“I” equivalente dado um tempo de contribuicio e uma idade do segurado. Existe taxa de
juros. Estamos pagando uma taxa de juros. Estamos pegando o valor contribuido pelo
segurado, corrigindo monetariamente e aplicando uma taxa de juros, e essa taxa de juros
varia entre 2% e 4,5%.
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Temos recebido indmeras criticas pelos parimetros utilizados na férmula. Uma
delas diz que usamos a aliquota de 31%. Contribui com 31% sé o trabalhador formal - a
empresa com 20% e o trabalhador com 11%. O contribuinte individual contribui com
20% e ndo tem contrapartida de empresa. Ento, a principio ja estamos dando um sub-
sidio para o contribuinte individual.

Outro problema da aliquota de 31% ¢ que ali é o calculo da aposentadoria por
tempo de contribui¢io. S6 que, no meio do caminho, ele pode usufruir de outros bene-
ficios, ndo programaveis, como salario-maternidade, auxilio-doenga. Pode ser que ele se
aposente por invalidez, e ndo vai ser o calculo do fator. Entdo, como ha alguns custos,
seria o ajuste da aliquota para baixo. Mas isso nao inviabiliza a metodologia adotada, s6
quer dizer que pode ser necessario ajusta-la.

Como resposta a essa critica, digo que a contribuicdo de 20% da empresa no
Brasil nio ¢ limitada ao teto salarial de 1.255 reais. Entdo, temos um sobrevalor que a
Previdéncia recebe para esse calculo atuarial, que pode servir para compensar os benefi-
cios nio programaveis e que ficariam como uma distribui¢ao social dentro do sistema.

Fiz essa conta para o primeiro semestre de 1999, e o valor recebido das empresas,
acima do teto, corresponde a 17% da receita total. E um valor significativo, que nio
pode ser desprezado. Mas o Ministério esta caminhando no sentido de buscar equalizar
isso e quantificar melhor todos esses custos.

Outra critica que existe ¢ que aquela expectativa de sobrevida que usamos na
férmula é a expectativa da populagio brasileira, ndo ¢ a expectativa dos contribuintes do
INSS. Eu tenho ddvidas sobre se isso é uma critica significativa, porque observamos, no
Brasil, que nos diferentes estados a expectativa de sobrevida converge em idades
avangadas. Dado que normalmente o segurado se aposenta com idade acima de 50 anos,
a tendéncia é que haja convergéncia entre expectativa de sobrevida da populagio e a
expectativa de sobrevida do INSS. Mas estamos fazendo convénios com o IBGE, para
calcular a expectativa de sobrevida do INSS e perceber se existe alguma diferenga
significativa nisso.

Sobre a taxa de juros implicita também ha criticas. Li paper do Banco Mundial em
que a critica era a de que a taxa de juros ndo era atrativa o suficiente para os segurados. A
taxa de juros atrativa vai depender do enfoque que estamos falando. Temos taxa de juros
negativa no Japio; taxa de juros na Europa, nos Estados Unidos, para titulo de 30 anos,
média dos ultimos 20 anos, em torno de 3% real; e taxa de juros no Brasil, nos ultimos
5 anos, em torno de 21%. S6 que essa taxa de juros brasileira decorre de uma situacio
estrutural e ndo reflete a realidade. Ndo vamos continuar praticando essa taxa de juros
por 30 anos, e aqui estamos falando de um perfil de financiamento de 30, 35 anos. E um
tema que poderfamos discutir por horas e horas para ver o que ¢ taxa de juros real
atrativa, o que ¢ um ponto de equilibrio para isso e ndo sei se chegariamos a uma conclu-
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sdo, principalmente porque no Brasil ndo temos estrutura a termo de taxa de juros.
Particularmente, eu acho que 2% ou 4,5% reais para um investimento de 20, 30 anos, é
uma taxa de juros razoavel.

Quanto a manutencio do regime de reparti¢io, ¢ preciso entrar no debate sobre
reparti¢do ou capitalizagdo. Ha os defensores do regime de capitalizacdo e os do regime
de reparticdo. Me parece que as pessoas que falam do regime de reparticdo e de capitali-
zag¢do, da mudanga, ndo levam em consideragio o equilibrio geral. Se pensarmos em
equilibrio geral, a taxa de juros ndo vai mudar de patamar se mudarmos de um sistema
para outro, porque o que existe, em termos de financiamento, ¢ um diferimento de
pagamento. No regime de reparti¢io, difere-se toda uma geragio; posterga-se o paga-
mento de uma geracdo. No regime de capitalizagio, trazemos isso para o valor presente.
Na hora em que se trouxer isso para o valor presente e reconhecer a divida, o novo
fundo que comegar vai ter de aplicar em algum lugar e vai ser em titulos também. Em
termos de financiamento, se o Governo financia 30 anos ou se aquele cidadio vai com-
prar o titulo dele agora, veremos se os desequilibrios de taxa serdo tio grandes assim e se
vai aumentar a poupanga.

Na verdade, a sensibilidade que eu tenho - nunca fiz estudos sobre isso - é que vai
ser s6 uma transferéncia do capital de um lugar para o outro. O custo de transicao que eu
reconheco existir de um sistema de capitalizagio para o de reparticio, de fato, é o custo
de ter de reconhecer a divida no valor presente. Mas em termos de financiamento o
Governo vai continuar financiando, porque o novo fundo que vai ser formado serd para
o futuro. Toda a receita que arrecadamos para pagar os aposentados de hoje vai passar
para um fundo, ndo vai mais pagar os aposentados. S6 que esse fundo vai ser composto
de titulos, eles vao aplicar em alguma coisa. Entdo é preciso ser lembrado de vez em
quando que é necessario um pouco de equilibrio geral em mente para discutirmos isso.

Existem varias proje¢oes para o déficit da Previdéncia nos proximos anos. Ha
projecoes do IPEA e projecoes do Banco Mundial. Umas mais otimistas; outras, menos
otimistas. F importante ressaltar que a direcio de todas as projecoes ¢ de que o déficit
cai, e cai substancialmente com a reforma.

Na proje¢io da Secretaria de Previdéncia Social, com hipétese de taxa de 3% de
crescimento do PIB, temos que em 2020, sem a reforma, ele estaria em 2,2%; com a
reforma, em 1,6%. E se o PIB crescer 3,5%, conseguimos a estabiliza¢do do déficit. A
projecio do Banco Mundial é mais otimista: diz que em 2003 o déficit estara zerado, e
em 2010 teremos superavit.

48



Segundo Painel

Adriana Scardino Devoto
(Especialista do Banco de Previdéncia Social do Uruguai)

Primeiramente, falarei sobre todos os fatores que afetaram o equilibrio financeiro
do regime uruguaio. A seguir, falarei sobre os efeitos da reforma e o que estimamos para
o futuro.

O Uruguai foi um dos paises pioneiros, na América Latina, no desenvolvimento
da sua seguridade social. Conseguiu obter uma alta cobertura, diferentemente do resto
dos paises da regidao. Essa ampla cobertura, somada a uma quantidade de beneficios
generosos e a ma administracdo dos fundos, trouxe, prematuramente, inimeros
desequilibrios ao sistema, que apareceram através de diferentes problemas: financeiros,
sociais e administrativos.

O correto funcionamento de um sistema de seguridade social implica que haja
um financiamento, ou seja, que as receitas sejam iguais as despesas, e, se for possivel, que
exista um fundo de reserva. Portanto, um dos primeiros sintomas de que existe uma
crise ¢ um déficit corrente anual.

No caso uruguaio, a assisténcia financeira ascendia a 2,78% do PIB, no ano de
1989. Era uma cifra muito alta. Em 1990 baixou, devido 2 uma reforma constitucional;
em 1992, ja havia superado os 3%.

Adicionalmente a essa assisténcia financeira muito alta, tinhamos uma taxa de
equilibrio que, entre os anos 88 e 90, havia crescido mais de 10 pontos e se estimava que
para 2040 chegaria a praticamente 53%.

Assim mesmo, a evolugio da relagio ativo/inativo, a relacio demografica do sis-
tema havia passado de 2,13 a 1,78, e a relagdo econdmica, de 83,6 a 88,4. Que fatores
incidiram negativamente nessa evoluc¢ao da relacdo demografica? A primeira, foi a nao
filiacdo ao sistema. Ou seja, a evasio em postos de trabalho. Isso, em geral, se dava
somente no ambito da pequena empresa, no setor informal e em relagio aos trabalhado-
res rurais e domésticos. Entretanto, esse tipo de evasio era muito significativo, chegava
a 30%, em 1988. Em 1995, baixou a 27%, fundamentalmente pela captagao dos setores
de trabalhadores rurais e de domésticos.

Além disso, havia liberalidade na concessao das prestagdes. Ou seja, concediam-
se beneficios a pessoas que nao haviam sido contribuintes do sistema, o que fazia au-
mentar artificialmente o nimero de inativos. Estimou-se que isso era praticamente 18%.

Um grande fator que incidiu no Uruguai foi o envelhecimento populacional, uma
vez que temos uma taxa de natalidade que tende a baixar e ha estabilizacdo da taxa de
mortalidade. Por exemplo, em 1990, a esperanca de vida ao nascer dos homens era de
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69,2 anos, e se estima quase 76 anos para 2020. Para as mulheres, passou de 71 anos para
78 anos.

Dentre os fatores que incidiram na razdo demografica, temos a subdeclaragdo: os
filiados ao sistema declaravam valores mais baixos do que aqueles que realmente
ganhavam. Ou seja, contribufam menos do que deveriam. Isso é algo muito dificil de
detectar, porque existe um acordo implicito entre o trabalhador e o empregador, e era
conveniente para ambos no sistema anterior, uma vez que o trabalhador se aposentava
simplesmente com o computo dos ultimos 3 anos de salario. Para o trabalhador, ndo
contribuir ou contribuir menos, ndo afetava substancialmente a aposentadoria; para o
empregador, era uma poupanga 110s Seus aportes.

Além das disfuncionalidades financeiras e economicas, havia as disfuncionalidades
sociais. SupGe-se que todo o sistema de seguridade social pretenda melhorar a condi¢io
de vida da populac¢ao. Entretanto, o que acontece muitas vezes é que a seguridade social
agrava as desigualdades existentes. F o que n6s chamamos de solidariedade invertida.

No regime anterior, no Uruguai, havia varios fatores que levavam a essa
solidariedade invertida. Entre eles estava a férmula de calculo de aposentadoria, que
tomava um perfodo muito curto e permitia que certas atividades, e ndo as mais carentes,
pudessem evadir.

Também existiam diferentes idades para aposentadoria, para homens e para
mulheres. Anteriormente, as mulheres se aposentavam aos 55 anos, e os homens, aos
60 anos, quando, como todos sabemos, a esperanca de vida da mulher, aos 55 anos, era
muito maior que a dos homens aos 60 anos. Ou seja, era nitidamente favoravel as
mulheres.

Existiam ainda regimes de aposentadorias especiais, como os dos politicos e dos
professores, que levavam em considerac¢io diferentes salarios basicos de aposentadoria,
diferentes computos de tempo e diferentes idades. Como os politicos e os professores
que tinham um regime especial estavam incluidos no regime geral, os trabalhadores mais
pobres terminavam pagando por eles.

Também havia os regimes de protecio especial para os trabalhadores rurais; os
aportes efetuados para os trabalhadores autbnomos, e as empresas com isen¢ao de
contribuicio patronal. Considerou-se que isso incidia de forma negativa e que a seguridade
social ndo deveria ser instrumento de promoc¢io de determinados setores em
detrimento de outros.

Havia desigualdades individuais, ja que no sistema de reparticao nao existia, e nao
poderia haver, uma relagio direta entre as contribui¢oes e os beneficios que se recebiam
posteriormente, e o filiado nao tinha total transparéncia do sistema.
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Igualmente, havia disfuncionalidades administrativas, como o alto custo da admi-
nistragdo estatal, falta de tecnologia e de eficiéncia das geréncias, corrupcio e a auséncia
de controles eficazes, tanto sobre as obriga¢des dos contribuintes, como na concessio
dos beneficios.

Todas essas disfuncionalidades, conjuntamente, criaram uma forte reagio
negativa na populacio quanto ao sistema de seguridade social. Frente a essas situa¢des -
seja no Uruguai ou em qualquer outro lugar - apresentam-se duas possibilidades: a
reforma parcial do sistema ou uma reformulacio total.

No Uruguai, aconteceram as duas coisas. Reformulou-se totalmente o sistema,
tratando de atacar alguns pontos especificos onde se haviam detectado as
disfuncionalidades.

O que se fez para melhorar a relagio ativo/inativo? Tratou-se de reformar os
setores de arrecadagio e de beneficios, dotando-o de tecnologia e dando transparéncia a
sua atuacao.

Quanto aos inativos, tratou-se de ajustar a concessio dos beneficios, ou seja,
melhorar os controles existentes, as exigéncias para o acesso, ¢ além disso criar sistemas
de informacio. Incentivou-se o adiamento da aposentadoria, aumentando também a
idade de aposentadoria.

Para melhorar a relacio inatividade/salirio foram diminuidas as taxas de
reposicio, reprimindo as aposentadorias futuras, atentando para a esperanca de vida das
pessoas e para o equilibrio do ponto de vista individual. Também foi elaborado um novo
calculo de aposentadoria, passando de 3 anos de contribuicdo para 10 ou 20 anos,
dependendo do caso, levando-se em consideracio a eqiidade do ponto de vista
individual e a forma de neutralizar a relacdo por subdeclaragio.

Reformulou-se o sistema levando em conta trés pontos basicos: que existisse uma
funcio assistencial, ou seja, o que chamamos de uma aposentadoria por idade e por
invalidez; uma cobertura geral obrigat6ria, que no nosso caso estaria coberta pelo siste-
ma de reparticio, que seria um sistema de beneficio definido; e que existisse um segundo
pilar, coberto pela poupanga individual, com contribui¢do definida, para os que tivessem
nfveis de salarios maiores.

Hssa nova lei foi aprovada em setembro de 1995 e passou a vigorar a partir de
1° de abril de 1996.

Destacamos alguns efeitos da reforma no curto e longo prazos. Entre os efeitos
do curto prazo, destaca-se o aparecimento de novos atores e de novos indicadores no
sistema. Esses indicadores, que nido existiam antes, surgiram tanto no sistema de
poupanca individual, como no de assisténcia.
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Entre os efeitos de longo prazo, fundamentalmente nos concentramos no que
tinha a ver com o financiamento do sistema, tanto na estrutura financeira, como no
resultado do sistema em si mesmo e nos efeitos macroecondmicos, destacando a evolugio
das receitas, os efeitos sobre o mercado de trabalho e no déficit global do governo.

Apareceram novos atores no pais. Surgiram as AFAPs, que sdo as Administradoras
de Fundo de Poupanca Previdenciaria, entidades que administram os fundos e sdo
controladas pelo Banco Central. Entram no sistema de seguridade social as companhias
de seguro. Elas tém a seu cargo o pagamento das rendas vitalicias das aposentadorias por
idade e cobrem as contingéncias por invalidez e morte para os trabalhadores em
atividade. O Banco Central, além de sua atividade financeira no pafs, passa a ter que
desenvolver o controle das administradoras dos fundos de pensio, assim como das
companhias de seguros em relagdo as pensdes que estio sendo pagas.

Como indicadores do sistema de poupanca individual, no curto prazo, vimos que
hd uma relacdo muito boa entre filiados, tantos obrigatérios como optantes, e filiados
potenciais, ja que s6 estdo obrigados a optar pelo sistema as pessoas que tinham menos
40 anos em 1° de abril de 1996. Todo o restante poderia fazer op¢ao. Todos esses filiados
que optaram voluntariamente ou nio, em comparagao com todos aqueles filiados
potenciais, ja tinham atingido 98% em 1998.

Além disso, os fundos de pensdo tiveram um bom desenvolvimento em
dezembro de 1999, contando com 592 milhdes de délares. Como indicadores do
sistema de assisténcia, o que vimos ¢é que o repasse financeiro do Estado, ainda que nao
tenha caido em termos absolutos, mantém uma tendéncia percentual decrescente. As
altas aposentadorias por idade aumentaram com menor intensidade e as que correspondem
a outras causas - as causas especiais, como dissemos — diminuiram sensivelmente.

Vamos explicar quais os efeitos que existirdo entre o médio e o longo prazo. O
regime uruguaio nio tem receitas igual a despesas. Entdo, a diferenga é sempre coberta
pelo repasse financeiro do Estado - isso ocorreu historicamente e hoje também existe.
Nés acreditamos que com a reforma a participacio do Estado pode chegar a diminuir
até 63%. Isso em razio de trés aspectos: a redu¢io com a saida de contribuintes; a saida
dos nilo contribuintes e o encolhimento do sistema de reparticio.

O que ¢ a reducdo da saida dos contribuintes? Sio mudancas tipicas que se
aplicam, em principio, em qualquer reforma. Ou seja, baixaram as taxas de reposi¢ao:
antes elas eram de 70% e agora sio de 50%. Aumentou-se o periodo do calculo basico
de aposentadoria, passando de 3 para 10 anos. Aumentou-se os anos de atividade
minima para se obter a aposentadoria por idade, passando de 30 para 35 anos.
Aumentou-se a idade minima para aposentadoria para as mulheres - igualando-a a dos
homens - que agora precisam ter 60 anos.
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Se considerarmos todos esses fatores em conjunto, os beneficios daqueles que
eram contribuintes do sistema baixaram 15%, o que implicaria, no longo prazo, uma
diminui¢do de 28% do repasse financeiro do Estado.

Adicionalmente, se olharmos a redu¢do da saida daqueles que nio eram
contribuintes do Estado, a0 aumentarem os requisitos de acesso as aposentadorias se
eliminaram esses beneficios, fazendo com que baixassem em aproximadamente 43% as
contribui¢des do Estado. Mas assim mesmo ficaria uma quantidade de aposentadorias
que seriam assistenciais, ja que ndo poderiam ser aposentadorias por velhice. Vimos que
isso é praticamente 25% daquilo que atualmente existe, considerando as duas
simultaneamente e considerando que as assistenciais aumentaram a idade de 65 para 70
anos, diminuindo a contribuicio do Estado em 32%.

Quando olhamos o encolhimento do sistema de reparti¢iao, o que fazemos é nos
referir a reducdo do numero de filiados ou dos salarios. Ha simultaneamente uma
diminui¢do nos recursos do sistema e beneficios. Que aconteceu? Diminuiram os
salarios computaveis e em muitos casos baixaram até 50%, por isso também diminuiram
na mesma propor¢ao as contribuicdes pessoais. Diminuiu também o sistema basico de
aposentadoria, apesar de existir uma gratificacdo para aqueles que sdo optantes do
sistema. Como uma caracteristica muito particular, manteve-se a contribuigdao patronal
como um recurso exclusivo do regime de reparti¢do. Ou seja, a contribuicdo patronal
sobre o total do salario vai sempre para o regime de reparti¢ao, independentemente de a
pessoa poupar. Isso diminuiu 10% da contribui¢do do Estado.

Entretanto, como existem efeitos compensatérios entre o encolhimento do
sistema e a reducdo dos beneficios daqueles que eram contribuintes, que implicam
aproximadamente 7%, chegamos aos 63% que baixariam na contribuicio do Estado.

Além disso, existitiam mudangas na estrutura financeira do sistema. Qual a mu-
danca preponderante nas receitas? Temos como receitas do sistema as contribuicdes do
Estado, contribui¢bes patronais e pessoais. Antes da reforma, indubitavelmente a parti-
cipacio relevante era a contribuicdo do Estado, com 44% do total. Entretanto, com a
nova estrutura, o que passa a ter importincia maior sio as contribui¢des patronais.

Assim mesmo, vejamos como se distribuem os recursos entre todos aqueles que
vao a0 regime assistencial e ao misto.

Para o regime assistencial vao 78% de todos os recursos. Apesar de termos um
componente de capitalizagdo, acreditamos que o sistema continua mantendo-se funda-
mentalmente como assistencial.

Entre os efeitos macroecondmicos que mencionamos, falamos da existéncia dos
efeitos produzidos pela reforma na distribui¢ao de renda.
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Em geral, os sistemas que tém mais efeitos sobre a distribui¢do de renda sdo os
sistemas de reparti¢do. Portanto, ¢ muito importante nos sistemas mistos, seja de
reparticio ou ndo, ver qual ¢ a incidéncia na distribui¢do de renda. No nosso caso, no
que podemos chamar de efeitos redistributivos intergeracionais, fundamentalmente os
efeitos da distribuicio de renda vio depender da aposentadoria no regime de poupanca
individual. Chegou-se a conclusio de que se o juro aumentasse 3%, haveria uma
redistribuicio entre as geracdes amparadas por esse regime novo ou pelo anterior. Além
disso, existem efeitos redistributivos intrageracionais, como conseqiiéncia da existéncia
de minimos de aposentadorias em forma independente do nivel das contribui¢des, e a
existéncia de limite superior para as contribui¢oes pessoais. Antes, contribuia-se sobre o
total; atualmente, a contribui¢do ¢ somente até o limite fixado pela lei.

Vimos que podem existir, em casos limites, efeitos redistributivos também no
subsistema de poupanga. Dentro dos aportes que se fazem ao sistema de poupanga,
paga-se um prémio por invalidez e morte em atividade que cobre essa contingéncia.
Quando ocorre a contingéncia, a companhia seguradora faz o pagamento desse prémio,
e a pessoa também recebe o saldo da conta de poupanca. Nesses casos, certamente uma
pessoa de muita idade poupou muito mais do que uma pessoa bem mais jovem. Assim,
de alguma forma, haveria uma redistribuicao dos mais velhos para os mais jovens.

O pagamento desse prémio, no caso de se fazer em idades muito avancadas,
poderia ser desnecessario, porque talvez nido tivesse de pagar por tanto tempo.
Poderfamos, entdo, acreditar que pode existir uma pequena transferéncia entre os filiados
e as companhias seguradoras, que poderiam ter cancelado o pagamento do prémio com
antecedéncia.

No caso de cilculo de rendas vitalicias, se faz sempre para familias tipo média. Ou
seja, a rentabilidade é calculada de forma independente da familia do filiado, do sexo e
dos filhos que tenham. Considera-se sempre uma familia média. Dessa forma, como o
prémio € fixo e a renda sera fixa, existiria uma transferéncia entre os solteiros e os que
sao casados e tém filhos.

Dentre os efeitos no mercado de trabalho, no setor formal e informal, o que
temos observado é que com a instrumentag¢do da histéria laboral - antes da reforma nio
era contabilizado més a més tudo o que a pessoa havia contribuido - houve uma
recepgio muito boa entre os filiados, porque de alguma forma véem a relagio com o que
vao obter no futuro e consideram que ha uma maior transparéncia no sistema.

Quanto a oferta de trabalho e a decisdo de aposentadoria, as mudangas nas condi-
¢bes de acesso a aposentadoria - o aumento dos anos de servico, aumento dos anos
registrados, aumento da idade minima - poderiam causar um adiamento na aposentadoria.
Mas foi constatado que, em geral, as pessoas que se aposentavam com a idade minima
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ndo deixavam de trabalhar. Entdo, na realidade, ndo existe uma grande diferenca na
oferta de trabalho, porque continua acontecendo o mesmo que ocortia antes.

Quanto ao adiamento da aposentadoria, o efeito mais claro ocorreu entre as
mulheres, ji que obrigatoriamente terdo de passar de 55 para 60 anos, e para os homens
a idade média de aposentadoria é de 64 anos, e se acredita que nio vai haver grandes
variacoes.

Quanto ao déficit fiscal do Governo, quando se fez a reforma um dos grandes
temas discutidos foi justamente para saber como o déficit do sistema de seguridade
social afetava o déficit fiscal do governo. Nesse caso, temos de considerar dois pontos.
O novo regime faz uma substituicdo parcial de um por outro, ou seja, as receitas e as
despesas diminuem mas em diferentes momentos. As receitas diminuem imediatamente,
uma vez que todos as contribui¢oes que vao para o sistema de poupanca se transferem
para as AFAPs. Entretanto, as despesas comegam a diminuir a partir do médio prazo.

Acreditamos que o custo da transi¢do, que calculamos que chegard até o ano de
2014, e que o acumulado seria de mais ou menos 10% do PIB, esta dentro das margens
administraveis pelo governo. E se considerarmos nao sé o déficit primario, mas também
o déficit secundario e os juros que geraria esse aumento inicial de contribuicio do
Estado, igualmente seria administravel, porque se estimou que 0s juros nao superatiam
0,002% do PIB.

Quanto ao déficit que vai se gerar na maturidade do sistema, tinhamos déficit
antes e temos déficit hoje e teremos déficit por muitos anos. Simplesmente o déficit com
a reforma serda menor que o déficit que terfamos se nio tivéssemos feito a reforma.
Estima-se que ele serda praticamente de 3% do PIB, menos do que se ndo tivéssemos
feito absolutamente nada.

Atualmente, encontramo-nos em um momento de consolidacio e dedicados 2
melhor gestdo e a coordenagio interinstitucional com todos os atores do sistema, e
tentando analisar o que vai acontecer com o mercado de capitais, ja que 0 nosso pafs é
muito pequeno e serdo necessarias mudancas para fazer frente a todos os capitais que se
estdo acumulando nas AFADPs.

Alejandro Hazas Sanchez
(Representante da Universidade Auténoma do México)

Sobre o tema da avaliagdo das reformas feitas nos sistemas de pensdes, particular-
mente as que se referem as reformas dos sistemas de contribuicdo definida, ¢ preciso
estabelecer vatias coisas.
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Em primeiro lugar, é necessario fazer uma diferenca entre os sistemas que sao de
carater complementar, isto ¢, quando o sistema de contribuicdo definida se aplica como
um sistema de carater complementar de segundo ou terceiro pilar e quando ¢ um
sistema de carater substitutivo da seguridade social.

Se ¢ de carater complementar e voluntario, ¢ justificavel que cada um contribua
com uma parte do seu saldrio, com o que pode realmente contribuir e que isso se va
acumulando no tempo, de tal maneira que isso signifique uma ajuda, um elemento que
se adiciona a uma pensio basica.

Mas quando se trata de um sistema que substitui os beneficios de base da seguridade
social, a situagdo é completamente diferente, porque na seguridade social hd uma
finalidade definida que os beneficios devem satisfazer. Na seguridade social, ndo
podemos deixar os trabalhadores desamparados, eles tém necessidade de um beneficio
que seja substancialmente eficiente para suportar os custos da vida diaria.

O sistema de contribuicio definida ndo estd fundamentado em uma metodologia
atuarial, simplesmente se contribui com tanto e depois vai se ver o resultado. Mas essa
nio ¢ uma posicao cientifica. E, se estamos frente a sistemas que substituem os
beneficios da seguridade social, nds, os atuarios, temos a obrigacao de aplicar nossas
metodologias, nossas ferramentas para poder precisar quais sao os limites ou o espago
em que se podem mover as quantias que os trabalhadores vao obter de beneficios pela
contribuicio definida.

Nesse ponto vemos que nio existem bases atuariais suficientemente confiaveis.
Geralmente, sdo feitas estimativas com base em salirios constantes, com base em
salarios médios, que ndo sio aplicaveis, porque os salarios dos trabalhadores se
comportam de forma diferente. Fizemos uma pesquisa em uma grande institui¢do e
pudemos comprovar que as carreiras salariais individuais diferem enormemente de
acordo com a multiplicidade do comportamento médio dos salarios. E, ao se introduzir
essas carreiras individuais, isso nos levou a conclusées diametralmente diferentes. Se
para os saldrios médios se obtinham, a certas taxas de juros, quantias mais ou menos
satisfatérias, quando passivamos para as carreiras individuais reais, que é o que vai
acontecer na realidade, vimos que apenas poucas carreiras individuais salariais poderiam
ter uma quantia satisfatéria, e a grande maioria obteria quantias totalmente insuficientes
para substituir os beneficios da seguridade social.

Quando se ingressa na vida ativa, a carreira salarial estd em um nivel. Até a data de
cle se aposentar, poderd haver uma diferenca muito grande entre o primeiro salario e o
ultimo. Isso é muito normal acontecer. Na medida em que hd essa diferenca, a quantia da
aposentadoria que se obtém pelo sistema de contribuicdo definida é quase irriséria.
Verificamos que, para carreiras salariais de 25 vezes o salario de ingresso, a taxas de 5%
de juros real, ndo se obtinha sequer 8% do salario.
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Esse ¢ um exercicio que queremos difundir, como um exercicio metodolégico,
para que tenhamos uma base cientifica atuarial para evidenciar qual serd a verdadeira
eficiéncia do sistema de contribui¢do definida, quando se trata de substituir as aposenta-
dorias de base da seguridade social.

Os sistemas complementares podem se constituir em uma ajuda adicional, mas se
tem como base uma aposentadoria da seguridade social.

Devemos introduzir as carreiras salariais individuais, porque esse serd o compot-
tamento real da conta de poupanca individual. E para isso necessitamos levar em consi-
deracio que existe uma multiplicidade de carreiras salariais. Nao podemos, evidente-
mente, nos casos individuais, fazer uma previsao individual. Nao se pode prever o com-
portamento individual, mas ha dados histéricos que podem ser considerados nos casos
de institui¢des que tenham um nivel de informacio suficiente, ou podem ser feitas simu-
lagoes. Temos feito as duas coisas. Temos tentado introduzir métodos de simulagio que
inclusive exagerem em favor do sistema de contribui¢io definida e mesmo assim temos
resultados suficientemente satisfatérios.

Assim, a primeira grande avaliagdo e a mais importante, porque afetara milhSes de
trabalhadores, é poder dizer, com toda seguranca, com base na ciéncia atuarial, quais
serdo os resultados obtidos pelo sistema de contribui¢do definida. E como metodologia,
utilizamos a introdugdo das carreiras salariais individuais, seja por simulacdo ou por
dados historicos.

Ha outros aspectos importantes a tratar, que sao os do investimento. De fato, um
dos problemas do sistema de contribui¢io definida é que cria, de forma muito acelerada,
acumulac¢io de fundos que vao representar um importante percentual do Produto
Interno Bruto. E, mais que isso, a capacidade do mercado financeiro que existe em
nossos paises ¢ limitada. No México, agora, a acumulagido de todos os recursos
colocados no sistema de contribui¢do definida ja ultrapassou a movimentac¢io do mercado
financeiro. Ja comegamos a ter reducdo mais rapida das taxas de juros do que da inflagio.
Entio, ¢ evidente que essa grande acumulacio de recursos de investimentos, que muitas
vezes ndo encontram maiores oportunidades de investimento, tem forcosamente de
pressionar a baixa das taxas de juros. Isso aconteceu no Chile, como todos sabemos, e
também se dard em qualquer sistema que chegue a essa acumulacio. E uma lei de
mercado e ndo podemos pensar que vai se comportar de outra maneira.

Mas temos de pensar qual vai ser o desenvolvimento futuro, o que pode
acontecer se chegarmos a esses niveis de acumulacio de 40% do PIB. Existem estudos
que isso vai afogar o mercado financeiro e criar uma série de problemas. Precisamos
analisar isso profundamente. Essa também ¢ uma avaliacdo de grande importincia que
nao foi feita até agora.
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Em dltimo lugar, devemos pensar que uma coisa ¢ o enfoque da seguridade social
no seu ambito limitado e outra coisa em nivel de pafs. No pais as coisas nio acontecem
da mesma maneira. No México, o governo absorveu os custos de transicio e esta pagan-
do a aposentadoria minima, e os recursos de que estio sendo acumulados vio para o
pagamento da divida publica em alta porcentagem. A ndo ha investimento, somente
uma transferéncia. O governo esta pagando com impostos uma contribui¢io maior que
as que estdo sendo pagas, de forma direta, os segurados. Dessa forma, continua sendo
um sistema de reparti¢do, continua sendo um sistema muito oneroso, um sistema que
ndo esta produzindo os efeitos que estivamos esperando.

De outro lado, dizia-se que a poupanga interna seria um recurso importante para
de investimento das empresas. Néo ¢ tdo facil isso, ndo ¢ tdo automatico que a acumula-
¢do de recursos de poupanga passe a investimento. Sdo necessarias, intermediariamente,
varias questoes fundamentais, entre elas a tecnologia. Mas independentemente disso,
ndo estdo canalizando para investimentos, porque em muitos pafses a maior quantidade
dos recursos de investimento esta sendo destinada ao pagamento da dfvida publica. E
isso nio é cumprir com o sentido de um verdadeiro investimento. Para isso, necessita-se
da criacio de instrumentos de risco, que ndo existem em muitas partes.

Volto a dizer que nossos mercados financeiros sao limitados, nao tém todos os
instrumentos e, por outro lado, sua capacidade logo sera ultrapassada e isso criard pro-
blemas nas taxas de juros, problemas internos para o sistema financeiro, e esses sao fatos
que estamos avaliando.

Creio que € cedo para termos uma avaliagao precisa de tudo isso. Simplesmente
desejo destacar caminhos e inquietacSes sobre aspectos fundamentais e muito impoz-
tantes e que requerem nossa atencao para realmente avaliar os efeitos do sistema de
contribuicio definida. Ndo podemos esperar toda uma geragdo, 60 anos, para ver as
conseqiiéncias que, a esta altura, ja seriam irreversivels e irrecuperaveis.

Helmut Schwarzer
(Técnico de Pesquisa do Instituto
de Pesquisa Econdémica Aplicada — IPEA)

Sendo um observador do Instituto de Pesquisa Econémica desse processo de
reforma aqui no Brasil, tentarei facilitar um pouco o entendimento ou acrescentar algo
para o melhor entendimento do processo de reforma brasileiro.

Em primeiro lugar, uma pequena informacio adicional necessaria nio s6 para os
convidados estrangeiros, mas também para as outras pessoas que, no dia-a-dia, nio ne-
cessariamente tratam de todos os detalhes das mudancas da legislacdo previdenciaria.
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A impressido que eu tenho ¢é que esta ficando a idéia de que o fator previdenciatio
se aplica a todo o leque de beneficios, principalmente beneficios de aposentadoria, que
sdo oferecidos pela Previdéncia Social no Brasil. Na realidade, deve ficar claro que o
fator previdencidrio é obrigatério apenas para aposentadorias por tempo de
contribui¢do. Ele nio afeta obrigatoriamente as aposentadorias por idade, aquelas
concedidas aos 65 anos de idade para homens e aos 60 anos de idade para mulheres. O
segurado pode optar pelo cilculo do beneficio com o fator previdenciario, se isso for
mais favoravel para ele. Isso ¢ importante sublinhar porque o Brasil ndo estd
abandonando o modelo dos beneficios definidos.

Existe um beneficio programavel por idade no leque de beneficios oferecido pela
Previdéncia Social brasileira que ndo ¢ de contribui¢io definida, é a aposentadoria por
idade normal, que seria, doutrinariamente, o beneficio mais adequado para suprir esse
risco social associado a perda da capacidade de trabalho no momento em que a pessoa
envelhece. Isso é importante frisar.

O segundo ponto que ¢ interessante acrescentar para a compreensao do que
aconteceu em termos da reforma da previdéncia no caso brasileiro é a enumerac¢io das
diferentes alternativas que havia ao longo da década de 90 para o Brasil.

Por que acabamos chegando a esse desenho de reforma que temos atualmente?
Tinhamos, basicamente, trés alternativas diferentes. Uma, largamente discutida ao longo
de toda a década de 90, come¢ou com o Governo Collot, a partir de 1990. Tinhamos a
alternativa de fazer uma reforma estrutural substitutiva do sistema de Previdéncia Social
basico, trocando esse sistema por um modelo do tipo chileno ou um modelo préximo
disso. Sair do modelo de reparti¢cio, publico e de beneficio definido, e passar para o
modelo misto, talvez, mas tendo componentes obrigatérios substituindo esse modelo

publico.

Esses componentes substitutivos poderiam ser privados, de contribui¢ao definida e
com capitalizacio plena. Essa alternativa tem custos de transi¢do bastante elevados no
caso brasileiro. Uma série de instituicbes idoneas, no Brasil e fora daqui, fizeram
avaliacSes de quanto custaria o modelo chileno para o caso brasileiro e verificou-se que
os valores variavam de uma vez e meia até trés vezes o Produto Interno Bruto. E
extremamente alto, uma cifra que seria paga ao longo de 30 ou 40 anos, mas é um 6nus
fiscal bastante elevado. Principalmente em meio a crises e turbuléncias financeiras que o
Brasil enfrentou ao longo da década de 90, ficou claro que esse tipo de 6nus adicional,
que seria cerca de 6% do PIB ao ano de custo fiscal, ndo seria viavel para nés. Do ponto
de vista fiscal, no Brasil, parece absolutamente invidvel, pelo menos no momento, o
modelo chileno. Socialmente nio ¢ adequado, além de uma série de outros problemas
que aprendemos com a experiéncia dos demais paises da América latina.
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O segundo modelo que poderia ser tentado no caso brasileiro ¢ um modelo
proximo do que a Itdlia e a Suécia implementaram: o modelo das contribui¢cdes nocionais
definidas. Para evitar o custo elevado de transicdo que implicaria um modelo do tipo
chileno, ndo se mudaria o regime de financiamento para a capitalizagdo plena, mas seria
criada uma conta de poupanga nocional. H4 uma acumula¢io nocional que vai se
acumulando na conta individual de cada pessoa, aquilo com que ela contribuiu, mas nao
se cria um estoque de capital que seja investido em mercados financeiros. Na realidade,
utiliza-se o produto da arrecadagio para saldar os compromissos que estavam em vias de
serem pagos pelo regime de previdéncia publico. Esse modelo foi escolhido por uma
série de pafses - Polonia, Lituania, Italia, Suécia. Esses sdo paises que teriam um custo de
transicdo muito alto um regime de previdéncia se fossem escolher o modelo de
capitalizagao plena.

No caso do Brasil, fizemos alguns célculos preliminares no ano passado. Um
problema crucial para esse tipo de modelo é que ¢ necessatio que se defina a taxa de
juros pela qual se vai corrigir a contribui¢io de cada pessoa. No caso da Italia, da Suécia
e de outros paises, ha uma série de solugBes possiveis: corrige-se pela taxa de crescimento
do PIB, por alguma média, ou se cria uma cesta de indices. No caso do Brasil, o célculo
preliminar nos levou a conclusdo de que se quiséssemos ter taxas de reposi¢do, ou seja,
gerar beneficios minimamente adequados, nés precisarfamos ter uma taxa de juros
interna de pelo menos 3,5% ou alguma coisa perto disso. S6 que 3,5% - e esse foi outro
calculo que também fizemos - ja ¢ o limiar da dor do ponto de vista fiscal, porque essa
taxa de juros é composta: cada ponto percentual adicional nessa taxa que seria real,
oferecida aos segurados, implicaria um crescimento da divida implicita do sistema
bastante acelerado. Ou seja, mais que 3,5% também ndo daria para ultrapassar.

No caso brasileiro, temos uma legislagdo dos fundos de pensiao complementar
que estipula como piso ou como referencial minimo 6% reais. Seria um pantano de
acOes judiciais legais contra um modelo desses. Muito provavelmente ocorreriam
alteracOes no Congresso Nacional, e qualquer taxa de juros interna que fosse supetior a
3,5% estouraria o modelo. Poderia ser alterado ou no Parlamento, ou no Poder
Judiciario. Entdo o risco de se criar um regime insustentavel financeiramente seria
extremamente elevado.

Por dltimo, o modelo de reforma que atualmente estamos implementando no
Brasil, o que estd sendo apresentado ao longo deste evento, é o que poderfamos chamar
talvez de pouso suave, na medida em que temos hoje valores de teto de beneficios, teto
de contribuicio que sio corrigidos pelo indice de custo de vida. Se o pals crescer em
termos reais, se a economia crescer em termos reais, e se nés supusermos que a distribuicao
de salarios, de lucros, de tudo isso crescer junto em termos reais também, ao longo do
tempo, com crescimento real, o peso da previdéncia publica, a participacio da
previdéncia publica nos rendimentos vai cair suavemente, € isso vai abrir espago para a
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previdéncia complementar. Ou seja, no médio e longo prazo, que no caso de
previdéncia ¢é algo em torno de 20, 30 anos, nés caminharfamos para um modelo misto.

No momento, a previdéncia complementar brasileira é facultativa. Se daqui a 30
anos ou 20 anos houver uma decisao de criar um segundo pilar obrigatério, sera uma
decisdo para o futuro, ndo ¢ uma decisdo a ser colocada agora. Mas isso pode acabar
sendo o resultado de médio prazo nesse cenario de pouso suave. Por isso foi escolhida
essa trajetoria de fazer os ajustes internos no sistema de previdéncia existente, nao
incorrendo riscos de custo de transicdo extremamente elevados e procurando evitar
impactos sociais e econémicos de outros sistemas de previdéncia capitalizados e de
capitalizagdao nocional utilizados por outros paises.

Newton Cézar Conde
(Consultor em Atudria)

Como atudrios, quando falamos em previdéncia social, previdéncia privada,
olhamos o passado e olhamos o presente, mas dificilmente deixamos de olhar o futuro.
E nosso futuro ndo ¢ para daqui a 2, 3, 4 anos, ¢ um futuro para daqui a 50, 100, 200
anos. Muitas vezes nos questionam: “se nao sabemos o que vai acontecet no ano que
vem, como os atuarios projetam despesas para daqui a 150, 200 anos”? Sio as projecoes
que nos dao seguranca de que 0s n0ssos numeros tém consisténcia tanto em curto como
em longo prazo. Também ndo podemos resumir essa parte de previdéncia, principalmente
a parte de calculos atuariais, apenas aos numeros. Ha também o lado social, o lado
politico. Normalmente, ndo ficamos discutindo, como técnicos, se uma parte do que
pagamos da nossa divida externa deve ser revertida para a previdéncia social. Essa é mais
uma discussdo politica. Ndo vamos ficar idealizando fontes de custeio - nds até
discutimos essas fontes, mas normalmente ndo damos aquele enfoque politico.

O enfoque social também. Presenciamos recentemente uma discussdo sobre o
beneficio minimo, o salario minimo. Ele hoje ndo pode ser aumentado porque onera a
Previdéncia Social. Entdo se o salario minimo ¢ um valor minimo para o trabalhador,
nao seria minimo também para o aposentado? Mas quando estamos enfocando a ques-
tao do lado técnico nio estamos discutindo se esse valot, inicialmente, é bom ou ruim
para o aposentado, estamos olhando o equilfbrio. E quando olhamos o futuro, principal-
mente, estamos olhando o equilibrio financeiro atuarial do sistema. Esse equilibrio é que
vai nos alimentar em funcio das nossas hipoteses, se elas devem seguir um caminho em
termos de enfoque social, se deve ser aumentado o beneficio, se deve mexer na contti-
buicio ou coisas do género.

Quando pensamos em solucSes para a Previdéncia Social, sempre estamos enxet-
gando um futuro longo, um futuro que as vezes estd em trés, quatro ou cinco geragoes.
Dentro desse enfoque, uma das discussoes é a questio ligada as tdbuas biométricas. Se
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nés montarmos um cendrio num sistema de capitaliza¢io, considerando uma certa taxa
de juros, uma certa tabua de mortalidade, vamos concluir que cada ano a mais na expec-
tativa de vida de um aposentado pode significar de nove a dez meses a mais que um ativo
teria que continuar contribuindo para compensar esse ano a mais que ele vai viver 14 na
frente. Se transformarmos isso em contribuicio, isso tratia ai em torno de 3,5% a 5% de
aumento na contribui¢io, na vida ativa desse segurado, para que ele compensasse esse
desembolso a mais ou esse recebimento a mais que ele vai ter no futuro, em fungio do
aumento da expectativa de vida.

Isso numa economia estabilizada, de 3,5% até 5%, ¢ um valor razodvel. Um par-
ticipante que paga uma contribui¢io de R$ 200,00 teria que pagar mais R$10,00 por més
por conta de um aumento de expectativa de vida. Esse fato consegue desequilibrar qual-
quer plano. E af vem a grande questio: ha uma tendéncia internacional de desequilibrio
futuro dos nossos sistemas previdenciarios se continuarmos considerando premissas de
acordo com as quais o segurado vive pouco e ganha pouco. Existe uma tendéncia dele
viver mais, e o sistema ter que realmente sustenta-lo, caso haja uma promessa nesse
sentido. O que devemos fazer? Mexer na contribui¢do ou mexer no beneficior Se
aumentarmos muito a arrecadaciio - observamos isso ja no Brasil - teremos, de forma
direta ou indireta, uma evasio de segurados que ndo querem contribuir, bem assim os
proprios empresarios. Vamos ter dificuldade para mexer na contribuicio. Entdo qual
seria 0 nosso limite? Existem outras fontes de custeio que poderfamos trabalhar? Hoje,
quando falamos em regime geral, penso até que ja esgotamos as fontes de recursos.
Temos outros regimes, os regimes préprios estaduais, os municipais. Serd que estes po-
dem atuar da mesma forma, quando falamos em fonte de custeio? Talvez seja mais
dificil.

O municipio, por exemplo, poderia ficar criando tributos, impostos para
sustentar o regime previdenciario dos seus servidores? Penso que a tendéncia é nio
trabalharmos em funcdo do aumento da arrecadagdo, mas sim trabalhando o proprio
beneficio, como o periodo de concessao e o valor do beneficio.

Recentemente, tivemos uma reforma no Regime Geral de Previdéncia Social,
com a introdu¢io do fator previdenciario. Creio que o fator previdenciario, do ponto de
vista do médio prazo ou do curto prazo, vai funcionar. Mas, no longo prazo, sabemos
que existem algumas situa¢des em que o segurado pode dobrar ou triplicar seu
beneficio. Dentro de um sistema de mutualismo, particularmente, eu acho um absurdo
que um segurado saia com duas ou trés vezes o salario dele. Isso ndo se justifica. Talvez
no sistema individual, no sistema de capitalizaciao até se justifique, porque aquele
beneficio ¢ resultante do esforco individual dele. Entdo nada mais justo que ele pegue o
resultado total daquele fundo que ele formou. Mas em um sistema em que adotamos o
mutualismo, deverfamos evitar esse tipo de distor¢do. Se considerarmos que todos ja
estariam dentro dessa formula, contribuindo desde o inicio da vida laborativa,
contribuindo em funcdo desse sistema, terfamos uma certa redu¢io em funcio do
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periodo basico do calculo, da coleta dos salarios de contribuicdo, porque nio estarfamos
mais trabalhando com os dltimos salirios, mas sim com salarios de toda a vida contributiva
do participante. E certamente isso vai trazer uma redugdo que pode ser de 15%, 20%,
dependendo muito do cenario que vamos montar.

Digamos que seja algo em torno de 15% a 20%. Entio terfamos, quando compa-
rado com a ultima remuneracio, uma média em torno de 80%. Por outro lado, como a
férmula tem esses componentes em que o participante, o segurado que fica mais no
plano, que fica mais na previdéncia, em atividade, contribuindo, pode ter o fator
previdenciario em torno de 2%, 2,5%, 3%, ecle acaba aniquilando esses 20% que ele
perdeu no periodo basico, na coleta dos salarios de contribui¢ao. Mesmo assim, ele pode
ter um beneficio equivalente a uma vez e meia ou até duas vezes a remuneragio. Basta
que os costumes sejam alterados. Hoje a idade média de aposentadoria estd em torno de
53 anos, mas a medida que os segurados permanecem mais em atividade, como contri-
buinte, esse beneficio vai aumentando, ele extrapola e pode onerar a Previdéncia Social.

Outro ponto que verificamos é que existe uma preocupa¢iao da Previdéncia
Social no sentido de trazer para o sistema aqueles que ndo contribuem, principalmente o
pessoal da economia informal, os autbnomos. Quanto a essa campanha de adesio, eu
levantaria as seguintes questoes: se um segurado ou um trabalhador que estd na economia
informal contribufsse para uma previdéncia privada, ele teria beneficios mais flexiveis?
Nio podemos esquecer que para a aposentadoria por tempo de contribui¢do existe um
perfodo minimo de contribuigio, e o trabalhador informal tem dificuldades de manter
uma regularidade de contribuicdo. Digamos que ele tenha contribuido durante toda a
sua vida ativa por volta de 8 anos. Pronto, perdeu todo o beneficio. Ja na previdéncia
privada, ele teria pelo menos aqueles oito anos de volta, pelo menos nas contribui¢Ges
ou alguma coisa do tipo. Nesse aspecto, falta um pouco mais de flexibilidade no sentido
de permitir ou de considerar o tempo que esse trabalhador autbnomo ou informal
contribuiu para o regime geral. Nesse caso, ndo estarfamos desprezando totalmente o
seu petriodo de contribuicio. Ele pode chegar 1a na frente e no conseguir comprovar o
tempo minimo exigido para a aposentadoria, pelo menos por idade - ele teria que ter no
minimo 15 anos de contribuicio. Entdo eu acho que esse ponto poderia ser mais
trabalhado para permitir um pouco mais de flexibilidade.

Para concluir, freqientemente estamos discutindo essa questdo da Previdéncia, e
eu ndo posso falar pelos brasileiros, mas vimos que, de uma forma ampla, vamos dizer
assim, quem estd no sistema de previdéncia social ou de previdéncia privada ja absorveu
aquele sistema - que seria de trés pilares. O primeiro, dentro de um processo de
mutualismo, seria uma previdéncia basica; o segundo seria uma previdéncia complemen-
tar e o terceiro, uma previdéncia individual. Acredito que no primeiro pilar terffamos que
diminuir o limite que existe hoje. Se nao diminuirmos o valor do beneficio ao longo do
tempo, o sistema talvez nio venha a suportar o custo desse sistema basico. Acho que o
segredo estd em se trabalhar esse sistema basico dentro de um sistema de mutualismo,
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mas terfamos af um beneficio basico, um beneficio elementar, e para isso nio
poderfamos ter um teto muito alto. Algumas questdes poderiam ser discutidas, por exemplo,
qual a remunerag¢io que se deveria considerar: tempo de servigo, tempo de contribuicdo
ou s6 a idade, como fazem alguns paises. Temos varias discussdes aqui, mas certamente
estarfamos mais voltados a um beneficio basico em que terfamos a participacio de
empregados e segurados, de empresas e do préprio Estado. E acho que o Estado deveria
ter uma participacio efetiva, porque o sistema basico ¢é obrigacdo do Estado.

O segundo pilar seria o sistema de previdéncia complementar. Poderfamos ter um
sistema, ja como nos temos hoje, de capitalizacao. Pode ser um sistema individualista ou
ainda de mutualismo, isso depende do momento. Hoje temos uma febre do sistema
individualista, das contribui¢Ges definidas, mas isso pode até mudar. E af nio terfamos
mais a participaciao do Estado, terfamos a participa¢ao do interessado e da empresa.

O terceiro pilar seria o sistema de capitalizagio, seria individualista, e somente o
segurado participaria. Existe uma preocupacio no sistema de capitalizagio, porque niao
conseguimos, com esse dinheiro todo, uma rentabilidade. Podemos até estar descobrindo
outras fontes, outros fundos, outras poupangas e destinando esse dinheiro para a
previdéncia complementar. Mas, de toda sorte, ¢ melhor termos problemas tendo muito
dinheiro do que ter muito problema sem dinheiro nenhum. Pelo menos conseguirfamos,
dentro do sistema de capitalizagdo, resolver alguns problemas ligados a questdes
demograficas e biométricas. Terfamos, sim, uma questio financeira a estudar. Além
disso, terfamos de confiar no sistema: sera que o sistema ¢ sélido a ponto de eu obter um
beneficio garantido daqui a 30, 40 anos? Sera que eu posso confiar nos administradores?

De qualquer forma, noés, brasileiros, temos algumas vantagens comparativamente
a outros paises. A nossa massa de idosos nio chega ainda a inviabilizar o sistema. Entao
podemos nos espelhar ainda em alguns paises para tentar nio errar muito. Nosso déficit
de Previdéncia Social ainda é suportavel, e temos a questao dos regimes proprios. Em
funcio até da Emenda 20, creio eles ja caminham para um regime tnico de previdéncia,
porque ja foi determinado um teto igual ao do regime geral. Estd sendo permitida a
previdéncia complementar. A tendéncia é termos um regime juridico unico, e a nossa
populacio economicamente ativa ainda nio ¢ totalmente amparada pela previdéncia.
Entio, poderfamos ir trabalhando esse sistema ja para os novos segurados. Esse aspecto
de podermos nos espelhar, de verificar o que estd sendo feito 14 fora para fazer alguma
coisa com uma quantidade menor de erros é muito importante.

Renato Follador
(Secretirio Especial de Previdéncia do Governo do Parana)

Procurei selecionar alguns pontos que tratam principalmente do que se chama de
regime de previdéncia funcional, ou seja, a previdéncia dos servidores publicos. Em
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funcdo de analisar o programa e observar que muito pouco se falaria a respeito desse
tema, achei que seria interessante comentar sobre isso, até pela importincia que ele tem
dentro do sistema previdenciario brasileiro.

Farei uma analise da reforma constitucional, a Emenda n.® 20, em seus aspectos
principais, comparando com o que foi feito com relagio ao Regime Geral de Previdéncia
ocial e a previdéncia funcional da Unido, dos estados e dos municipios.
Social revidéncia funcional da Uniao, d tad dos municipi

Com relagio ao carater contributivo e equilibrio financeiro e atuarial, tivemos a
criagdo do fator previdenciario no RGPS, e, na previdéncia funcional, a impossibilidade
de aplicagdo desse dispositivo constitucional. No futuro vou explicar porque entendo
dessa maneira. A idade minima para futuros segurados nao existe no RGPS; e na previ-
déncia funcional foi estabelecido 60 anos para homens e 55 para mulheres. A mesma
coisa: ndo hd idade minima para os atuais segurados, ou, indiretamente, através do fator
previdenciario, no Regime Geral de Previdéncia Social; e 53 e 48 anos na previdéncia
funcional. Requisitos adicionais: no Regime Geral de Previdéncia Social nao ha; no regi-
me de previdéncia funcional, 10 anos de efetivo exercicio no servigo publico e cinco
anos 1o cargo.

Com relagdo a previdéncia complementar, continua em vigor a Lei n.° 6.435/77,
até a aprovac¢ao dos projetos de lei. Na previdéncia funcional, abre-se a possibilidade da
instituicao de fundos de previdéncia.

Quanto ao reajuste de beneficios, eles sio feitos conforme indices definidos em
lei, de acordo com o texto constitucional, para o RGPS; na previdéncia funcional, na
mesma propor¢io e na mesma data do reajuste dos servidores ativos.

No que se refere ao valor do beneficio inicial, novamente o fator previdenciario
para o RGPS; e, no caso da previdéncia funcional, com base na altima remuneracio do
servidot.

No que diz respeito a isen¢ao, no caso do RGPS, os aposentados ndo contribuem;
e, no caso da previdéncia funcional, os aposentados deveriam contribuir.

Pois bem, rapidamente, analisando os aspectos principais da Emenda n.® 20,
gostaria de ressaltar para os senhores que ndés estamos tratando de dois regimes
completamente diferentes, muito embora o espirito da Emenda n.° 20 tenha sido o de
aproximar os dois regimes.

Destacaria dois aspectos principais: primeiro, a vincula¢io de um beneficio inicial
a0 ultimo salario. Na previdéncia do setor publico, o beneficio nio guarda nenhuma
relagdo com o passado previdencidrio do servidor piblico, nem com as contribuicbes
que ele fez, diferentemente do setor privado. Mais importante - o maior avanco da Emenda
n.° 20 - foi a busca do equilibrio financeiro e atuarial que em fun¢io das Gltimas interpre-
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tagdes do Judiciario brasileiro comprometem profundamente a obtengdo desse
equilibrio financeiro e atuarial no setor publico brasileiro. E muito dificil, quando se
muda um sistema previdenciario no meio do caminho, esperar concentrar toda a carga
contributiva somente em cima da popula¢io ativa. Se observarmos que muitos dos
atuais inativos do setor publico nunca contribuiram para a previdéncia e que alongevidade
¢ crescente, n6s poderfamos concluir - inclusive pelo aumento de beneficio que eles
terdo pela longevidade - que isso serd descarregado exclusivamente sobre a populacdo
ativa, sobre aqueles que atualmente estio trabalhando e que, obviamente, estdo em uma
fase da sua vida profissional de enorme esfor¢o de constituigio de um patriménio
pessoal, sendo que em alguns casos a luta ¢ até pela sobrevivéncia.

Com relaciio ao RGPS, ja foi exaustivamente discutido o fator previdenciario,
apesar de todas as criticas. E eu tenho algumas. Fala-se muito em tdbua de mortalidade,
em taxa de juros e se fala muito em aspectos que, no meu entendimento, nio tém muita
propriedade. Eu destacaria, principalmente, que efetivamente representou um avango na
Previdéncia Social do Brasil a instituicio do fator previdenciario. Por qué? Porque se
busca, pela primeira vez, a eqiiidade atuarial, ou seja, a correlacdo entre os beneficios, as
contribui¢des e o esfor¢o contributivo feito. Isso se chama normalmente de capitalizagio
virtual ou notional account, mas em verdade é uma excelente aproximacio do que se chama
capitalizagdo virtual e vai estabelecer, na pratica, um beneficio diretamente atrelado as
contribui¢Ges feitas. Ou seja, quanto maior a contribuicio e quanto maior o petiodo
contributivo, maior serd o beneficio. Da mesma forma, quanto menor o tempo de
usufruto do beneficio, maior o beneficio concedido. Muito embota tenha sido um
grande avanco, infelizmente o fator previdenciario veio ampliar a distancia que existe
entre a previdéncia funcional e a previdéncia do setor privado. Essa distancia enaltece os
privilégios existentes no setor publico, mostra que, efetivamente, nds vivemos num
sistema previdenciario injusto porque praticamente estabelecemos duas categorias de
trabalhadores: alguns privilegiados, que estdo no setor publico, e outros, que tém,

inclusive em relacdo as regras anteriores, o seu beneficio reduzido com o fator
previdenciario e sio obrigados a conviver com uma situagio de desigualdade num pafs
que busca, ou pelo menos tenta buscar, incessantemente, a igualdade.

Previdéncia funcional: aspectos fiscais. Para se ter uma idéia do que representa a
previdéncia funcional no Brasil - chegamos ao final de 1999 com um déficit de
38 bilhoes de reais, somente no setor publico. Se imaginarmos que esse regime de
previdéncia protege somente 3 milhées de segurados, enquanto o regime do setor
privado, que tem déficit de 9,1 bilhdes de reais, protege em torno de 18 milhdes de
segurados, percebemos que fica enfatizada a injustica social em nosso pafs. B
extremamente dificil conseguir incutir na consciéncia, principalmente do servidor
publico brasileiro, a necessidade da contribuicao. Eivado numa tradi¢ao cultural de formagio
ibérica de um Estado paternalista, ou seja, de um Estado-pai que é uma entidade cartorial,
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possuidora de uma cornucépia de recursos que podem ser discricionariamente alocados.
O cidadio brasileiro, principalmente o servidor puiblico, acostumou-se a esperar tudo
desse Estado provedor e ndo ter a minima no¢io do que seja a redistribuirdo de renda
das movimentag¢des fiscais, de arrecadagio e a destina¢do que o Estado da aos impostos
arrecadados. Espera, como legitima e praticavel, a possibilidade de contribuir muito
pouco e receber muito. Essa é uma dificuldade presente ainda hoje, e, infelizmente, sem
o apoio da sociedade brasileira muito pouco se podera avangar nesse sentido, para
mostrar a importancia da contribui¢io de longo prazo do setor publico.

Esse quadro enfatiza uma diferenca muito grande entre o que se gasta com o
pagamento de beneficios e o que se contribui, tanto no ambito do Estado, quanto no do
municipio, quanto no da prépria Unifo. Para fazer uma comparagio, todo o déficit da
previdéncia do servidor publico daria para dobrar os investimentos em educagio, saude
e defesa do Estado brasileiro.

Com relagio aos estados, percebemos que a situagio era gravissima em 1997,
com aproximadamente 32% da folha total correspondendo a pagamentos feitos a
inativos e pensionistas. No caso do Parana, era de 36,4%, e no inicio de 99 ja era de 40%
da folha de pessoal total do estado. Ou seja, havia a necessidade premente de uma
reforma, e uma reforma conseguida com muita dificuldade porque, independentemente
de se mexer nos beneficios, de criarmos um plano de custeio para esse regime de
seguridade, nés ainda tivemos que fazer um esfor¢o tremendo para convencer a
sociedade paranaense a utilizar ativos de boa qualidade para lastrear o fundo previdenciario
aprovado pela Lei n.° 12.398.

O que fez surgir todo esse problema com a previdéncia do setor publico brasileiro?
Uma informagio para aqueles que nio sabem: a implantacio do Regime Juridico Unico.
Somente no caso do Parand, n6s ampliamos, da noite para o dia, por uma lei, em 149%
o quadro de trabalhadores estatutarios, garantindo-lhes estabilidade no emprego e
beneficio inicial igual a Gltima remuneracio e, além disso, a correcdo desse beneficio
atrelada aos aumentos salariais do pessoal ativo, na mesma época e na mesma propor¢ao.
Hsse contrato significou aproximadamente R$ 5,5 bilhdes, a precos de hoje, assinado
pelo governador da época, que transformou, por lei, 51 mil trabalhadores celetistas em
servidores estatutarios - com a responsabilidade do Estado do Parana de pagar o seu
beneficio previdenciario até a morte do seu ultimo dependente.

O que foi feito no Parana? Os novos paradigmas: tratar concretamente da divida
invisivel e do envelhecimento populacional, buscando capacitar novamente o estado a
fazer investimentos sociais, desenvolver servicos publicos, fazer investimentos em
infra-estrutura, possibilitando o ajuste fiscal ao longo do tempo. Houve valorizacdo dos
servidores porque, pela primeira vez, um dispositivo constitucional lhe garante que a
aposentadoria passa a ter lastro patrimonial.
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Orcamento previdenciario balanceado: é uma relagdo clara entre esforco
contributivo e beneficio prometido, regras claras e durdveis, porque decisdes
previdenciarias sdo para toda a vida. Por isso estudamos durante trés anos essa reforma
previdenciaria, aplicando o que conhecfamos de melhor no mundo, obviamente
adaptando a nossa realidade. Muitas vezes o que funcionou 14 fora nio funciona aqui. E
digo mais ainda: algo que funciona para o estado do Parana pode nio funcionar para um
outro estado brasileiro. Mas ¢ importante que todos busquem esse equilibrio
previdenciario, uma solugiio para o enorme déficit que se acumula e cresce gradativamente
em todos os estados, em todos os municipios e na prépria Unido.

Nio poderiamos transferir os melhores ativos do estado do Parand e permitir que
um futuro administrador, um futuro governante pudesse lancar mio desse patrimonio,
desse imenso patriménio que setia constituido. Por isso, nés criamos uma nova institui-
¢do, uma institui¢do que esta localizada no setor que se chama para-administracido e que
vai permitir que, com autonomia, essa nova entidade possa atuar no mercado brasileiro
como um dos demais 350 fundos de pensio existentes. Através do contrato de gestio,
instrumento criado no final da década de 60 na Franga, o estado do Parana, por meio do
Secretario de Previdéncia, vai poder supervisionar essa nova entidade. Supervisao nio
significa tutela. O que buscamos foi efetivamente dar autonomia para essa nova
instituicdo. Ela se beneficia, pela sua localizacio, dos aspectos positivos de ambos os
setores: do setor publico, através da fiscalizacio, controle, das politicas publicas; e, do
setor privado, atuando de forma independente, mas com responsabilidade, no momento
em que faz seus investimentos. Da mesma forma, procuramos estabelecer salvaguardas
do modelo criado por lei estadual. Quanto a natureza juridica, ¢ uma entidade de direito
privado que presta servico publico, um ente de cooperagdo do governo, sob o contrato
de gestio. E importantissima a participagio dos servidores de forma paritaria na gestio
desse fundo ou dessa nova instituicio. Administradores e conselheiros respondem com
bens pessoais, exatamente o que se aplica para os demais fundos de pensio brasileiros.

A fiscaliza¢do ¢ extrema, feita pelo Tribunal de Contas, Ministério da Previdéncia,
Conselho Monetario Nacional, Banco Central, auditoria externa independente. Possui
ativos de boa qualidade e com liquidez. Nao adiantaria termos reformado, estabelecido
o que ha de mais moderno na legislagio brasileira em termos de previdéncia, se os ativos
nao fossem de boa qualidade. E essa foi outra grande luta que, felizmente, hoje, conta
com aprovagao legal. Tivemos a noticia ontem do primeiro grande aporte de recursos,
da ordem de R$ 1,8 bilhdo, que sao direitos recebidos que o estado do Parana tinha com
relagao aos royalties de Itaipu. Essa instituicao possui dois fundos, um fundo previdenciario
e um fundo financeiro, e os recursos oriundos desses ativos serdo distribuidos de acordo
com o calculo atuarial. Os investimentos sao disciplinados pelo Banco Central e pelo
Conselho Monetario Nacional, exatamente como os demais fundos de pensdo. O
equilibrio financeiro e atuarial é obrigatério, com reavaliagdo anual. E, importantissimo,
a extin¢do somente se dard por via judicial. Ou seja, se no futuro houver a intenco de
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extinguir a entidade, deve ser comprovada judicialmente a impossibilidade de
cumprimento de seus objetivos e ndo pode ser descaracterizado o patriménio
constituido; ele tem que ser revertido para uma conta especifica em nome dos mesmos
beneficidrios. Assim, ndo ha nenhuma vantagem para um futuro administrador publico
extinguir a Parana Previdéncia se a sua intencio for a de utilizar esses recursos para
outras finalidades.

Artificialmente, nés estabelecemos o chinese wall, para mostrar que tratamos
diferentemente os atuarialmente desiguais, quer dizer, beneficios concedidos. O que
consideramos risco eminente, ou seja, homens acima de 50 anos e mulheres acima de 45
anos, permanecem no regime de reparticio simples, em extingdo; os demais passam para
o regime de capitalizagdo, conjugando-se os métodos de financiamento de reparticéo e
capitalizagdo. Dois fundos, um permanente com base atuarial que vai dar prote¢do social
para aproximadamente 85 mil servidores, e outro que vai dar suporte ao pagamento de
99 mil beneficios que se reduzem mensalmente e que, obviamente, tendem a extingio,
com aportes mensais do Tesouro estadual.

Conseguimos mostrar aos Sts. Deputados que nio se pode tirar coisa alguma de
onde nada se pds, e por isso se estabeleceu, através do calculo atuarial, um plano de
custeio, com uma rentabilidade de 6%. Todos os envolvidos no sistema, todos os
segurados, inclusive inativos e pensionistas, ainda contribuem para sistema - obviamente
uma decisio judicial no futuro pode alterar isso. Mas ainda contribuem porque inclusive
na dltima década ja contribuiram para esse sistema. O que fizemos foi, simplesmente,
ajustar as aliquotas de contribuicdo ao calculo atuarial feito. E uma rentabilidade
esperada de 6% que, obviamente, sera reduzida a partir do momento em que tenhamos
alteragdes constitucionais que venham a reduzir os beneficios previdenciarios do setor
publico - ndo podemos compreender que possamos conviver com essa realidade de
beneficios no setor publico na préxima década. Os ganhos com reducio de beneficios
serdo utilizados para diminuir a expectativa de rentabilidade atuarial.

Os atudrios presentes sabem que existe uma associagdao perfeita entre melhor
remuneracao e maior expectativa de vida, e essa foi a razio por que estabelecemos dois
patamares de contribui¢ao: até R$1.200,00, 10% de aliquota, e, na parcela do salario que
exceder a2 R$1.200,00, 14%. Cerca de 80% dos servidores estao abaixo desse limite de
R$1.200,00. Na época, imaginamos que no futuro talvez tenhamos regras gerais de pre-
vidéncia para todo o pafs, e, portanto, ja preparamos nosso sistema para uma segunda
reforma.

Procuramos utilizar toda a riqueza que o Estado do Parana tinha - sua empresa de
energia elétrica, empresa de saneamento, 7 mil iméveis, direitos como rgyalties , etc. - para
capitalizar o fundo de pensdo. A parcela de recursos em espécie nos primeiros anos é
muito pouca, e temos nesse fundo servidores com 50 anos ou menos e servidoras com
45 anos ou menos, ¢ a idade minima estabelecida na Emenda n.° 20 é 53 e 48 anos,
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respectivamente, o que significa que, nos primeiros trés anos, no teremos a pressio de
pagamento de beneficios programados, somente beneficios de riscos, pensdes e
aposentadorias por invalidez.

Com os ativos disponibilizados e para os quais temos a autorizagdo legislativa,
nbs obedeceremos, primeiro, ao calculo atuatial previsto para o fundo definitivo, o fundo
previdenciatio, aquele que tem base atuarial, e o excedente depositaremos no fundo
previdenciario através de doagdes pontuais oriundas dos royaities, da privatizagio da Copel
e da privatizacio da empresa de saneamento. Isso foi feito para diminuir a pressdo de
caixa nos primeiros anos de funcionamento do fundo definitivo, do fundo previdenciatio.

Os compromissos com pagamento de beneficios sdo elevados no fundo
previdenciario, no inicio, e muito baixos no fundo definitivo. Com o passar do tempo,
nods teremos - até pela extingdo dos beneficios no fundo financeiro, porque essa cadeia
nao serd realimentada, todos os futuros aposentados e pensionistas estardo no fundo
previdenciario, no fundo definitivo - uma diminui¢ao dos compromissos previdenciarios
no fundo financeiro e o aumento dos compromissos previdenciarios no fundo
definitivo. Nos proximos 45 anos, nds extinguiremos toda e qualquer responsabilidade
do Tesouro estadual com o pagamento de aposentados e pensionistas.

Do ponto de vista de ajuste fiscal, com a alternativa adotada, nés atingimos,
imediatamente, o patamar de 60%, estabelecido na Lei Rita Camata, e gradativamente, o
Tesouro deixa de ter, pela diminuicio obviamente da pressio com o pagamento de
aposentados e pensionistas, o comprometimento de 60%, abrindo-se um espago muito
grande entre receita e despesa total. O importante disso é a modificacdo definitiva da
tendéncia. No6s tinhamos duas curvas com tendéncia a se encontrarem: a curva da receita
do Estado, com a curva das despesas com pessoal e que tendem agora a se distanciarem.

A Parana Previdéncia j4 é uma realidade. Esse é o primeiro balanco, em que
apresenta o superavit técnico de aproximadamente R$ 10 milhées, sem a injecdo de
recursos otiundos dos royalties.

Em linhas gerais, o que querfamos comentar ¢ que existe uma diferenca profunda
entre regime de previdéncia do setor privado e do setor publico brasileiro. E,
diversamente do que se tem colocado, acho que existe muito por se fazer no setor
publico brasileiro. Isso interessa a todos que lidam com previdéncia no pais, porque se
nés continuarmos a analisar somente a previdéncia do setor privado, nés estaremos
possibilitando o crescimento intensivo desse déficit no setor publico. Até por uma ques-
tdo de justica social, isso ndo pode persistir. Todos aqueles que tém condi¢des de influ-
enciar uma mudanca na mentalidade, deveriam comecar também a rediscutir a previdén-
cia do setor puiblico brasileiro e estimular talvez uma nova reforma constitucional que
venha a tratar adequadamente esse tema que, como os senhores mesmos observaram,
com a Emenda n.° 20 e com as interpreta¢Ses judiciais dadas muito pouco se avangou.
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PERGUNTAS DO SEGUNDO PAINEL:

Perguntas para Sra. Solange Paiva Vieira:

1) Por gentileza comente: levando em consideracdo que quanto maior o tempo de
contribuicdo, menor o tempo de percepcdao do beneficio, uma critica feita ao fator
previdenciario é de que, em diversos casos, a taxa interna de retorno é regressiva, ou seja,
quem contribui por mais tempo tem uma taxa negativa, enquanto que quem contribui
por menos tempo tem uma taxa positiva.

Resposta: A taxa de juros negativa no existe no sistema. O que realmente existe
¢ que damos um incentivo maior na idade do que no tempo de contribui¢io, mesmo
porque a idade normalmente esta na faixa de 50, 60, 70 anos, ¢ o tempo de contribuicio
¢ algo em torno de 30, 35 anos, que ainda estd sendo multiplicado pela aliquota de 31%.
Esse incentivo maior na idade ¢ justificavel pelo fato de que, dado que a pessoa ainda
nao entrou no sistema no Tempo 1, ele s6 vai tomar a decisdo de entrar em T+2 se o
incentivo for crescente com a idade dele, porque a probabilidade de morte dele estd
aumentando. Por isso que o sistema funciona crescendo em propor¢des maiores na
idade do que no tempo de contribuicdo. Fizemos as contas de taxas de juros todas,
temos isso tabulado.

2) O resultado apresentado, no qual o fator iguala ou assemelha o regime de
reparticio com o de capitalizagio, s6 ¢ possivel gracas a hipdtese de salarios constantes.
Essa hipétese, que d4 mérito atuarial ao fator, ndo é excessivamente realista, dado que os
salarios individuais crescem ao longo da vida laborativa?

Resposta: Nos temos que ver ndo s a trajetoria, mas também o desvio padrio
em torno da média. Esse desvio padrio é que vai determinar o quanto estou errando ou
nao. Em termos de taxa de juros, que é equivalente em termos de salario, a oscilagdo que
encontrei entre o pior caso de trajetéria ascendente e o pior caso com maior desvio
padrio de trajetoria descendente, ou seja, entre o maximo e o minimo, foi de 1% ao ano
de taxa interna de retorno de diferenca, entre o calculo que considera més a més e o
calculo que usa a média. Nao considero esse um desvio muito grande. Mas isso também
podemos discutir.

3) Gostaria de alguns esclarecimentos sobre a tibua de mortalidade e expectativa
de vida a ser utilizada pelo INSS e calculada pelo IBGE ano a ano.

Resposta: A opgio do Ministério foi de usar a expectativa de sobrevida do IBGE
por ser um 6rgio isento, que nio é subordinado ao Ministério da Previdéncia, e isso
daria mais credibilidade e independéncia. E um 6rgio que tem nome do Brasil e no
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extetiof, e tem experiéncia e £now-how no cilculo da expectativa de sobrevida. A tibua é
calculada pelo IBGE, publicada anualmente no Didrio Oficial.

Uma coisa que eu ndo havia falado antes ¢ que o fato de a expectativa de sobrevida
estar sendo alterada ano a ano, deu protecio aos efeitos demograficos para o sistema de
reparti¢io brasileiro porque, no ano que vem, se a expectativa de sobrevida da popula-
¢do passar de 70 anos para 72 anos, a férmula para calculo da aposentadoria também
sera alterada, sem necessidade de repactuacio com a sociedade ou projeto de lei no
Congtresso. Isso é automatico, esta na propria formula.

4) O calculo do fator previdenciario, com acréscimo de 5 anos no tempo de
contribuicdo para mulheres, ndo estaria maquiando os resultados relativos as taxas de
juros, tendo em vista que nesse tempo nio sera capitalizado efetivamente?

Resposta: Eu fui contra todas as prote¢oes as mulheres inseridas no calculo
previdenciario. E tem mais uma, a expectativa de sobrevida é a média entre o homem e
mulher, mas como os homens vivem menos, eles estao subsidiando as mulheres também
quando usamos a expectativa de sobrevida média. Na verdade, eu nao diria que essa é
uma discussio atuarial ou técnica, foi uma decisio juridica. Nosso departamento juridi-
co disse que uma vez que a Constitui¢ao afirma que o tempo de contribui¢cio do homem
¢ de 35 anos e o tempo de contribuicao da mulher é de 30 anos, em igualdade de condi-
¢Oes, eles teriam que ter o mesmo beneficio. Entio, isso precisa ser discutido com os
advogados.

Perguntas para o Sr. Renato Follador:

1) Na analise da previdéncia do setor publico, foi levado em considera¢iao que os
servidores publicos, pelo menos na esfera federal, contribuem sobre a remuneragao
integral e sem limite de contribui¢bes, e o empregador, o Governo, diversamente dos
privados, ndo tem a cota patronal? Como tratar os inativos e pensionistas militares?
Como o déficit do regime sujeitos a ajustes atuariais ou a parte, a conta de recursos
fiscais? Sobre o regime funcional, o déficit existe, mas valem duas observagdes: primeiro,
nos calculos, deveria ser considerada a parte que o Governo nio deposita no fundo;
segundo, o servidor publico contribui sobre o seu salario bruto, sem teto.

Resposta: No setor publico brasileiro, existia um regime financeiro de reparticao
simples até a constituicdo dos fundos de pensdo. Todas as contribui¢des, quando
existiam, foram utilizadas para pagar beneficios no passado. No caso do estado do Parana,
apesar de ha muito tempo se cobrar contribui¢do de ativos, inativos e pensionistas, elas
nao eram atuarialmente corretas. Portanto, existia um passivo previdenciario que tinha
que ser honrado, e o estado do Parana assumiu esse passivo previdenciario no momento
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em que disponibilizou os melhores ativos que tinha para pagar essas contribui¢des que
ndo haviam sido feitas no passado.

Com relagdo aos militares, nés também aguardamos decisSes federais. Conforme
cu disse anteriormente, alguns estados evoluiram, o Parana evoluiu muito quanto a
previdéncia do servidor publico, mas ha muito por ser feito. Nao fizemos mais porque
dependemos de aberturas constitucionais. Estamos engessados; as unidades federativas
nio tém como evoluir mais no sentido de cortar os beneficios ou de estabelecer novos
critérios para pagamento de beneficios ou para planos de custeio. Por isso enfatizo que,
sem uma nova reforma constitucional que ataque, principalmente, a previdéncia do
setor publico, nem os estados, nem a Unifo, nem os municipios conseguirdo avangar na
reforma previdencidria.

2) O valor apontado como déficit dos regimes da previdéncia nio esta acrescido
da cota patronal, que na Unido nio existe. Logo, nao é correto dizer que esse valor nao
¢ déficit e sim resultado? Porque para ser considerado déficit é necessirio computar na
receita do regime o valor da cota patronal, diminuindo esse mesmo déficit. Sera que se
tivesse sido feita a contribui¢do patronal, como no regime geral, os sistemas teriam re-
sultados negativos hoje?

Resposta: Possivelmente, nio. E claro que temos que corrigir o sistema daqui
para frente. Se o Estado do Parana nio fez as contribuicbes que deveria ter feito no
passado, ele vai ter que entregar, sim, a sua companhia de energia elétrica, sua
companhia de saneamento, o seu banco estadual e os seus créditos em dodlar para cobrir
essas contribui¢oes.

No Governo Federal, a despesa com inativos no ano passado foi um pouco mais
que 22 bilhdes. Quanto as contribui¢des dos servidores, no ano passado, se nio me
engano, seu nimero era menor que trés. Coloquemos a contrapartida da Unido, do
Governo Federal, de dois para um, sendo igual a 6. Seis mais trés sio nove. Para um
gasto de 22, ainda faltam 13. Continuariamos com um déficit elevado. O mesmo
raciocinio se repete se pegarmos as suas estatisticas para os estados e também para os
municipios. O problema nio ¢ sé a falta da cota patronal no servigo publico. Mesmo se
colocada - e na verdade ela o é - o Governo paga a diferenca inteira. Mas se quisermos
fazer uma contabilidade para o servico publico idéntica a que se faz para o INSS, com
relacdo patronal dois para um, ainda assim estarfamos explicitando um déficit no
Governo Federal, de 13; e, nos estados, de 16.

Para se ter uma idéia, no Estado do Parana, a folha de aposentados e pensionistas
¢ da ordem de 100 milh&es de reais por més, e o total de contribui¢ées, de 25 milhdes.

3) Ja estdo sendo publicados todos os numeros, inclusive os atuariais,
obedecendo a Portaria n.° 4.992?
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Resposta: Perfeitamente. Acho que nés até exageramos nos mecanismos de fis-
calizacdo e controle da Parana Previdéncia. A prépria Lei n.° 9.717, que saiu gragas ao
esfor¢o do corpo técnico do Ministério, do préprio Ministro e dos Secretdrios, foi discu-
tida, antes da sua aprovacio, durante muito tempo aqui no Parana. Quando desenvolve-
mos nosso sistema, nds procuramos seguir a linha de raciocinio, seguir os ideais, o pen-
samento do Ministério da Previdéncia. Nao serfamos nés que, no primeiro balango apre-
sentado, nio estarfamos sendo absolutamente transparentes, seguindo a risca o que a
legislacdo determina.

Pergunta para o Dr. José Cechin
(Secretirio Executivo do Ministério
da Previdéncia e Assisténcia Social):

1) O déficit do setor publico ndo é mais devido as concessdes do governo do que
as proprias contribui¢des individuais, tais como concessao de beneficios a quem nunca
contribuiu, ou simplesmente por majorac¢io de beneficios por forca de lei? Sendo
verdade, nio se poderiam corrigir essas distor¢Ses por quem foi beneficiado na situagiao
distorcida ou por meio de impostos?

Resposta: Houve sim, concessdo de aposentadorias pelo ltimo salario a pessoas
de baixissima histéria de contribui¢Ses a previdéncia. No Governo Federal, os colegas
do IPEA, eram celetistas até dezembro de 1990. Em janeiro de 1991, passaram a ser
estatutarios. Até entdo contribuimos para o INSS; a partir dai, para o Tesouro. De 1988
a 1991, pouquissimos servidores publicos federais se aposentaram nos estados. Em 91,
92, 93 houve uma explosio de aposentadorias. Essas pessoas tinham direitos e
aguardaram o momento de cumpri-los, exigi-los, demanda-los em condi¢des muito
melhores. Essas pessoas nunca haviam contribuido. E bem verdade.

Nio ha majoracio por forca de lei. Beneficios do servidor publico aposentado
sdo reajustados com a regra salarial. Nesses tltimos cinco anos, o reajuste foi zero para
os salarios; e zero para os aposentados do servico publico federal. Assim, ndo foi por af.

Corrigi-los instituindo impostos. Na verdade, sdo os impostos que estdo pagando
essa diferenca do préprio beneficiario, é a pergunta. Sim, eu acho que ¢ razoavel. Houve
uma lei em 1998 que institufa a cobranga dos servidores inativos, aposentados e
pensionistas. O Supremo Tribunal Federal decidiu, julgou, ainda em carater liminar, que
era inconstitucional. Partiu-se entdo para uma proposta de emenda constitucional,
dizendo que se poderia sim cobrar contribui¢cSes dos servidores aposentados e
pensionistas. Nao andou, esta parada.
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E um absurdo cobrar de quem ja se aposentou? Eu acredito que os meus colegas
da Europa e de outros paises vao dizer que sim. E é. A pessoa ja esta aposentada, por
que contribuir mais? Qual a razdo, entio? E muito simples: o servidor na ativa que ganha
salario de R$1.000,00 leva liquido para casa R$890, porque deixou R$ 110,00 de contri-
buigio; no més seguinte ele se aposenta com os R$1.000,00 e leva para casa R$1.000,00.
O pais se da ao luxo de incentivar pessoas a se aposentarem. Na realidade, eles
continuam trabalhando em outros locais. Mas o nosso é um sistema que paga mais ao
aposentado do que ao trabalhador da ativa. Nio conhego similar no mundo.

Gostaria de fazer alguns comentarios. Uma das razdes do nosso déficit foi a
mudanca da relacio contribuintes/beneficiario. Foi alegado que a informalidade
crescente é uma causa. B verdade, mas nio ¢ toda a verdade. Nosso conferencista Chris
apresentou dados de transicio demografica que o mundo e o Brasil vivem. E essa
transi¢do ocorre de forma muito mais riapida hoje do que viveram os saxdes, as pessoas
inglesas em épocas passadas. Isso afeta e estara afetando a Previdéncia no Brasil. Mas o
drama que viviamos nio era esse. Era o volume aceleradamente crescente de pessoas
adquirindo o direito e se aposentando em idade cada vez mais baixa pelo instituto da
chamada aposentadoria por tempo de servico, hoje, tempo de contribui¢do. Lembremos
que as mulheres se aposentavam aos 25 anos de contribuicio e os homens, aos 30. Isso
nos remete aos anos 70. Ha dois ou trés anos, estivemos aposentando pessoas que
ingressaram no mercado de trabalho de 1967 a 1975; nesse periodo, o Brasil crescia 12%
20 ano. De 1968 a 1972, ingressaram no mercado de trabalho no Brasil 4,5 milhées de
pessoas. Essas se aposentaram e estdo na fila de aposentadoria agora. Isso ndo tem nada
a ver com a demografia, muito pouco a ver com informalidade, tem a ver com a regra de
acesso a beneficio previdenciario. Isso se passou no INSS, ¢ o que se viveu no Governo
Federal e é o drama em que esta a maioria dos estados.

O Chiis, na sua exposi¢ao, apresentou varias formas alternativas de resolver esse
desafio previdenciario. Listou umas quatro ou cinco e, entre elas, citou o aumento de
contribuicio. Outro, afetar o valor dos beneficios, qual seja, reduzi-los. Esses foram os
expedientes que o pais adotou no passado. As aliquotas pularam de 13,5% do empregado
e do empregador para a 8%, 9% ou 11% do empregado hoje, 20% ou mais para o
empregador hoje. Sao aliquotas extraordinariamente altas. Penso que também nao se
encontra, mundo afora, aliquotas deste porte: 31% de folha é o que custa a Previdéncia
Social do trabalhador privado. E o que custam as nossas mercadorias. F esse o problema
da competitividade dos produtos brasileiros frente aos estrangeiros. Precisamos
esconjurar essas duas modalidades de ajuste na Previdéncia Social. Acabou a era de
aumento de aliquotas. Temos que colocar na agenda para o futuro um programa de
reducio dessas aliquotas. Foi por esse extraordinario aumento das aliquotas que ocorreu
o enorme aumento da informalidade. De 1980 a 1990, a expansio do emprego se deu
com formaliza¢io, diminuiu-se a informalidade nos anos 80, nio obstante a inflacio, os
planos de interferéncia econdmica, os anos de recessdao. Nos anos 90, mesmo naqueles
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de rapido crescimento, de 93 a 97, a informalidade cresceu e muito. Tinhamos, em 98,
dados da PNAD, dados da RAIS, dados atuais da nossa guia do FGTS, hoje informag¢des
da Previdéncia Social, menos trabalhadores formais, com carteira assinada, do que
tinhamos ha 18 anos. Claro, o incentivo a informalidade ¢ tdo forte que o emprego se
expandiu para esse lado e ndo para o outro.
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TERCEIRO PAINEL: MODELOS DE FINANCIAMENTO
E ESTUDOS ATUARIAIS DA PREVIDENCIA SOCIAL

Alvaro Gutiérrez
(Gerente-Geral do Programa Regional para as Américas da AISS)

Vou comegar minha exposicao referindo-me exclusivamente as técnicas atuariais
dos regimes de prestagdes definidas. Pensamos dar uma vista panoramica, uma visao de
conjunto das principais técnicas atuariais e financeiras que se aplicam na determinagao
do equilibrio dos sistemas de prote¢ao social, e particularmente das pensdes.

Antes de tudo, as técnicas atuariais se ocupam de riscos. Mas de que tipos de
riscos? HEssas técnicas se preocupam em determinar o custo dos beneficios e fixar os
niveis para cobrir esses custos, ¢ finalmente, estabelecer o equilibrio financeiro no longo
prazo. A aplicacdo das técnicas atuariais ¢ fundamental para conseguir esses objetivos.

Que tipos de riscos estio presentes na seguridade social? Sdo riscos de natureza
fisiol6gica e também de natureza econdémica. Os de natureza fisioldgica sdo aqueles que
influenciam o estado do individuo, sdo as contingéncias que podem diminuir ou anular
sua capacidade laborativa: a enfermidade e o acidente, a invalidez e a idade. Certamente,
ha a contingéncia definitiva da morte, que produz beneficios de reversio.

Também temos os riscos de natureza econdmica, e me refiro aos que realmente
interessam os regimes de seguridade social: o desemprego involuntirio e a migragao,
pelos quais o individuo sai do grupo coberto onde teria direito a um beneficio.

O atudrio e as técnicas atuariais se ocupam da mensura¢dao do risco. O que € a
mensura¢ao do risco? E medir, mediante o calculo de probabilidades ou de freqiiéncia,
de acordo com a preferéncia, a exposicio do individuo ao risco de eliminacio do grupo.

Nas técnicas atuariais para determinar os beneficios e as contribuicdes vige o
principio da eqiiidade, mas existem dois tipos de eqtiidade: o principio da equidade
individual e o principio da eqiiidade coletiva. A equidade individual é aquela que se
sobressai nos seguros comerciais. Nos seguros sociais, destaca-se a eqiiidade coletiva.

Também ¢ necessaria a equivaléncia nas obrigacdes, equivaléncia no sentido de
que ndo ha lucro, nem prejuizo, tecnicamente falando, de parte do segurador e de parte
do segurado. O segurador ¢ o organismo de seguro privado do seguro social e o
segurado ¢ a pessoa coberta.
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Para medir esse equilibrio e para garanti-lo durante longo prazo, é preciso fazer
avaliacGes atuariais. As avaliacGes atuariais sdo exercicios muito complicados. Em
primeiro lugar, é preciso determinar quais sdo seus objetivos, qual a freqiiéncia dessas
avaliacdes, que tipo de informacido se necessita dispor para poder leva-las a cabo e,
certamente, assumir certas hipdteses, pois se trata de estimar as freqiiéncias de
determinadas contingéncias.

As avaliagbes atuariais também se caracterizam por seguir uma determinada
metodologia de calculo. Uma metodologia de cilculo ¢ o conjunto de técnicas que se
aplicam para obter um determinado valor ou um conjunto de valores. O mecanismo
pelo qual se chega a elas geralmente, hoje em dia, é o método das proje¢Ses. Entio,
necessita-se determinar qual a metodologia que devera ser aplicada. Finalmente, com
base nos resultados dessas proje¢Ses, produzir a informacio atuarial, que é o produto
final desejado. Com essa informagio atuarial, os que sdo chamados a tomar as decises
tém de impor o seu conteddo para atingir os resultados, segundo determinadas modali-
dades que se escolham para por em atuagio, a fim de firmar o resultado da informagio
atuarial.

Para aplicacgido das técnicas, necessita-se considerar um conjunto de situagoes. Por
exemplo, o entorno socioecondémico e institucional, o entorno nacional, o entorno da
propria instituicdo de seguridade social. Todos esses sdo conceitos que, infelizmente,
temos de mencionar apenas brevemente, mas tém importancia fundamental para obser-
var se estao ou nao de acordo para que se possa aplicar tudo o que apenas indicamos.

O entorno socioeconOmico relaciona-se, certamente, com a economia, com a lei
de seguridade social, com a situacdo financeira da instituicdo e a experiéncia passada.
Temos também que analisar quais dados serdo utilizados. Esses dados sio chamados de
bases técnicas. As bases técnicas nos servem para a aplicagdao de hip6teses demograficas,
hipéteses econdmicas e, ao fim, chegar a aplicagdo dos instrumentos para chegar ao
produto final. Os dados ou as bases técnicas podem ser internos ou externos a
institui¢do. Por exemplo, sobre a economia nacional, sobre o mercado de trabalho, sobre
a mortalidade geral do pafs, etc.

A metodologia das proje¢des também determina os pardmetros utilizados para as
projecoes. Uma projegdo é um conjunto de calculos, mediante os quais se chega a um
resultado. Mas de que maneira? Utilizando um modelo. Esse modelo tem de seguir
certas instrugdes, que se chama de metodologia de calculo. Para estimar a populacdo
segurada, ativa ou passiva, temos projecdes demograficas, e temos também projegdes
financeiras, que indicam salarios e beneficios em dinheiro.

Finalmente, o resultado dessas proje¢cdes devem ser analisados e submetidos a
determinadas provas, que se chamam provas de sensibilidade, para ver se os nimeros
obtidos sdo consistentes ou nao. Depois de todo esse longo processo, chega-se a estabe-
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lecer determinados indicadores que se costuma chamar também de descritores atuariais,
para utilizar uma terminologia mais direta e precisa das técnicas atuariais. Esses descritores
atuariais sdo indicadores e as técnicas nos servem para chegar a conclusées e para que o
atudrio possa recomendar determinadas agdes a seguir.

Os descritores atuariais a que me referi ndo sio apenas o produto final, mas tam-
bém o instrumento de trabalho. Servem para os tomadores de decisGes se colocarem de
acordo sobre determinadas politicas, com base precisamente nessas recomendagdes.
Devem levar em consideragio os segurados - ativos e inativos -, os salarios e todo um
conjunto de elementos que fazem da politica social algo coerente para ser aplicado a
seguridade social.

Temos um certo nimero de descritores atuariais. Aqui menciono alguns deles,
recomendados pela Organizacao Internacional do Trabalho. Um deles é o nimero pro-
jetado de segurados ativos e beneficiarios, incluindo os quocientes demograficos, o indi-
cador de dependéncia demografico. Temos também, assim como as pessoas, as quanti-
dades: salarios, receitas e despesas com beneficios. Ha também descritores sobre o
numero projetado de salarios assegurados e de beneficios, incluindo os quocientes de
reposicao média. Quociente de reposi¢io significa que quantidades ou que aliquota do
salario final de referéncia se toma para aposentadoria.

Temos também o calculo do prémio médio geral para o petiodo de projecao.
Evidentemente, hoje em dia, nenhum regime aplica o prémio médio geral, mas é um
indicadot, que nos diz quanto, em grandes termos, custa o sistema no longo prazo.

Utilizam-se outros descritores, os niveis de reserva - niveis de contribuicdo atuais
e niveis de contribuicdes opcionais -, para ver as diferentes alternativas de custo.

Também temos os quocientes de capitalizagdo. Os quocientes de capitalizacdo
indicam o nfvel da reserva matematica ou da reserva técnica em termos de despesas
anuais. Isso serve para ver o grau de capitalizacio do sistema. Certamente, se a reserva se
igualar a todas as despesas no longo prazo, isso significa que o regime ¢ de capitalizacio
completa. Se, a0 contrario, a reserva indicar um ano, poderia se falar, nesse caso, de um
regime de reparticao simples.

Outros descritores, um pouco mais elaborados, sdo os dos niveis de reservas e as
taxas de contribui¢do sob hipéteses de outro método de financiamento. As projecoes
dao as receitas e despesas anuais no longo prazo. Se descontamos tudo isso no dia de
hoje, temos o custo total do regime, isto €, o préemio médio. Mas também podemos ver
alternativas de financiamento aplicando outros ctitérios. Por exemplo, prémios escalonados
de 20 anos ou de outro nimero de anos. Também é preciso ver quais os niveis
requeridos e quais as taxas de contribui¢ao nesses outros sistemas de financiamento.
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O quociente de capitalizacio completa ¢ um indicador muito popular hoje em
dia. Ele indica quanto ¢é a reserva necessaria para capitalizar todas as pensdes em paga-
mento e todos os direitos adquiridos pela populagio segurada ativa. Provavelmente,
nunca se tera esse valor, ou melhor, nunca se tem a disposicio, mas serve para dar uma
idéia do que os economistas chamam normalmente de divida da seguridade social.

Argumentei que, depois de ter obtido esses indicadores, é preciso fazer algo com
eles. Isto é, com esses resultados podem ser feitas algumas recomendag¢bes para que o
sistema melhore ou para que a prote¢iao seja melhor ou para que o custo seja mais
suportavel. Nesse sentido, fala-se na viabilidade do sistema ou do regime financeiro. As
recomendag¢oes e conclusdes tém que fazer referéncia sobre a suficiéncia da taxa de
contribuicio, se é muito elevada, se é muito baixa, em fung¢do de outros requisitos, etc.

O sistema pode ter um custo aceitavel, mas os beneficios seriam muito baixos.
Ou seja, pode ser que a fungio social da seguridade social ndo esteja presente. Nesse
caso, em funcdo de outros parametros, ¢ preciso ver se a férmula dos beneficios ¢é
suficiente para que se conceda a prote¢do social que se pede.

O informe atuarial também tem que fazer referéncia ao ajuste ou a reavaliacdo das
aposentadorias em pagamento e também dos demais beneficios. Que tipo de ajuste sera
necessario para as aposentadorias no futuro?

Ainda ¢ preciso mencionar os gastos com administracio, se so aceitaveis, se sao
muito altos ou o que se pode fazer para que o custo da gestdo seja menos oneroso.

Enfim, o atuirio também tem de assinalar em suas conclusées e recomendagdes o
que acontece com os investimentos, que politicas de investimentos sao seguidas e se elas
sao as desejaveis. Pode-se estar acumulando muito dinheiro, mas descuidando de outras
areas, ou expondo o dinheiro a ser investido a riscos desproporcionais.

Em resumo, essa ¢ a funcio atuarial e o trabalho atuarial nos regimes de seguridade
social de prestacao definida.

Warren Mcgillivray
(Secretirio-Adjunto da AISS)

No passado, quando as contribui¢des definidas se tornaram mais proeminentes,
algumas pessoas envolvidas com a area atuarial imaginaram que os atuarios nio mais
seriam tao necessarios quanto eram no estabelecimento de sistemas de beneficios defini-
dos, que predominaram até entdo. Creio que a situagdo mudou e os atuarios estiao hoje
ainda mais envolvidos no desenvolvimento desse sistema de contribuicdes definidas.
Pretendo demonstrar as dreas nas quais os atuarios, segundo acredito, sdo ainda mais
necessarios e onde precisardo se envolver a niveis superiores ao seu envolvimento atual.
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Vamos analisar os sistemas de contribuicoes definidas e de beneficios definidos.
Vemos que o risco ¢ diferente em cada um desses sistemas. Os atuarios lidam com a
mensuracao do risco, e é conveniente ter em mente as diferencas de risco entre esses
dois sistemas. No arranjo de beneficios definidos, temos uma premissa coletiva de risco,
onde a sociedade em geral, ou pelo menos a parte da sociedade coberta pelo arranjo em
questao, assume o risco. No sistema de contribuicdes definidas, o risco recai sobre os
individuos. Cada um cuida de si, por meio das contribui¢des realizadas. Portanto,
quando mudamos de um esquema para o outro, passamos da premissa coletiva de risco
para o risco individual.

Outro risco ¢ o politico. Quando passamos de beneficios definidos para contri-
bui¢es definidas, mudamos do risco politico para o risco de investimento. O que signi-
fica o risco politico? O risco politico ¢ o de que o governo altere o sistema previdenciario
previsto na lei, como se fez no Brasil. Isso é considerado com algo muito negativo, e as
pessoas entdo costumam dizer que o governo nio estd honrando com suas promessas.
Mas os governos, numa democracia, ndo podem descumprir promessas se nio tiver o
apoio majoritario da populagdo. Portanto, esse negdcio de os governos mudarem os
sistemas para que se adaptem a nova realidade socioeconémica nada mais ¢ que o cum-
primento da prépria fun¢do do governo. Vamos analisar o outro risco, o risco de inves-
timento.

O risco num sistema de contribui¢des definidas é arcado isoladamente pelos indi-
viduos. Considera-se que o risco de investimento ¢ menor que o risco do governo repu-
diar promessas.

Mas ha também o risco da governancga. O risco da governanca num sistema de
beneficios definidos é o de que este seja mal administrado, com os investimentos sendo
mal dirigidos. Num sistema de contribuicoes definidas, por exemplo, com gerenciamento
privado, o risco ¢ que as regulamentacdes criadas para proteger os individuos cobertos
pelo sistema sejam inadequadas ou deficientemente implementadas.

Portanto, em paises que adotaram reformas, houve sempre trés pilares basicos. O
primeiro pilar diz respeito ao sistema de beneficios definidos, de natureza publica. O
segundo pilar é o sistema de contribui¢Ses definidas, que pode ser publico ou privado. E
o terceiro pilar geralmente é a contribui¢do voluntaria.

Com respeito a0 aspecto atuarial, sugiro que as dimensdes relativas desses pilares,
que a proporcio dos beneficios, em ultima instancia, que serdo oferecidos, seja calculada
com base em proje¢des atuariais. Onde mais podemos ter o envolvimento dos atudrios?
Aqui. Os atuarios tém que se envolver nas estratégias de investimento ou politica de
investimento definida para um sistema de contribui¢Ses definidas. Acho que ¢ muito
importante lembrar que os sistemas de seguridade social que contam com financiamento
abrem a possibilidade de investimentos a longo prazo. Ou seja, um investimento de
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longo prazo passa a estar disponivel para investimento. Os sistemas de seguridade social
dessa natureza ndo precisam seguir os padroes comuns de investimento que vemos em
fundos mutuos ou trustes, nos quais ao fim de cada dia analisamos o valor da unidade.
Na seguridade social, podemos adotar uma perspectiva de longo prazo e é importante
lembrar que os atudrios podem ajudar nesse sentido.

Outra questdo que parece ser ignorada nos sistemas de contribui¢do definida é a
de que ainda hd sobreviventes, pessoas invalidas e tal e a melhor maneira de lhes estender
beneficios, se publica ou privada ¢ algo que os atuarios podem ajudar a determinar.

No sistema de contribui¢des definidas o risco acumulado, ou seja, o risco de que
na idade de aposentadoria o beneficio seja muito pequeno, se baseia, em primeiro lugar,
no histérico profissional do participante e, além disso, no rendimento do investimento.
O rendimento do investimento ¢ um aspecto 6bvio. A questao do histérico profissional
¢ um pouco mais delicada. Ela dependera do padrao de ganhos de um individuo. Este
padrao geralmente comeca com baixos salarios, ao que se segue uma curva ascendente
bastante ingreme e, geralmente, um nivelamento, ja préximo ao fim da carreira profissi-
onal da pessoa.

Mas hd uma outra parte muito importante. Refiro-me a continuidade do emprego.
Suponhamos que a pessoa chegue ao mercado de trabalho com 20 ou 25 anos, num pais
onde a idade de aposentadoria é de 65 anos. Por quanto tempo, ao longo deste periodo de
45 anos, a pessoa terd se mantido no emprego? No sistema de beneficios definidos, geral-
mente fixamos este indicador, a que costumamos chamar de densidade de emprego, em
torno de 80%; bastante alto. Mas o que acontecera no futuro? F af que os aturios entram
em cena. Hoje em dia ouvimos dizer que é muito raro que uma pessoa passe toda a sua
vida profissional trabalhando para uma mesma organizacao. Parece ser verdade. Mas pode
ser que haja lacunas nesse perfodo da vida ativa da pessoa, periodos em que a pessoa nao
estara empregada. Tudo isso precisa ser considerado em um sistema de contribuicSes
definidas, pois quando a pessoa nao esta empregada, ela, presumivelmente, ndo esta contri-
buindo para o sistema previdenciario. Que tipo de continuidade no emprego havera no
futuro? E uma outra questdo € a continuidade das contribui¢oes. Ou seja, quando a pessoa
esta empregada, estara ela de fato contribuindo para a previdéncia, ou serd que ha meios de
fraudar ou driblar o pagamento das contribui¢oes?

Ambas essas questdes, tanto a de continuidade no emprego quanto a de continui-
dade de contribui¢io, estdo cobertas por esse conceito de densidade: quanto uma pessoa
trabalha efetivamente, proporcionalmente a todo o periodo possivel de trabalho. Ou
uma outra formulacio semelhante utilizando-se termos financeiros. Mas ¢ interessante
pensar no que acontece. Suponhamos que alguém tenha estado empregado por 80% do
tempo ao longo dos ultimos 40 anos. Num sistema de beneficios definidos, geralmente
as pensoes sio calculadas sobre os saldrios percebidos préximos a aposentadoria, que
costumam ser mais altos. E entdo o negbcio é estar empregado um pouco antes da idade
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de aposentadoria. A primeira parte de seu histérico profissional ndo tem importancia
aqui. Mas no outro sistema o salario final ndo interessa muito, porque tudo estd em
func¢do de um calculo composto que considera as contribuicdes feitas desde o inicio de
carreira profissional para a determinagdo dos fundos previdenciarios. Portanto, a ques-
tdo nio ¢ s6 de densidade, mas também a de se saber quando ¢ que as pessoas nio estio
empregadas e nio estio contribuindo. Tudo isso me leva a afirmar que os atuarios tém
um importante papel a desempenhar na confecgio de projecdes realistas relativas a acu-
mulacio de contas individuais de sistemas de contribuicio definida.

E nesse sentido, quero fazer um outro comentario sobre os juros, sobre o retorno
de investimentos. Acho importante lembrar que vimos fazendo suposi¢bes quanto ao
retorno sobre investimentos ha 40 anos. E, francamente, algumas das estimativas que
tenho visto, que espero nio terem sido feitas por atuarios, admitem uma taxa real de
retorno sobre investimentos que ¢ absolutamente ridicula se considerarmos que lidamos
com periodos de 40 anos.

Ha uma outra questao que, acredito, se aplica muito hoje em dia, em minha opi-
nido pessoal. A ultima vez que se viu uma depressio realmente séria nos mercados de
paises industrializados foi hd 25 anos, em meados da década de 70, logo ap6s o segundo
choque do petréleo. E poucas pessoas que hoje fazem essas proje¢oes se lembram de
fato dessa época marcada por uma prolongada tendéncia decrescente nos mercados e
talvez isso esteja matizando essas estimativas.

Ha um outro ponto relativo aos sistemas de contribui¢oes definidas - talvez os
atuarios consigam encontrar uma saida para o que vou dizer. No sistema de beneficios
definidos, estamos sempre procurando um beneficio médio, o que seria o individuo
padrao. Mas no sistema de contribui¢Ges definidas, é um pouco mais complicado, por-
que os individuos sdo responsaveis, cada qual, por sua propria acumulacio de fundos, de
maneira individual, e, portanto, nio existe propriamente a figura de um individuo médio
ou padrio. Se consideramos os retornos de mercado e o valor dos acimulos de um
determinado individuo tendo por base os valores de mercado, se o individuo resolve se
aposentar num momento em que o valor esta baixo, ruim para ela. Mas, em média, ao
longo dos anos, todos se aposentam numa boa hora. Mas se uma pessoa se da mal, o
valor acumulado daquela pessoa é muito baixo. Sera que ha como amenizar essa dificul-
dade, ja que como hd um limite compulsério as pessoas nem sempre podem escolher a
época de se aposentarem?

Muito embora os atuarios ja se envolvam bastante na confecgdo de proje¢Ses, eu
acredito que ha uma outra area. Refiro-me a questdo da anualizagio. Quando alguém se
aposenta e tem um determinado volume de recursos acumulados, o que a pessoa devem
fazer com esse dinheiro? No sistema de contribui¢des definidas, a pessoa tem a op¢io
de comprar uma anualidade pelo resto da vida ou sacar todo o dinheiro. Esse saque
completo é o que mais acontece, porque caso a pessoa venha a falecer todo o capital
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eventualmente restante fica para os herdeiros e seus sucessores. Hd maneiras de se ga-
rantir essa continuidade no sistema de anualidades também, mas ha um certo compro-
metimento relacionado ao custo dessas anualidades. Portanto, acho 1til analisarmos as
incertezas que estdo envolvidas nos riscos de anualidade.

Temos a incerteza relacionada a futura expectativa de vida; a incerteza do moral
hazard, e, também, a incerteza do retorno sobre os investimentos possiveis sobre a anualidade.

Vamos analisar isso tudo do ponto de vista de quem se aposenta. A pessoa que se
aposenta quer, naturalmente, conservar a maior parte possivel do capital, a fim de passa-
lo adiante para as geracoes futuras. Se a pessoa morrer logo ap6s a aposentadoria, quer
ter certeza de deixar tanto dinheiro quanto possivel para os herdeiros. A pessoa entao
pensa em fazer um saque radical. B possivel que a pessoa viva bem a partir dai, por um
certo tempo, mas depois pode ter que se sujeitar a0 pagamento de um beneficio minimo,
qualquer que seja. Nesse caso, o Estado tem um papel a desempenhar para impedir que
a pessoa manipule o sistema nesse sentido. Mas vamos supor que haja a possibilidade de
se adquirir anualidades. As pessoas ndo sao bobas. Se a saude nao vai bem, elas provavel-
mente irdo fazer o saque completo, ja sabendo que a probabilidade de viverem muito
mais é pequena. Mas isso ¢é diferente da percepcdo que as pessoas tém em relagdo a sua
propria satude.

O que acontece no mercado de anualidade é que as pessoas saudaveis se arriscam
pela anualidade, e os que se acham pouco saudaveis decidem nao partir para a anualidade.
A isso costuma se chamar de #oral hazard, uma seleciao que prejudica qualquer que seja a
empresa que cuida das anualidades. E assim, para proteger a empresa e 0s seus
acionistas, a empresa de seguros ou anualidades tem que cobrar agios que cubram esses
riscos. E uma questio de bom senso. Mas nio significa que a empresa esteja agindo mal,
estd apenas se protegendo de um risco. E esse risco surge em func¢io da opgao que se da
as pessoas. As pessoas podem selecionar, e ai uma questdo se abre. Sera que as pessoas
deveriam ser forcadas a trocar todos os seus fundos acumulados por anualidades,
reduzindo-se assim, quem sabe, o custo dessas anualidades?

Outra questdo ¢ a de que ndo ha sentido em se ter anualidade pelo resto da vida,
que pode ser muito boa no primeiro dia, nos primeiros pagamentos periédicos, mas que
ndo ¢ ajustada pela inflacdo e pelo custo de vida nos anos seguintes. Talvez eu esteja
enganado, mas até onde sei ndo ha nenhuma empresa que ofereca anualidades indexadas
de alguma maneira. Todas elas, até onde sei, sdo titulos do governo.

Portanto, se vocé ¢ uma empresa de anualidades, onde vocé colocaria o 4gio a fim
de garantir que o retorno de seus investimentos lhe permitiria manter o pagamento das
anualidades a valor real? A opgdo parece estar nos titulos do governo, caso em que o
escopo de investimento, em termos de diversificacio e sele¢do, ¢ muito limitado. Talvez
haja uma outra resposta, mas ao que parece o risco é sempre transferido para o governo.

84



Terceiro Painel

As empresas de anualidades precisam ter a confianc¢a de que poderio reinvestir os
fundos que recebem na cobertura de novos petiodos de anualidade que podem chegar a
30 anos. Sabemos que as taxas de mortalidade vém se reduzindo, com a expectativa de
vida aumentando. Tudo isso aumenta a incerteza das empresas de anualidade quanto a
essa capacidade.

Todas essas observagdes querem apenas sugerir que os atuarios tém um papel a
desempenhar nessa questio de anualizacio dos fundos acumulados que estdo
disponiveis para os participantes de esquemas de contribui¢oes definidas.

Outros riscos que ocorrem, e¢ onde os atuarios também tém um papel a
desempenbhar, se referem a regulamentagao dos sistemas. Essa regulamentacio devera se
referir a todos os componentes do setor financeiro, e ndo apenas ao fato de os esquemas
serem voluntarios ou compulsérios, gerenciados por via piblica ou privada. Isso precisa
ser regulamentado, mas se deixarmos de lado os aspectos financeiros, a regulamentagao
dos sistemas de pensdo nio sera suficiente.

Por ultimo, quero me referir ao risco do governo na definicao de sistemas de
contribuicbes. Uma das razdes de se langar sistemas de contribuicoes definidas foi a de
colocar o governo fora da esfera previdenciaria. Mas eu lhes digo que os governos nunca
estiveram fora dessa questdo. Primeiramente, ndo hé redistribuicdo num sistema de
contribuicoes definidas, portanto o governo continua marginalmente envolvido no
provimento de mecanismo redistributivo. Em segundo lugar, a maior parte dos sistemas
de contribui¢ées definidas ja implementados tem algum tipo de pensiao minima, algum
tipo de garantia governamental, o que permite que as pessoas manipulem o sistema em
beneficio préprio. E a questao dessa garantia é muito séria. Portanto, o governo nio esta
fora da previdéncia, no momento, em fun¢io dessa garantia minima.

Porém, ha ainda um outro argumento que determina a permanéncia do governo
nos sistemas previdencidrios. Mesmo num sistema de contribui¢des definidas, se os
resultados nio forem aqueles esperados pelas pessoas - seja porque estas ndo tenham
estado empregadas regularmente; ou porque driblaram o pagamento das contribui¢des;
ou porque os investimentos nio renderam os dividendos esperados - e se a pensio for
insuficiente quando da aposentadoria, ndo ¢ possivel ao governo, até onde eu sei, dizer
simplesmente: “Lamento. O risco era seu. Vocé nio se saiu muito bem, agora faga o que
puder”. Nenhum governo consegue fazer isso com o nimero absurdo de idosos que
teremos ao longo dos préximos 40 anos. Nenhum governo conseguird se manter no
cargo. Portanto, os governos, gostem ou nao disso, terdo que assumir a responsabilidade
da adequacio dos beneficios pagos aos idosos, seja por meio de beneficios definidos ou
garantias minimas, ou por meio de contribui¢oes definidas e das pressées politicas que
os aposentados mobilizardo contra os governos.
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José Roberto Montello
(Vice-Presidente do Instituto Brasileiro de Atudria)

Vou fazer uma apresentacio dividida em duas partes, voltada mais para uma
analise do regime de previdéncia do servidor publico, onde reside exatamente o grande
déficit que o Brasil enfrenta em termos de sistema de previdéncia.

Na primeira parte da minha apresentagdo, vou colocar, dentro de uma situagao
ideal, alguns dos principais métodos de financiamento, procurando apresentar em cada
um deles o conceito de custo normal e, como conseqiiéncia, o conceito das
correspondentes reservas necessarias dentro de cada método. Um ponto fundamental
que serda abordado ¢ exatamente o que aconteceria, em cada um desses métodos, se
houvesse uma cessacao das contribuicoes, que é exatamente um dos pontos que sempre
temos que considerar.

Na segunda parte, vamos mostrar como participamos da estratégia do governo
do Parand, como foi concebido o funcionamento do fundo previdenciario e o
funcionamento do fundo financeiro que vai exatamente gerir, por meio da Parand
Previdéncia, o sistema de previdéncia do servidor publico do estado.

Comegarei introduzindo o conceito basico de populagio estacionaria. Nesse
conceito, vamos ter como decorréncia um fundo também estacionario. Nesse fundo
estacionario, teremos uma situa¢ao ideal, que seriam as receitas sendo exatamente iguais
as despesas. Essas receitas podem ser de natureza contributiva, como podem ser de
natureza financeira, resultado dos investimentos. Isso, dentro do conceito estacionario,
estaria gerando, a cada periodo, exatamente um valor equivalente as contribui¢bes que
Serao pagas.

Entio, esse é o conceito basico. Vamos procurar apresentar os diversos esquemas,
que vdo desde aquele em que temos uma contribui¢do méxima, ou seja, onde as
contribui¢Ges ¢ que financiardo todo o pagamento do beneficio a cada periodo, até um
outro limite, onde terfamos s6 os juros financiando o pagamento desses beneficios.

O primeiro método - método orcamentario ou de reparticdo simples - ¢ aquele
onde a contribuicio se iguala ao beneficio. Ora, se a contribui¢ao se iguala ao beneficio,
por definicdo, a reserva suplementar necessaria é zero, porque a cada periodo eu teria
uma contribui¢do exatamente igual ao valor do beneficio. Como conseqiiéncia, se parar
de haver recolhimento de fluxo de contribui¢des, ha um colapso total: quem esta ja
aposentado ou em gozo de pensoes, em qualquer tipo de beneficio e aqueles que ainda
irdo se aposentar, simplesmente nio tém mais como continuar recebendo o beneficio. F

o que chamamos de um colapso total e imediato.
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Um segundo esquema seria sobre a reparti¢do de capital de cobertura, que ndo
deixa de ser um método de capitalizacdo, mas ¢ um método de capitalizagdo terminal, ou
seja, ele s6 capitaliza no momento em que o beneficio é concedido. Por esse método, a
defini¢do de custo normal ¢ aquela de capital necessatio para pagar, até sua extingio, os
beneficios gerados naquele determinado petiodo, naquele determinado ano. Quer dizer
que se eu estou em uma situagao de equilibrio, é necessario que eu tenha reservas mate-
maticas que correspondam exatamente aquelas pessoas que até o exercicio anterior en-
traram em gozo de beneficio. Entlo, eu tenho de ter um capital suficiente para pagar a
essas pessoas até sua extingdo. E as contribui¢cdes do presente exercicio iriam formar o
capital relativo aqueles que estio entrando em gozo de beneficio no presente exercicio.
Resultado de um cessamento de contribui¢des ja no presente ano: as pessoas que ja
estariam em gozo do beneficio até o exercicio anterior, nio teriam colapso algum no
recebimento dos seus beneficios. Porém, aquelas que entrariam em gozo de beneficio
neste exercicio e as que entrariam em gozo nos proximos exercicios nao teriam nenhum
beneficio, porque nio ha nada provisionado dentro do conceito de fundo, atrelado ao
que chamamos de reserva suplementar.

Passando aos outros esquemas, que af costuma-se chamar de esquemas de capita-
lizagao, embora, como falei, 0 método de reparti¢io de capital de cobertura ndo deixa de
ser um método de capitaliza¢do terminal, porque no momento em que o beneficio inicia
vocé estaria gerando esse capital.

Elencamos alguns dos métodos utilizados mais conhecidos, comecando com o
método do crédito unitario. O conceito do método do crédito unitario é exatamente
como o custo normal se propoe a constituir: a cada ano, 7/# do valor da sua reserva de
aposentadotia. Se eu tenho de constituir 7/7 a cada ano da reserva de aposentadotia,
para todas aquelas pessoas que pertencem a essa minha massa, as pessoas que ja estao
hoje com um determinado tempo precisam ter exatamente uma reserva suplementar,
que ¢ a diferenca entre a sua idade atual - a idade inicial de atividade - e essa propor¢ao
em relacio ao tempo total de atividade que a pessoa terda no momento de sua
aposentadoria. Dentro desse esquema de crédito unitario, a reserva de tempo de
servicos passados € essa proporgao.

S6 que para quem ja estd em gozo de beneficio essa proporc¢ao € integral. Sendo
integral, portanto, essa reserva correspondente ao tempo passado, para os aposentados
proporcional, como conseqiiéncia, a cessagao das contribuicoes gera a seguinte situagio:
quem esta em gozo de beneficios ou tem condi¢Oes de entrar em gozo de beneficios,
nao vai sofrer nenhum problema, porque aquele capital correspondente estd constitui-
do. Aqueles que ainda nao estio em gozo de beneficio, vao ter, proporcional ao tempo
em que contribuiram, exatamente um beneficio a ser pago quando esse beneficio passar
a ser devido. Nao imediatamente, mas quando o beneficio, de acordo com as regras do
plano, passar a ser devido. Essa setia a conseqiiéncia de um cessamento de fluxo de
contribui¢oes imediata dentro de um financiamento pelo crédito unitario.
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Sempre insisto nessa ultima parte - cessamento de contribui¢des - porque é
muito importante sentirmos qual a garantia que determinados esquemas de
financiamento ddo as pessoas que estio participando daquele plano.

Vamos agora falar de um método bastante conhecido: o0 método que trata do
financiamento pela entrada da idade normal. Nesse financiamento, fixa-se uma idade
normal de entrada. O que o custo normal se propoe ¢ fazer um prémio nivelado, ou seja,
uma contribuicdo nivelada que vai ser igual ao longo de toda a vida da pessoa. Esse
prémio nivelado vai permitir formar o capital necessario para a pessoa poder receber a
aposentadoria no momento em que ela iniciar. Ento, seria feita uma contribuicio
nivelada desde a idade “a” até a idade de aposentadoria, idade “t”, que seria sempre
constante, em oposi¢io ao crédito unitirio em que a formacio da mesma proporgio da
reserva matematica, da reserva suplementar é crescente, em termos individuais, embora,
no conceito de uma populagio estacionria ou mesmo de uma populagio madura, se
quisermos, em termos relativos. O que aconteceria, em relagio a populagdo como um
todo, ¢ que terfamos um custo constante. Nesse método, ha um custo individualizado,
calculado para cada um, e serd pago esse prémio nivelado entre a idade “a” e a idade “1”.

Como conseqiiéncia, caimos na forma de calcular a reserva classica. Na verdade,
a reserva matematica ou a reserva suplementar seria o valor atual do beneficio futuro
menos o valor atual da contribuicio futura. Isso daria a reserva suplementar necessaria
para que o plano esteja em equilibrio, contando que sé vai receber contribuicSes da
idade atual “x” até a idade de aposentadoria “t”.

O que aconteceria no caso de cessar as contribui¢cdes dentro deste métodor As
pessoas em gozo de beneficio ou em condi¢cSes de se aposentar teriam totalmente
garantidos os beneficios que o plano promete em termos integrais. Porém, as que ainda
nao tém condi¢oes de se aposentar, tém um beneficio a receber que é a proporcio da
reserva matematica que eles constituiram, dentro desse conceito de valor atual do
beneficio futuro menos o valor atual da contribui¢do futura, em relacio ao valor atual do
beneficio futuro. Essa proporcio seria uma espécie de saldamento, que se poderia fazer
em relagdo a essas pessoas.

Outro método chama-se financiamento inicial. Qual o conceito de custo normal
nesse método? Vamos supor que a cada nova geragio de pessoas que entrem em um
determinado periodo, se calcule o prémio Gnico, a contribui¢io tnica que pode financiar
os beneficios dessas pessoas. Essa contribui¢io unica serd paga pelo conjunto das
pessoas que estdo em atividade, ou seja, pelo conjunto dos contribuintes. Ora, se no
momento que entram tém o pagamento da sua contribui¢io Unica, nio vai ser necessatia
mais nenhuma contribuicio para essas pessoas que estdo entrando para poder ter direito
aquele beneficio. Mas ¢ légico que se estard contando, teoricamente, que essas pessoas,
no préximo ano, junto com aquelas pessoas que nio estdo em gozo de beneficio, fariam
uma contribui¢do para formar essa contribui¢io unica dos que entrardo no préximo ano.
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E assim sucessivamente. Ora, se no momento do ingresso ¢é recolhida uma contribuigdo
unica, correspondente ao meu risco, 0 que vai acontecer ¢ que se houver cessamento de
contribuicdes, eu, que ja entrei, que ja tive minha contribui¢do recolhida, tenho direito
a0 beneficio integral. E o conceito de reserva suplementar, dentro desse método, é
simplesmente o valor atual do beneficio futuro, porque uma vez que ingressei nao vai
haver mais contribui¢io para financiar o meu beneficio, as contribuicdes serdo para
financiar os beneficios dos que ainda vao entrar e no momento que eles entrarem.
Portanto, dentro desse conceito, as pessoas da geragdo atual ja tém garantida a totalidade
de seus beneficios.

O financiamento completo ¢ aquele em que haveria um capital tdo grande, que s6
os juros desse capital pagariam os beneficios. Considerando que a sua populagio ¢é
estaciondria, considerando as despesas com beneficios, dentro de uma populacio
estacionaria que se transformou em um fundo estacionario, e esse beneficio é constante,
mesmo admitindo juros constante, vai gerar recursos suficientes - s6 0s juros - para
pagar o beneficio.

Portanto, eu nio precisaria de contribui¢do. Dentro desse método, a reserva
suplementar ¢ o fundo - esse fundo tdo grande -, cujos juros seriam suficientes para
pagar o beneficio que esta sendo atribuido aquele ano.

O que aconteceria se houvesse cessamento de contribui¢oes? Por defini¢ao, nada.
Tanto a geracdo atual, como a geracio futura, havendo estacionariedade, nio teriam
problema nenhum, porque sé os juros desse fundo seriam suficientes para pagar as
despesas com beneficios.

No estado do Parand, a grande dificuldade que tinhamos - estamos agora na
segunda parte da minha exposicio - era exatamente trabalhar no limite orgamentario.
Como trabalhar, se o estado ja vinha pagando a folha de aposentadoria, descontada
dessa folha de aposentadoria apenas as contribui¢des que recebiam dos préprios
servidores? Essa diferenca o estado do Parana vinha enfrentando e pagando
continuadamente. E essa despesa se apresentava de maneira muito crescente.

O que acontecia? Continuar pagando essa folha e querer capitalizar, ou seja, ndo
pagar suas novas despesas, porém formar fundos para as despesas futuras, ¢ uma
posicdo estratégica interessante, inteligente, uma postura que deve ser perseguida.
Entretanto, hd uma dificuldade que ¢ a de, no momento inicial, ter de aportar mais do
que se aportaria se continuasse mantendo essa sistemadtica. Tivemos de enfrentar essa
situagdo e procurar solugoes.

Depois de algumas discussoes, a solugdo foi abrir o financiamento -, dividindo
em duas parcelas. Uma parcela continuaria sob o regime basico de reparti¢ao, que setria
feito através do fundo financeiro, que embora seja de reparticio vamos verificar que é
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reparticio no primeiro momento da avaliagio; no tempo, vai se conseguir recursos para
poder capitalizar e fazer a correspondente cobertura, através de um fundo previdenciario,
devidamente constituido. A outra parcela é o fundo previdenciario, que terd um plano
de custeio avaliado. Serd o plano de custeio bdsico para se procurar formar as reservas
suficientes no momento em que cada servidor vier a se aposentar.

A massa foi partida em duas situa¢Ses, sendo uma delas a do servidor puiblico que
estava em atividade. No primeiro momento sé trabalhamos com o servidor do
Executivo, deixamos de fora os outros poderes, embora a legislagio esteja prevista a
incorporagio deles. Separamos o servidor do Poder Executivo e fizemos o seguinte: os
homens com 50 ou menos anos de idade e as mulheres com 45 ou menos de idade serdo
nossa populagio padrio. Essa populagio padrio serd a base para avaliar o custo do
sistema. Essa avaliacio do custo do sistema é fundamental para se estabelecer as
contribui¢bes e em que nivel seriam feitas. Dentro dessa sistematica, surgiram algumas
discussdes importantes.

Foram colocados pressupostos basicos, onde se baseou a fixacdo do custeio, a
distribuicao do custo ao longo do tempo. O primeiro pressuposto basico é dar eqtiidade
de tratamento a populacio de segurados cujos beneficios serdo financiados pelo fundo
financeiro com a dos segurados cujos beneficios serdo financiados pelo fundo
previdenciario. Ou seja, usamos a populacdo padrdo para dizer o seguinte: o que der de
custo para essa populacdo padrio - que ndo leva em conta aquelas pessoas mais velhas,
que ja estdo aposentadas, os atuais pensionistas -, para essa populacido de ativos, o
quanto ela teria de pagar para financiar o seu plano é exatamente 0 mesmo que, por
eqtiidade, vou cobrar das pessoas que estdo acima dessa idade, desses limites etarios e
que estdo em gozo de beneficios ou estdo por entrar em gozo de beneficios. Esse foi o
primeiro pressuposto basico.

Hoje, eu tenho como conceituar por que a Parana Previdéncia estd cobrando
contribui¢Ses de aposentados e pensionistas ou de pessoas ativas fora dessa faixa etaria.

O outro pressuposto basico fundamental foi de que a contribuicio mensal fosse
uniformemente distribuida ao longo do tempo. Isso significa que para que os segurados
ativos nio tivessem contribuicdes mais altas, que poderiam dificultar o sustento da
familia, em especial dos filhos menores - ponto citado aqui e que ¢ fundamental -, ndo
se concentrou a contribuicdo dos segurados da populagio padrio somente sobre os
segurados ativos, mas sim se distribuiram as contribui¢Ses dos segurados entre os
segurados ativos, segurados inativos e pensionistas. Ou seja, quando esses ativos
virassem inativos e quando surgissem os pensionistas dessa populagdo padrio, haveria
uma contribui¢do correspondente.

Finalmente, o terceiro pressuposto basico ¢ que entendemos que deve haver uma
correlagio, de certa maneira, mesmo em um plano de beneficio definido, que leve em
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consideragdo a expectativa da duragdo do beneficio. E claro que ficou dificil fixar
contribuicdes diferenciadas nesse momento. Como nio tinhamos o fator previdenciario
ou um fator atuarial - este dltimo até seria melhor que o fator previdenciario, porque sio
populacdes menores, portanto tem de haver um calculo mais exato -, criamos um tipo de
situagdo pensando no seguinte: as pessoas que ganham até o teto do Regime Geral de
Previdéncia Social vao ter um nivel de contribui¢do. Serdo enquadradas como pessoas
que estariam dentro de uma expectativa de vida geral. Mas as pessoas que ganham acima
de determinado valor, que é o valor correspondente ao teto da Previdéncia, pessoas que
tém maior expectativa de vida, teriam de fazer uma contribui¢do mais alta para evitar que
as pessoas de menor renda - portanto, com menor expectativa -, viessem a financiar as
pessoas de maior renda e de maior expectativa de vida. Dentro da avaliagdo que
procuramos fazer para estabelecer um custeio paritirio com essa populagido padrio,
entre o Estado e os préprios segurados, estabelecemos uma contribuicio que ficou, pelo
resultado encontrado, 10% até o teto do Regime Geral de Previdéncia Social, que foi um
balizador, e 14% sobre o que excede - ¢ uma cascata, é sé sobre o que excede. Fizemos
isso para evitar que as pessoas que ganham menos, que tém menor expectativa de vida,
ndo viessem a financiar aquelas com maior salario e, portanto, com condi¢oes de ter
melhor atendimento de saide e, em conseqiéncia, com maior expectativa de vida.

Esses foram os pressupostos basicos.

Adotamos como regime financeiro, para financiar as aposentadorias nao
decorrentes de invalidez, o método de capitalizagdo, utilizando o método do crédito
unitario projetado, sobre o qual ja falamos aqui. A diferenca do crédito unitario projetado
para o crédito unitario é que no crédito unitario projetado se faz uma projecao de qual
seria o salario final, que ¢ fundamental em um regime em que a pessoa se aposenta pelo
ultimo salario. Entdo, adotamos o método do crédito unitario projetado para fazer a
avaliacdo do calculo. O calculo é um custo normal e calculamos a reserva suplementar.

Para os beneficios de risco, por falta de um or¢amento maior, tivemos de incluir
como regime de risco toda pensdo, nao importa que seja originada de morte em
atividade ou em morte em gozo de aposentadoria, os beneficios de aposentadoria por
invalidez e os beneficios de auxilio-reclusdo. Isso foi feito através do regime de
reparticdao de capital de cobertura, cuja idéia do sistema ja demos aqui.

Que acontece nesse momento inicial com o financiamento da reserva
suplementar, da reserva de tempo de servigos passados que avaliamos aqui? Nesse
momento inicial, ¢ muito dificil encontrar a forma de cobri-la. Para essa reserva nio
crescet, o que adotamos foi que seriam pagos os juros dessa reserva, como se tivéssemos
uma espécie de amortizacdo em perpetuidade. Entdo, os juros serdo cobrados e estdo
embutidos no custo.
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Porém, o principal sera objeto ainda de procura de um financiamento. No
momento da discussio, levantamos algumas fontes que poderiam servir para isso. Uma
das fontes seria exatamente a compensagdo financeira. Ha pessoas com tempo na
Previdéncia Social, o que ja esta, de certa forma, regulamentado; ha pessoas que vém de
outros Estados e de outros municipios, e isso deve ser discutido, porque quem vai pagar
ndo vai ficar quieto - pelo menos o Estado do Parana nio ficara quieto, enquanto eu der
algum tipo de orientagdo a eles, vai cobrar o tempo fora do Estado do Parana.

Outra fonte seriam as agGes de empresas que estdo em fase de privatizagio: Copel,
Banestado,etc. Cada estado tera sua realidade para examinar isso. Em geral, os
municipios terdo mais dificuldades, porque poucos tém empresas importantes
controladas pelos municipios.

Temos também outros patriménios que sejam de boa qualidade, que sejam
controlados pelo Estado ou pelo municipio. No caso do estado, chegou-se a colocar
terrenos da Sanepar, que se bem utilizados poderiam servir para cobrir parte desse
tempo de servicos passados.

Que acontece depois de ser feito o calculo atuarial? Chegamos a contribui¢ao
que o servidor tinha de fazer e o estado também tinha de fazer. Mas neste momento o
estado ainda estd muito pressionado por aquele pagamento de beneficios ja concedidos
e também por pessoas que VAo se aposentar nos primeiros anos e que estdo fora do
fundo previdenciario.

Fizemos um estudo de viabilidade atuarial, de tal maneira que nos 4 primeiros
anos o estado pagaria parcialmente a sua contribui¢éo, o seu custo normal, e depois
desses 4 anos ele comegaria a pagar a contribuigao normal, 100% daquela contribuigdo
avaliada atuarialmente, e esse débito dos 4 primeiros anos geraria um débito, junto a
Parana Previdéncia, que seria atualizado por inflagio mais 6% e amortizado do 7° ao 30°
ano. Fizemos um cronograma e verificamos que dé para fazer isso, sem comprometer a
solvéncia do plano.

Com rela¢io ao fundo financeiro, fizemos uma proje¢io, apresentada ontem, com
o desembolso até a extingdo dos beneficios que esse fundo tem, uma vez que ¢ uma
populagio fechada. Esse fundo financeiro, que no primeiro momento nio tem nada,
agora val comegar a ter recursos. Poram citados aqui também os royaities da Itaipu
Binacional, mas ¢ claro que ja estamos discutindo, para recebimento, a compensagio do
tempo que a pessoa trabalhou fora do estado, seja no Regime Geral de Previdéncia
Social, seja em outros estados e municipios, o que ¢ algo que serd um pouco mais dificil,
porque causa discussdo. Em rela¢do ao Regime Geral de Previdéncia Social j4 existe
uma certa regulamentacgio, que eu considero como minima, mas jd existe uma
regulamenta¢do para alguma coisa ser recuperada.
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Também podemos falar em algum tipo de recurso conseguido em privatizacio de
empresas no Estado, principalmente em se tratando do estado do Paranid. Podemos
falar também em algum tipo de patrimoénio, com condi¢bes de qualidade, para poder
financiar esse tipo de passivo. E também podemos pensar em conseguir alguns financi-
amentos de alguns organismos nacionais ou internacionais, interessados no equilibrio
do sistema de previdéncia dos estados e municipios e da prépria Unido. Eles poderiam
dar algum financiamento a juros mais favoraveis, de tal maneira que também se poderia
conseguir, através dessa fonte, o financiamento de necessidade desse fundo financeiro
para o estado fugir, o mais rapidamente possivel, do pagamento dos beneficios através
de suas receitas correntes.

Com relagio aos demais servidores do Parand, prevé-se que eles serdo incorporados
a0 sistema paulatinamente. Vamos fazer um subfundo para cada um, para termos a
realidade de cada um, para sabermos o que custa, na realidade, o sistema do setor
Legislativo, do setor Judiciario, do Ministério Publico etc. Estd prevista a incorporagio
deles, mas terdo controles por meio de subplanos.

A mensagem final é que esse projeto estratégico foi desenvolvido com assessoria
atuarial, com assessoria de outros especialistas, para o Estado do Parana. Essa ndo ¢é
solugdo para todos. Depois de muita discussdo, chegou-se a um consenso entre os técnicos
envolvidos de que esta poderia ser a solucio a ser adotada para o Estado do Parana.

Outros estados, municipios e a Unido tém de analisar a luz de um objetivo atuarial,
de financiamento que venha a ser perseguido, suas proprias realidades. Portanto, nao
podem aplicar, sem considerages técnicas, sem uma boa assessoria, nao s6 atuarial mas
também da area juridica, de financas etc., um plano de financiamento ideal.

Marcelo Abi-Ramia Caetano
(Coordenador-Geral de Atuadria, Contabilidade e Estudos
Técnicos do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social)

A minha apresentagao sera baseada em um estudo de caso. Qual o estudo de caso
que foi feito? Seria basicamente relacionado aos impactos previdenciarios das novas
possibilidades de contratagio para os novos entrantes no servico publico federal. F uma
mudanca na forma de contratagdo que tem, naturalmente, impactos previdenciarios.

Quais as opg¢oes que temos? Basicamente, para esses novos entrantes encontramos
duas ope¢oes de regime de emprego: uma, a manutencao do jeito como estd, onde ¢é
garantido ao funcionario o recebimento do ultimo provento, mas a contribuicdo que
incide sobre ele é a contribuicao que incide sobre seu salario integral. A alternativa seria
formar um primeiro pilar, basicamente financiado pelo INSS. Nesse primeiro pilar, o
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segurado acabaria recebendo pelo teto do INSS, mas as contribui¢des ndo incidiriam
sobre a totalidade dos seus proventos, e sim s6 até o teto do INSS, de acordo com as
aliquotas progressivas do INSS.

Para fazer essa analise dos impactos previdenciarios dessas duas alternativas,
dividimos em duas metodologias. Uma, observaria basicamente uma anélise financeira -
eu ndo diria atuarial - de cardter individual; outra metodologia tentaria fazer uma
abordagem mais coletiva.

A primeira parte da minha apresentagio serd sobre essa analise financeira
individual. Para compreensao dessa andlise financeira individual, o grafico 1, que ilustra
o fluxo de caixa do ponto de vista do Governo, mostra, mais ou menos bem, qual seria
o impacto financeiro, de longo prazo, de curto prazo, da ado¢ao de uma medida ou de
outra.

Grifico I: Fluxo de Caixa das Diferentes Alternativas para um
Servidor do Banco Central do Sexo Masculino - Valores em R$ 2000

No curto prazo, o RJU apresenta maiores fluxos
de recebimentos. Porém, a longo prazo, os
pagamentos sao significativamente superiores

—am— Contribuicdo RJU

= Contrib

—=— Contribuicdo INSS

—=— Aposentadoria RJU —+—Aposentadoria INSS

Como pode ser visto, considerei varios casos, que dependem da carreira em que a
pessoa esta entrando. Nesse exemplo, considerei um servidor do Banco Central, do
sexo masculino, considerando como idade média de entrada 31 anos. As primeiras
linhas seriam referentes as contribuicdes. No caso, a linha crescente é a contribuicdo
para o RJU; a linha constante, a contribui¢io sobre o teto do INSS, desconsiderando o
pagamento do FGTS; e a terceira linha, a decrescente, a contribui¢io para o INSS,
considerando o pagamento do FGTS.
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A parte posterior do grafico 1 estaria relacionada ao pagamento dos beneficios.
Naturalmente que o pagamento do beneficio do INSS seria menor que o do beneficio
no regime do servidor puiblico federal, no caso desse servidor que ganha acima do teto.

Do ponto de vista estritamente financeiro, observamos que a opgao entre uma
medida ou outra implica ganhos de curto prazo e perdas de longo prazo ou o contrério.
A opgio pelo RJU, em relagdo ao INSS, pensando em curto prazo, ¢ uma opgio melhor.
Por qué? Aqui no curto prazo, o Governo arrecada mais. Em compensacio, a longo
prazo, o pagamento de beneficios previdenciatios seria muito maior. Enquanto na
opgao INSS, o Governo, com certeza, perde a longo prazo - considerando inclusive o
pagamento do FGTS, esse fluxo de caixa é sempre negativo -, mas, em compensagio, a
longo prazo, considerando somente o primeiro pilar, o Governo teria um ganho.

A pergunta feita é a seguinte: qual efeito é maior? O efeito que deveria ser
considerado ¢ o efeito de longo prazo ou o efeito de curto prazo? Para responder a essa
pergunta, existem duas formas. A primeira forma seria considerar uma taxa de
desconto, constante, ao longo desse fluxo de caixa, e ver qual o valor presente é maior.
A segunda forma, a que eu preferi utilizar, faz o contrario: tenta ver qual taxa de
desconto que eu utilizaria e que tornariam, para mim, os dois fluxos indiferentes. Ou
seja, tornaria indiferente permanecer no INSS ou permanecer no RJU. Quando estou
calculando o valor presente, na verdade o que estou fazendo ¢ o calculo de uma soma
ponderada - ndo soma média, mas soma ponderada - onde os pesos sao inversamente
proporcionais a taxa de desconto que eu estou utilizando. Se eu estiver utilizando uma
taxa de desconto mais alta, significa que a economia futura, para mim, teria um peso
muito pequeno. Entdo, a op¢ao pelo RJU seria mais vantajosa, porque eu estaria dando
um peso maior a op¢ao pelo curto prazo do que pelo longo prazo. Em compensagao, se
for adotada uma taxa de juros muito baixa, pode ocorrer o contrario: os ganhos de
longo prazo podem acabar tendo um peso maior do que as perdas de curto prazo, e a
opgao seria o INSS.

Basicamente, o que fizemos foi, em vez de considerar uma taxa de juros fixa ao
longo do tempo - por exemplo, 5%, 6%, 3%, 2%, 10% - e ver qual das duas opgbes
apresentaria maior valor presente, tentou-se observar qual taxa de juros tornaria as duas
opedes equivalentes. Na teoria da distingao financeira isso é chamado de intersecao de
Fisher (Grafico 2).
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Grifico 2: Grifico da Interse¢do de Fisher

Intersecé@o

Em funcio disso, obtivemos esses resultados. O primeiro resultado indica que
essa taxa tornatria os dois fluxos equivalentes, considerando a cobranga do FGTS e
desconsiderando o limite de idade para quem ingressasse no servico publico (Tabela 1).

Tabela 1: Custo de Oportunidade na Intersegio de Fisher
para Diferentes Carreiras Segundo Género
(com FGTS e sem Limite de Idade)

CARREIRAS HOMEM
Gestor, IPEA 5,01
AFTN 8,29
Banco Central 7,01
Delegado da Policia Federal 5,29
Oficial de Chancelaria 5,50

Fonte: Boletim Estatistico de Pessoal n.° 44, MP/SRC. Elaboracéo: MPAS/SPS/CGAET
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Caso se fizesse o contrario, desconsiderando o pagamento do FGTS e impondo
limite de idade (Tabela 2), essas taxas naturalmente seriam bem maiores, porque os custos de
curto prazo seriam menores e os ganhos de longo prazo maiores que na situagio antetior.

Tabela 2: Custo de Oportunidade na Intersegio de Fisher para
Diferentes Carreiras (sem FGTS e com Limite de Idade)

CARREIRAS HOMEM MULHER
Gestor, IPEA 8,11 10,94
AFTN 11,79 15,77
Banco Central 10,12 13,01
Delegado da Policia Federal 8,14 11,21
Oficial de Chancelaria 10,06 13,46

Fonte: Boletim Estatistico de Pessoal n.’ 44, MP/SRC. Elaboragio: MPAS/SPS.

Pergunta-se: qual seria o critério de escolha aqui? O critério de escolha é
observar qual o custo de oportunidade que eu teria a longo prazo. Por exemplo, meu
menor valor aqui é 8,11. Se meu custo de oportunidade de longo prazo fosse de 8%, eu
estatia valorizando o longo prazo o suficiente para dar uma op¢ao de primeiro pilar ao INSS.

Ja o maior valor que encontramos ¢é de 15,8%. Entdo, se o meu custo de
oportunidade de longo prazo fosse de 16%, eu estaria valorizando bem menos, o futuro
de forma a dar uma opg¢io ao RJU.

O que foi feito foi mostrar: o que acha que ¢ interessante a longo prazo? E af ver
qual a op¢ao que deveria ser tomada.

Em cima da analise financeira individual, a primeira perspectiva é essa: qual das
opgdes apresentaria maior ou menor valor presente, dependendo da taxa que estarfamos
descontando?

As outras variaveis a serem consideradas seriam as seguinte: por quais fatores eu
estaria influenciando esse custo de oportunidade de longo prazo que terfamos? O que
faria modificar esse custo de oportunidade de longo prazo, que determinaria a fronteira
de escolha entre um ou outro, seriam basicamente as variaveis género - estar contratando
mais homens ou mais mulheres. A contratagdo de mulheres implica ganho de longo
prazo maior que a dos homens, porque as mulheres se aposentam mais cedo, entao o
petiodo contributivo é menor e o periodo de recebimento é maior. A outra variavel seria
o teto da carreira: quanto maior o teto da carreira, maiores sao as economias de longo
prazo, em relagio a perda de curto prazo que se tem. Isso tornaria mais atrativa a opgao
para a troca de regimes. A terceira variavel seria a amplitude da carreira.
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Esse foi o primeiro aspecto da abordagem que foi feito. Um aspecto puramente
financeiro, nao atuarial e individual.

O segundo aspecto abordado ¢ uma anlise coletiva. Em vez de sair observando
individuos, casos particulares, que variam de acordo com sexo, carreira e idade de
entrada nas diversas carreiras, faz-se uma analise coletiva.

Quando se fala em analise coletiva, percebeu-se pelas apresentacoes de hoje, quando
se analisa previdéncia a longo prazo, ha basicamente duas alternativas de andlise de
longo prazo. Quais sdo as duas alternativas? Uma alternativa tedrica € a técnica do valor
presente. A outra alternativa tedrica ¢ a técnica da abordagem da projecio.

O que o Roberto apresentou hoje foi bastante interessante, porque, quando ele
fala em crédito unitario projetado, crédito unitario, idade de entrada, estd apontando
métodos que seguiriam essa técnica do valor presente, que eu acredito que 99% dos
atuarios do Brasil utilizam.

A técnica que eu utilizei ¢ a chamada técnica da projegio. E quando os economistas
- e eu sou economista, nio sou atudrio - analisam previdéncia utilizam 100%.
Grande parte dos organismos internacionais faz abordagens sobre essa técnica da projegio.

Qual a diferenca? Na técnica do valor presente, eu estaria observando individual-
mente as pessoas e vendo qual a expectativa que eu tenho de evolugio delas ao longo da
vida, até a aposentadoria, para ver qual o montante de reservas que deveria ser formado
para bancar aquela aposentadoria. Ela é muito apropriada para um regime de capitaliza-
¢do completa, como se percebeu pela abordagem do Roberto.

As técnicas de projecao, de uma forma diferente, tentam observar o comporta-
mento das varias coortes ao longo do tempo, e agregam essas coortes € mostram os
indicadores totais. A metodologia adotada aqui é a metodologia da técnica da projecio.

Quando falamos em técnica da proje¢io - e ai também na técnica do valor pre-
sente -, quando se fala em previdéncia, trabalhamos o tempo inteiro com probabilidades
de transicio.

Nos resultados que vou apresentar agora, dividi minha massa em 4 grupos. Um
grupo seria considerado o dos ativos; o grupo dos aposentados; o dos aposentados por
invalidez e o grupo dos pensionistas.

Qual a légica disso? Temos um ativo, que naturalmente estd sujeito, no modelo
que eu considerei, a trés causas de eliminac¢do - de eliminagdo da situaciio de ativo. Uma,
ele poderia se tornar um invalido, e af se utilizaria uma tabua de entrada em invalidez;
outra, ele poderia se tornar um aposentado e, finalmente, poderia morrer e gerar uma
pensdo. Entio, ele € sujeito a trés causas de eliminagio e utilizarfamos as probabilidades
dependentes para calcular essas transi¢oes.
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Ja se o individuo esta invélido, a dnica transicdo que ele faz ¢é a transicdo para a
geracdo de uma pensdo. A mesma coisa ocorre quando a pessoa estd aposentada.

Basicamente, essa é a logica que ha por tras das simulagdes feitas. Temos um grupo
e ele entra. Ha uma outra dindmica af, ndo considerada, que ¢ a dinamica da entrada, das
novas contratagoes, que af geraria um novo fluxo de ativos. Para a massa de ativos que eu
tenho hoje em consideracio, em analise, eu aplico essas transi¢oes ao longo do tempo.

Em funcio desses resultados, dessa metodologia, utilizamos duas abordagens que
na verdade sdo duas hipdteses em relagio ao comportamento da massa.

A primeira hipétese foi a de utilizagdo de massa fechada. Basicamente, estaria
tentando refletir que realidade? Imagine que se faca uma transformacao radical: todos
que estdo hoje permanecem no RJU, e quem ndo esta vai para o INSS. Tenta-se observar
qual seria a evolugdo dessa massa ao longo do tempo, em seus diferentes momentos.
Esse ¢ um primeiro indicador, que estaria mostrando como seria a evolugao da quantida-
de de inativos e pensionistas (a linha rosa — Grafico 3), enquanto a linha azul estaria
mostrando qual seria a evolugao da quantidade de ativos.

Grifico 3: Evolugao da Quantidade de Ativos e Inativos do
Executivo Civil para Massa Fechada — 2000/2072

700.000

600.000 | @~ . . MR

500.000 M, - - - - oo

400.000 4 - - - W - s - s s s s s s s sl s s s

300.000 4 - - - - - - - - - oo U

200.000 4 - - - - - oo oo

100.000 4 - - - - - oo e T

2068
2071
2074
2077
2080
2083
2086
2089

& 0
© ©
S o
ISR

1999
2002
2005
2008
2011
2017
2020
2023
2026
2029
2032
2035
2038
2041
2044
2047
2050
2053
2056
2059

—e—Ativos —m— Aposentados eensionistas

Naturalmente que a linha azul é decrescente, porque se a massa esta fechada,
poder-se-ia considerar que essa massa estd em exting¢ao e nenhuma nova entrada ocorre-
ria com as mesmas caracteristicas.

Enquanto a linha rosa apresenta, no inicio, um tragado crescente, decorrente que vai
ter gente que esta se aposentando, e af deixa a atividade, mas entra na inatividade e aumenta
a massa de inativos, até que chega um ponto em que fica decrescente e ai cai. E af sdo
projecoes de longo prazo. Essa é uma primeira abordagem, a apresenta¢do do quantitativo.
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No grafico 4 ocorre a mesma coisa, s6 que além de considerar a parte dos inativos
e pensionistas e dos ativos, considera a evolugdo do quantitativo total. A linha verde
estaria considerando a evolugdo do quantitativo total. Naturalmente, como a massa é
fechada, esse quantitativo total tem de estar decrescendo. A massa, como um todo, é
fechada e esse quantitativo total tem de estar decrescendo.

Grifico 4: Evolugdao da Quantidade de Ativos e Inativos do
Executivo Civil para Massa Fechada — 2000/2072
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Grifico 5: Evolugido das Despesas com Ativos e Inativos do
Executivo Civil como % do PIB para Massa Fechada —2000/2072
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O resultado seguinte é com relagio a massa aberta. Estaria correspondendo a que
hipétese? Estaria correspondendo a hipétese de uma simulagdo de 2030. Caso nao fosse
alterado nada, caso se mantivesse a situacdo do jeito como esta hoje, qual a expectativa
que poderiamos ter em relagéo a evolugdo dos quantitativos de ativos e dos quantitativos
de aposentados e pensionistas?

A hipétese por trds dessa massa aberta é que na quantidade total - ndo necessari-
amente nas composicoes entre as coortes e sim na quantidade total - a saida de um ativo
seria reposta pela entrada de outro ativo. Isso, em relacio a quantidade total e ndo em
relagdo a composicio. A composi¢io muda ao longo do tempo, do jeito que eu construi.
No grafico 6 temos a evolu¢io da quantidade.

Grifico 6: Evolugdao da Quantidade de Ativos e Inativos do
Executivo Civil para Massa Aberta — 2000/2030
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O que observamos ¢ que se a situacio continuar do jeito que estd, temos uma
tendéncia a uma elevagio expressiva do nimero de inativos a curto prazo. Entretanto,

para observagdo do comportamento de longo prazo, deve ser considerado o ponto de

maturidade. Pelo menos a curto prazo terfamos uma tendéncia bem forte de elevagio do

numero de inativos e pensionistas.

O grafico 7 mostra a mesma coisa. S6 que aqui inclui também a evolugio total. A
linha verde ¢ a linha total, que ¢ a soma da linha dos inativos e pensionistas com a linha

dos ativos.

Grifico 7: Evolugdo da Quantidade de Ativos e Inativos do

Executivo Civil para Massa Aberta — 2000/2030
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No grafico 8 temos a evolucio da despesa, como a despesa evoluiria nessa hip6-
tese de massa aberta. Como eu supus que a quantidade era igual ao longo do tempo, mas
a caracteristica de entrada que observamos nio era muito parecida com a caracteristica
de quem estava ja no servico publico, sdo observadas essas variagSes aqui na despesa,
que nio sio observadas na quantidade, em func¢io da massa de entrada ter um perfil um

pouco diferente da massa que ja esta.
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Grifico 8: Evolugao das Despesas com Ativos e Inativos do
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Executivo Civil como % do PIB para Massa Aberta — 2000/2030
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O grafico 9 ja tenta mostrar quanto seria o déficit, como percentual do PIB, em
uma situacdo de massa fechada. Aqui, o exercicio é um pouco inverso do que ¢é feito
normalmente por atuarios. Nao tentamos aqui encontrar uma aliquota que tornaria o
sistema equilibrado a longo prazo, mas se o Governo optasse por extrair dos servidores
15%, 11% ou 10% dos salarios deles o quanto a sociedade deveria arcar para cobrir essas

aposentadorias ao longo do tempo.

Grifico 9: Evolugao do Déficit do Executivo Civil como % do PIB
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Esse grafico mostra a evolu¢do esperada do déficit, no caso, para uma massa
fechada, até mais ou menos a sua extingdo, em cenario de diversas aliquotas. Enquanto
no grafico 9 temos a massa fechada, no grafico 10 temos a massa aberta. Naturalmente,
essas evolugdes de déficit sio conseqiiéncias diretas das projegdes de despesa para ati-
VoS e para inativos.

Grifico 10: Evolucao do Déficit do Executivo Civil como % do PIB
para Massa Aberta — 2000/2030
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Grifico 11: Evolugio do Déficit do Executivo Civil como % do PIB
para Massa Fechada sem reajuste salarial real — 2000/2072
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O grafico 11 ¢ um caso particular. E uma andlise de sensibilidade, mostrando
qual seria, se ndo se desse reajuste nenhum aos servidores - em termos reais, € ndo em
termos nominais -, se os reajustes daqui para a frente fossem s6 para repor a inflagdo
passada, como evoluiria o déficit em massa fechada a longo prazo. Esses eram os pontos
que eu gostaria de comentar.

Alejandro Hazas Sanchez
(Representante da Universidade Nacional Auténoma do México)

Relatarei algumas experiéncias em matéria de metodologia atuarial e financeira
para enfrentar os novos desafios das reformas que estdo sendo feitas nos sistemas de
pensoes.

Alguém disse, hd algum tempo, que a Atuaria iniciou nos séculos XVII e XVIII e
ja ndo teria nada a acrescentar. Essa foil uma concep¢io erronea, porque a Atudria ¢ uma
ciéncia que esta viva, que tem de enfrentar problematicas muito importantes, as quais
deve dar respostas. Mas assim mesmo a Atuaria deve se transformar, modificar-se.

Na Universidade Nacional Auténoma do México, ocupamo-nos de algumas
proposi¢des para incorporar os novos desafios, de maneira a tornar os calculos atuariais
mais confidveis, a fim de que nio necessitemos estar aumentando as contribuig¢bes,
porque nio previmos a baixa de mortalidade, no caso das aposentadorias, ou porque
foram utilizadas taxas de juros que ndo foram realmente atingidas. Enfim, para que
tenhamos elementos mais sélidos e mais confidveis para fazer nossas estimativas.

Os calculos atuariais devem ser feitos por um prazo bem longo. Efetivamente, o
prazo minimo requerido para ver toda a evolugdo de um sistema de pensbes envolve
pelo menos uma geragio, desde o inicio da vida ativa até seu desaparecimento nas
ultimas tabuas de mortalidade. Isso implica, pelo menos, 80 a 100 anos.

Como podem os atuarios fazer estimativas por tao longo prazor Aqui temos de
nos fixar em quais s2o os componentes que utilizamos para fazer essas estimativas. Temos
as variavels demograficas, que constituem a base, e que felizmente sdo fen6menos que
sdo sujeitos as dinamicas. Mas as dinamicas tém uma certa inércia, ndo ha mudancas
subitas, podem ser feitas alternativas e geralmente os atuarios devem fazer nio um
calculo pontual ou apresentar s uma alternativa, mas sim calcular um intervalo de
alternativas no qual se possa medir a sensibilidade das mudancas que estio sendo introduzidas.

A par das varidveis demograficas, existem as variaveis econémicas. Aqui ha um
problema muito importante, porque muitas vezes nio se podem prever as vatidveis
econdmicas, sequer no médio prazo. Como podemos, entdo, pensar em fazer previsdes
para 100 anos?
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Na Universidade, costumamos fazer transformagdes algébricas, que se dio
dentro do mesmo modelo de cilculo, para eliminar o fator inflacionario. O fator
inflacionario incide nos salarios, estdo ligados, e tudo estd ligado a taxa de juros. Se for
feita alguma pequena transformacio de tipo algébrico, podemos demonstrar que
somente trabalhando com o conceito de taxa real podemos administrar as demais
variaveis. Se estamos fora das flutuagdes que podem acontecer na inflagio, no
crescimento de saldrios, nas taxas efetivas de juros, ha condi¢do de fixar uma taxa de
juros real suficientemente conservadora, isto é, reduzida, precavida, e isso nos vai permitir
que, com o passar do tempo, a taxa real fixada dessa maneira dé solidez ao sistema.

Em todo caso, sera mais facil fazer ajustes tendo residuos do que, ao contrario,
tendo problemas de financiamento. Essa é uma posi¢do melhor, em que é considerado,
simplesmente o calculo da taxa de juros efetiva no tempo e se presumem os salarios a
uma certa taxa de crescimento. Tudo isso, na realidade, nio tem nenhuma validade, sao
meros exercicios de imaginacio. O que temos, por meio da taxa real, ¢ um sistema mais
conservador, mais estavel, que nos permite fazer previsdes a longo prazo.

Tudo isso esta montado sobre previsGes demograficas, que siao a base do nosso
calculo. Uma vez calibrada adequadamente a proje¢ao demografica, podemos montar os
aspectos de ordem econdémica, mas ja sob um conceito mais estavel. Dessa maneira,
podemos dar maior confianca e solidez aos nossos calculos. Temos exemplos de instituicoes
que, administrando ha 25, 30 anos, tém sistemas de reavaliagdo automaticos, como o
indice de precos. De todas as maneiras, esses sistemas de pensoes sao administrados de
forma solvente, sem necessidade de ter de aumentar as contribui¢Ges. Estamos
buscando sistemas mais conservadores, mais estaveis, e podemos consegui-los dessa forma.

Também devemos considerar as variaveis biométricas: a mortalidade, a sobrevi-
véncia e a invalidez. Todos sio elementos dindmicos e nao podemos fazer calculos com
uma s6 hipétese, tabua de mortalidade ou tabua de invalidez, durante todo o tempo da
previsdo. Necessitamos também projetar isso no tempo e usar essas variaveis para poder
prever o desenvolvimento de um sistema de pensdes.

Creio que esses sdo elementos que nos dio a maneira de enfocar as novas
necessidades da atuaria.

Outra questio ¢ a que ja temos de terminar com os conceitos de idade fixas de
aposentadoria. A idade fixa de aposentadoria ¢ de uma rigidez desnecessaria, frente a
dinamica que existe no comportamento demografico. E ndo podemos manter essas
idades fixas se os fené6menos demograficos nos estio demonstrando que isso foi
ultrapassado e que precisamos ter outro conceito mais flexivel em relagdo a idade de
aposentadoria.
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Uma reforma que poderfamos fazer na metodologia atuarial seria introduzir uma
tabua de ordem de atividade, onde uma causa de eliminacio, a partir de determinadas
idades, seja a saida da atividade. Nao mais uma idade fixa, mas continuar a tabua de tal
maneira que somente haja uma causa de eliminagio adicional, que ¢ a saida da atividade,
sob a condi¢io, naturalmente, de que a pensido esteja sujeita a esse requisito.

Tudo poderia nos levar a novos enfoques sobre metodologias de financiamento
e, provavelmente, poderfamos chegar - e de fato, teoricamente, chegamos - a um sistema
de financiamento 6timo. Podemos fazer reavaliagdes onde ndo se depende das flutuagdes,
que ndo se requer de quantidades muito grandes de reservas, somente reservas de esta-
bilizagdo, onde poderemos ter todas as vantagens para os sistemas de pensdes.

Adicionalmente, gostaria de dizer que serd feita uma grande pressio para que os
atuarios trabalhem com sistemas de grupos fechados, com sistemas individuais. Creio
que isso, que é valido no seguro privado, nos seguros voluntirios, nao tem sentido no
sistema de pensdes, porque geralmente os grupos que estio sujeitos aos beneficios de
pensdes sdo grupos abertos, comportam-se como grupos abertos. E a dinamica dos
grupos abertos apresenta vantagens muito importantes em comparac¢io com os sistemas
de grupos fechados. Um grupo aberto nao envelhece continuamente, em troca, o grupo
fechado, sim. H4 outras dinamicas de comportamento de médias, de comportamentos
coletivos que sao muito uteis para o financiamento dos sistemas de pensoes. Isso ja foi
iniciado pelo grande matematico Friedrich Gauss, no século passado, ao calcular um
sistema de pensoes, na Universidade de Géttingen. Creio que devemos estimular esses
progressos cientificos e nao cair nesses movimentos individualistas que estdo ocorrendo
atualmente na Atudria. Temos muitos aspectos a considerar nesse sentido.

Dentro dessa questdo individualista, estao os métodos de reformas de
contribuicio definida. Por isso se diz inclusive que os atuarios ja nao sdo necessarios. O
sistema de contribuicdo definida simplesmente vai se dedicar a uma questdo de
investimento financeiro e os atuarios ndo tém nada a fazer.

Provavelmente em certos tipos de beneficios complementares, de carater
voluntdrio, isso pode ocorrer. Mas se, como dissemos, na seguridade social, os sistemas
de contribuicdo definida vierem a substituir as pensdes da seguridade social, af sim
estaremos em uma situacdo de incerteza e de cardter empirico. Esse método nio tem
nenhuma técnica, é simplesmente uma quantidade de poupanga empirica, sem nenhuma
base de calculo. Na seguridade social, temos de usar a metodologia atuarial adequada.
Por exemplo, utilizar as carreiras salariais individuais, elemento basico para poder
calcular quanto vai receber cada trabalhador, sem ser preciso esperar, empiricamente,
que chegue na idade de aposentadoria e af termos a surpresa de ver que as quantidades
acumuladas nio sio o bastante para dar uma pensio suficiente.
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Os atudrios, portanto, devem ter uma posicio enérgica frente a esse movimento
que esta ocorrendo e que, de certo modo, nega a Atuaria. Houve progressos cientificos
muito importantes no passado; ha uma tradicio da Ciéncia Atuarial e ndo podemos
prescindir dessa metodologia valiosa. E mais: temos elementos para enfrentar os novos
desafios que estdo surgindo nas mudancas e nas reformas das pensdes.

De outro lado, um aspecto muito importante é que, se do ponto de vista individual
a conta de poupanga pode funcionar para ver que beneficios vai se obter sem
comprometer-se com nada, do ponto de vista da na¢éio ou da instituicio de seguridade
social, os recursos administrados sdo incalculdveis.

Ha uma acumula¢io muito rapida, de grande nivel, e pode chegar a 40%, a 50%
do PIB em poucos anos, e isso implica dinamicas muito importantes, que nao podemos
ficar na incerteza para ver o que acontece. Precisamos criar modelos que nos digam
como esta progredindo essa acumulagio, quais os recursos de investimento, como vao
afetar o mercado financeiro, como podem pressionar a taxa de juros, como sera distribuida
a contribuicdo direta e indireta. Esses sistemas, em nivel nacional, implicam uma
contribuicdo indireta muito importante, tanto por parte do governo, como as que
ocorrem por meio do consumo e dos precos dos artigos de consumo em geral. Entao,
essa contribui¢do indireta também deve ser vigiada e deve se ver como afeta a economia
dos trabalhadores, da popula¢do, o consumo, etc. Apenas com um sistema de
planejamento podemos ter um enfoque completo do que podem ser esses sistemas
somente de capitalizacdo e de contribuicio definida.

Nio foram feitos estudos a esse respeito no nosso pafs, mas é de suma importincia
que seja feito, porque o que estd envolvido tem repercussées muito importantes na
economia. Nao basta criar fundos de reserva que se acumulem a esses percentuais do
PIB, que ultrapassam o or¢amento do Estado, que ultrapassam os mercados financeiros
e que tém uma série de implica¢Ses ainda ndo analisadas. Precisamos também, no caso
de que subsistam esses sistemas, criar novos instrumentos de investimentos que nao
existem.

Entdo, ha um grande campo para a profissdo atuarial nesse sentido e devemos
tomar uma nova atitude frente a esses movimentos, porque creio que temos as
ferramentas necessarias para poder desenvolver esses novos enfoques.

Adriana Sscardino Devoto
(Especialista do Banco de Previdéncia Social do Uruguai)

No Uruguai realizamos avaliagdes globais sobre projecoes demograficas e
financeiras e avaliagdes individuais. Para isso, elaboramos um programa que permite
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fazer a estimativa dos bens de aposentadoria que se geram em todos os regimes que hoje
coexistem no pais. Ou seja, dos que estdo no regime anterior, que ja tinham origem
configurada no momento da aprovagio da lei e que nio fizeram a opgio de ser incluidos
no regime misto, nos termos previstos; também estdo estimados os bens daqueles
incluidos no regime de transicio, que sdo as pessoas com mais de 40 anos, que nio
tinham origem configurada e tampouco optaram por ser incluidas no regime misto. Por
ultimo, os compreendidos no regime misto, que sdo os que tém menos de 40 anos, mas
fizeram a opgdo e ficaram incluidos nos outros regimes.

Nesse programa, calculamos simplesmente a aposentadoria por origem comum.
Nio estamos calculando nem as aposentadorias antecipadas, nem as por invalidez.

O programa informa nio somente a aposentadoria do Banco de Previdéncia
Social, com base no regime de solidariedade intergeracional, mas também a
aposentadoria gerada pelo regime de poupanca. Ou seja, toda a populacdo poderia estar
informada, com dados precisos, que nio diferem entre as distintas AFAPs, sobre quanto
poderia obter no caso de estar incluido em um regime ou em outro.

Vou lhes mostrar parametros gerais que constam do programa, para que tenham
uma idéia de como se administram e os resultados alcanc¢ados.

Os parametros gerais ndo podem ser utilizados pelos operadores que tém acesso
ao programa. Corresponde apenas a administradora do programa, que se supSe que seja
uma figura institucional. H4 uma senha e essa pessoa pode muda-la - os atuarios ndo tém
acesso a0 programa - ¢ atualizar os pardmetros, que ¢ 0 que vou mostrar.

Temos pardmetros gerais e bonifica¢des, ou seja, todas as entidades que sdo
bonificadas e as taxas de contribui¢des, adicionais correspondentes e o coeficiente de
renda do Banco Central.

Esses coeficientes de rendas sao fixados para a companhia de seguros, para cada
idade de aposentadoria, pelo Banco Central e pela Superintendéncia de Seguro Social.
Esses sdo os coeficientes que serdo aplicados para pagar uma renda vitalicia por velhice
as pessoas no momento de se aposentarem. Ha coeficientes para os homens e para
mulheres, calculados como rendas, a uma taxa técnica de 1,75%, e ndo podem ser
modificadas por nenhum organismo, somente o Banco Central pode modifica-las.

Entre os pardmetros gerais, temos a taxa técnica de juros. No caso demonstrado,
a administradora de programa poderia mudar, mas nao teria sentido muda-lo se nio se
mudasse o coeficiente de renda, porque sdo as mesmas taxas que se utilizaram para isso.
A taxa de contribuicio sobre salarios, que vai para poupanga, ¢ de 15%. A taxa de juros
anual que se considera para os calculos é de 3%. As comissoes das AFAPs, tanto fixas
como variaveis, neste momento, em média, estio em 2% daqueles 15% que se contribui.
A porcentagem que vai para o prémio de seguros coletivos, para cobrir a contingéncia de
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invalidez ou morte em atividade, é 0,6% daqueles 15%. Ou seja, na realidade, o que vai
para a conta de poupanga da pessoa, para sua aposentadoria por velhice, seriam
15 menos 2 - 2% vio para a comissio da AFAP -, e menos 0,6%, que vai para a
contingéncia de morte em atividade.

Depois utilizam-se duas varidveis estipuladas na lei: o valor sobre o qual é
obrigatdria a poupanga, que seriam 9.877 pesos mensais, aproximadamente 950 délares,
e o salario minimo nacional do pais.

Uma das coisas que é preciso ter claro é quais os dados da pessoa que se apresenta
que devem constar. A titulo de informacio, comunica-se a pessoa que vai receber o
resultado quais sao os parametros utilizados.

Também esta registrado se a pessoa fez ou nao a op¢io pelo artigo VIII. Essa é
uma op¢ao que a lei permite: os que ganhavam menos que o nivel 1 e ndo tinham
obrigacao de estar incorporados no regime de poupanga, poderiam receber somente
uma prestagio por solidariedade. E permitido a eles poupar 50% sobre seu salario.
Nesse caso, tem duas aposentadorias: a da solidariedade e a de poupanca. Além disso, o
salario basico de aposentadoria da pensido de solidariedade é aumentado em 50%, como
incentivo para essa opgao.

Também ha possibilidade de a pessoa fazer poupanca voluntaria. Nesse caso,
registra-se a quantidade mensal que ela estaria disposta a poupar, em forma permanente,
até o momento da sua aposentadoria. Pode ser que queira destinar tudo a AFAP, ou seja,
poupa até um determinado nivel, que é de aproximadamente de 1.500 délares - acima de
1.500 délares ¢ poupanga voluntaria. Pode ser que a pessoa queira destinar a diferenca
entre 1.500 ddlares e o restante de seu salario para a AFAP.

O tipo de atividade ¢ fundamental, porque, aqui utilizamos as diferentes mobili-
dades salariais, dependendo do tipo de atividade do trabalhador, se ¢ assalariado ou
autébnomo ou independente. Entre os independentes, temos separados aqueles que nido
tém pessoal sob sua responsabilidade e aqueles que tém, porque no Uruguai o regime de
contribuicdo ¢ diferente, uma vez que os que nio tém empregados contribuem por
aliquotas determinadas na lei de seguridade social. Entretanto, os que tém pessoal sob
sua responsabilidade contribuem sobre o saldrio maior que eles declaram.

Historicamente estudamos como evoluiram, por idade e por ano, os salarios dos
domésticos, da industria, do comércio e do setor publico. Como eles tém evolucio
totalmente diferente, nés os separamos. Por outro lado, os setores de industria, de
comércio ou publico podem ser afetados por bonificagdes ou dispensa de contribuicio.

Vejamos o caso de uma pessoa do sexo feminino, com 54 anos, com 35 anos de
servico anterior, cujo salario é de 7.000 pesos; ndo tem poupanga na AFAP, nio fez a
op¢ao do artigo VIII e é um empregado publico. Vamos considerar que essa ¢ uma
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pessoa que tem bonificacdo e ¢ um trabalhador dos cassinos municipais, que tem grati-
ficacdo de 25%.

A primeira vantagem que hé de se incorporar os dados é saber em que regime esta
incluida essa pessoa. Nesse caso, encontra-se incluida no regime anterior, ou seja, ¢ uma
pessoa que tinha origem configurada em 31 de dezembro de 1996, data limite estipulada
pela lei.

O que fornecemos é o montante que recebera na aposentadoria, levando em
consideracio varias idades de aposentadoria. Em principio, as aposentadorias sempre se
dardo entre os 60 e os 69 anos. Neste caso, temos a aposentadoria, a precos de hoje,
compativeis com o salario informado, s6 do Banco de Previdéncia Social. Se fosse o
caso de uma pessoa incluida no regime misto, darfamos o valor das duas aposentadorias:
a que tem no regime de solidariedade mais a geral, pela poupanca.

Calculamos outros resultados que as pessoas podem ter interesse em obter. Por
exemplo, ela pode querer saber qual sera seu nivel de aposentadoria em outras idades,
para ver se decide ou ndo adiar a aposentadoria. Ha diversas op¢oes permitidas pela lei:
como ser uma aposentadoria parcial ou antecipada, ou pode nio ter feito a op¢ao do
artigo VIII, ou seja, poupar sobre 50% do seu salario, e querer fazer isso hoje, porque o
artigo VIII da essa possibilidade, e ver quanto obteria com isso.

Por outro lado, pode ser uma pessoa que ndo trabalhe de forma permanente.
Nesse caso, farfamos um cdlculo com uma densidade de contribui¢do menor que 1. A
pessoa pode querer trabalhar com taxa de juros diferente de 3%, porque pode ter um
incentivo mais otimista do que acontece com a economia. Pode querer saber qual a
poupanca que teria de fazer para obter a aposentadoria que deseja, se considerar que a
que lhe damos nio ¢ suficiente, ou pode querer saber qual a taxa de reposi¢io que esta
obtendo - ndo a taxa legal, determinada na lei, mas exatamente quanto significaria sua
aposentadoria, em virtude do seu dltimo salario.

Neste caso, como ¢ uma pessoa que tinha bonifica¢des, vamos ver quanto setia a
aposentadoria entre 50 e 59 anos, que s6 é possivel nos casos de atividades bonificadas
ou de mulheres que se encontram no regime de transi¢do. Nesse caso, os zeros signifi-
cam que entre os 50 e 53 anos nio tem origem configurada, ou seja, poderia aposentar-
se a partir dos 54 anos.

Faremos agora o calculo para uma pessoa do sexo masculino, com 47 anos, com
25 anos de servigos anteriores, ganha 8.000 pesos, é da indudstria e comércio, nio fez
nenhuma outra opcao e sua atividade ndo ¢ bonificada. Nesse caso, o regime em que esta
incorporado ¢ o de transicdo. Vamos pedir-lhe taxas de reposicio efetiva. Cada pessoa
vé exatamente o que estd recebendo. Se for aposentar aos 60 anos, receberia 56% do seu
ultimo salario de contribuicdo; se decidisse adiar sua aposentadoria, poderia chegar até
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85% do seu salario nominal, que seria praticamente o equivalente ao liquido, ja que ele
desconta 15%.

Vejamos agora o caso de uma pessoa que estd incorporada ao regime misto. A
pessoa tem 30 anos de idade e 10 anos de servigo, ganha 6.000 mil pesos e tem
acumulado em sua conta de poupanga 40.000 pesos. Sua atividade nio ¢ bonificada e
trabalha no setor de inddstria e comércio. Como sempre, vemos em que regime esta
incluido. Esta no regime misto, por ser uma pessoa com menos de 40 anos. Neste caso,
temos a aposentadoria nio sé pelo regime solidario como pelo regime de poupanga e o
total. Aqui podem ver a evolugdo que tém ambas as coisas, entre os 60 e os 69 anos.
Pode ser que essa pessoa queira fazer uma opcio de aposentadoria antecipada. Se
quisesse fazer o calculo com a densidade de contribuigio menor que 1 que ocorreria?
Suponhamos que seja 50%. Isso implicaria que na parte da aposentadoria que cabe ao
Banco de Previdéncia Social, daqui para diante vai contribuir com 50% do tempo que
vai transcorrer daqui até a idade de aposentadoria. Ou seja, se faltam mais 20 anos para
se aposentar, aqui diz que ird trabalhar 10 anos desses 20. S6 daqui para frente néo afeta
o periodo anterior. O que se pede sdo os anos realmente trabalhados e reconhecidos
pelo Banco de Previdéncia Social. Daqui em diante, vai estar afetado assim.

Na realidade, o que se fez foi um programa que as AFAPs estdo utilizando,
nenhuma tem programa diferente, é usado pelo Banco de Previdéncia Social e o Banco
Central.

Isso aconteceu porque havia diferentes formas de calculo das rendas e,
fundamentalmente, de prestacio oferecida pelo Banco de Previdéncia Social. De alguma
forma, tratou-se de proteger o filiado, para que nio tivesse falsas idéias a respeito do que
poderia obter com o novo regime e ver se lhe era conveniente ou ndo. Lamentavelmente,
houve manipulagao por vendedores de filiagoes das AFAPs e muitos filiados foram mal
informados. A alguns nio conviria a opgao e hoje estamos estudando os casos para ver
se podemos reverter, porque eles nunca deveriam ter feito a opgao, deveriam ter ficado
no regime que lhes correspondia.

Assim, o que se fez foi proteger o afiliado, para que todos saibam e tenham a
mesma informacio. Essa informagdo pode ser dada até em forma impressa, e nela vai
sempre o nome da AFAP que a emitiu e o0 nome do operador, com todos os dados que
foram calculados.

Outra coisa que se levou em consideracio foi que nio necessariamente o
desenvolvimento salarial de todos os filiados se comporta como a média que o
programa tem incorporado. Como salario basico de aposentadoria ¢ calculado pelos
ultimos 10 anos, quando a pessoa que estd fazendo a consulta estd nesse petiodo,
pergunta-se a ela se houve alteragdes muito grandes nos dltimos 10 anos. No caso de
resposta afirmativa, adicionam-se nesses dados e automaticamente o programa os muda,
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ou seja, ndo trabalha com os dados médios, mas com os dados proporcionados pela
pessoa. Dessa forma, é possivel fazer uma estimativa um pouco mais precisa, ja que a
aposentadoria que terd é em curto prazo e nio no longo prazo.

Emilio Recamonde
(Atudrio e Consultor)

Contém este texto um estudo introdutério sobre a solvéncia de arranjos
securitarios, referentes a coberturas de riscos que afetam pessoas, encontrados nos regi-
mes das Previdéncias Social e Privada e nas carteiras assemelhadas das Companhias de
Seguros.

Nele estio descritas duas técnicas de analise bastante simples, baseadas nos fun-
damentos da Matematica Atuarial e da Teoria das Probabilidades: 1) a arvore de analise
probabilistica de um conjunto de beneficios e, 2) o fluxo de caixa prospectivo dos
equivalentes certos de sua movimentacio financeira.

Assiste-se correntemente no pais a um esforgo para rever e modernizar o Sistema
de Seguridade Social, em seus diversos segmentos, envolvendo sobretudo a Previdéncia
Social e a Previdéncia Complementar.

No tocante a Previdéncia Privada Fechada, ha no Brasil novos temas em discus-
sdo, destacando-se, dentre outros, a concessao de zesting precoce e compulsorio, o direi-
to a portabilidade de reservas, o requisito de garantias adicionais de solvéncia e o
surgimento de agentes instituidores de planos de pensio, inovagdes estas ja previstas em
Projeto de Lei Complementar em tramitacao no Congresso Nacional.

Um desses temas, garantias adicionais de solvéncia, enseja a primeira parte deste
ensaio, que se inscreve na Teoria da Ruina, um setor nuclear de estudos das Ciéncias
Atuariais.

Outro requisito essencial 2 adequada solvéncia de um fundo de pensio diz respei-
to ao hedging entre os haveres e os deveres, cuja analise se decompde, 1) no estudo das
durations dos itens do ativo e do passivo, isto €, do casamento entre a liquidez dos ativos
e a maturidade dos passivos e, ii) na integracio de todas as transa¢des financeiras em um
fluxo de caixa prospectivo contendo a andlise e a sintese das esperangas monetarias
desses fluxos.

Ressalte-se que a solvéncia se desdobra em econémica e financeira. A solvéncia
econdmica persegue a situagdo em que o total dos haveres deve sempre superar o total
das obriga¢des, conduzindo, assim, ao surgimento de um superavit atuarial que funciona
como uma reserva coletiva ndo comprometida, como um capital préprio da entidade,
ferramenta primeira na construgdo da solvibilidade de qualquer agente securitario.
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A solvéncia financeira, que nio ¢ assegurada pela solvéncia econémica, expressa
aquela situacio em que ha sempre disponibilidade de recursos liquidos para os pagamentos
correntes das obrigacSes da entidade. Com um bom planejamento de liquidez, o disponivel
¢ suprido organizadamente com as contribui¢des regulares do plano e com os retornos
programados dos investimentos, principal e rendimentos, mas uma estreiteza severa de
caixa determinara, ou a liquida¢io gravosa de ativos, ou a tomada emergencial de
empréstimos, a custos compativeis com a gravidade da ctise e com a adequaciio das garantias.

Os programas de computador utilizados nas duas técnicas tratadas neste texto
sao de propriedade intelectual e material da Probus S.E. S/C Ltda., e foram desenvolvi-
dos para uso interno ou para emprego com fins didaticos no Curso de Ciéncias Atuariais
da Universidade Federal do Ceara. Todos os calculos e graficos constantes dos diversos
quadros aqui mostrados foram feitos pelos autores.

I-A Arvore Probabilistica

Esta primeira técnica estd voltada para a analise da solvéncia econémica de um
portfélio previdencial. O estudo de um processo estocastico fica grandemente facilitado
com a construgdo da arvore de analise probabilistica dos eventos nele envolvidos.

Por mais complexo que seja o arranjo securitario, por maior que seja a arvore
correspondente, essa arvore deve ser sempre Unica, enfeixando todos os eventos perti-
nentes, mesmo que esses eventos sejam independentes entre si, sob pena de ter-se uma
visdo corrompida de seu processo aleatorio.

Assim, se um plano de pensio oferece duas aposentadorias, programada e por
invalidez, e trés pensdes, decorrentes da morte de participantes ainda laborativos, de
aposentados programados e por invalidez, a arvore de analise deve contemplar num s6
constructo todo o probabilismo desses cinco eventos, partindo-se sempre de um unico
no-tronco.

Nesta primeira técnica, a construcdo logica da arvore € indispensavel, mas nao
necessita terminar com a visualiza¢do de sua feicao grafica, como faz o Quadro N° 3, até
porque, isto nao ¢ praticavel para a maioria dos casos, nos quais ¢ imenso o numero de
nos-folha da arvore. Noés-folha sao as extremidades da arvore a partir das quais nao se
agregam mais outros eventos, dependendo as interse¢Ses que representam do
seqiienciamento légico do processo estocastico que se investiga.

O essencial é que o trabalho computacional guarde os dois vetores caracteristicos
do espaco amostral do processo em foco, contendo para cada um dos nés-folha da
arvore um par de valores, i) a conseqiiéncia econdmica da interse¢io de eventos que o
né representa e, ii) a probabilidade conjunta da ocorréncia dessa intersegao.

114



Terceiro Painel

Antes de exemplificar com uma arvore hipotética, convém discorrer sobre o tra-
tamento atuarial de um pagamento aleatério no futuro. O Quadro N° 1 retrata um pro-
blema genérico do pagamento futuro, na idade x+k, de um beneficio de renda para um
participante hoje com a idade x.

O célculo convencional do Valor Presente Atuarial ¢ feito em dois estdgios cu-
mulativos, aplicando-se sobre o montante aleatério futuro, em qualquer ordem, dois
diferentes operadores multiplicativos, o primeiro, de atualizagio financeira e, o segun-
do, de “esperanca¢io” estatistica. Aplicando-se apenas um desse operadores, obtém-se
duas outras grandezas do maior interesse para o estudo ora em desenvolvimento.

Empregando-se o operador da “esperangacdo” estatistica, situagdo também in-
cluida no Quadro N° 1, mas destacada no Quadro N° 16, bem adiante, encontra-se, na
perspectiva de um observador posicionado em x, o equivalente certo do pagamento
aleatério futuro em x+k, deixando-se contudo essa nova grandeza posicionada na idade
original x+k, para ser usada na segunda das técnicas aqui mencionadas, o fluxo de caixa
prospectivo de equivalentes certos.

I.1 - O Valor Presente Financeiro em x

Com a atualiza¢io financeira, ressaltada no Quadro N° 1, chega-se ao Valor
Presente Financeiro ou ao Valor da Obrigacdo Atualizada — VOA, conceito usado no
desenvolvimento desta primeira técnica, a arvore probabilistica. Esta atualizacdo
financeira faz com que todos os valores trazidos para um mesmo instante x fiquem
expressos em uma mesma dimensdo temporal, isto ¢, na moeda desse instante x. Com
isso, VOAs nascidos de montantes aleatérios diferentemente posicionados no futuro
podem ser somados, como acontece ao longo de uma trajetéria de arvore, iniciada
sempre em seu no-tronco e terminada sempre em um de seus nés-folha. Essa soma
representa o agregado das conseqiiéncias econémicas dessa particular trajetéria, como
mostram o exemplo grafico do Quadro N° 3 e o exemplo numérico do Quadro N° 4.
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Quadro N°1

Transformagées de um Pagamento Aleatorio, B, em x+k
O Valor Presente Financeiro em x

- P
P/ AnaAllse_ T P/ Andlise
da Solvéncia \ » daSolvéncia
Econdmica X e, XK Financeira
Valor Presente .
Financeiro em x Tk Equivalente
v WP e Certo em x+k
VPF,(P) = P 0" f P=F 0Op,
lX x+k Ix x+k .
Valor Presente ' '_kp x
Atuarial emx T a
VPA,(P) =P Op, O f
IX X+k

1.2 — Um Exemplo de Arvore Probabilistica

Para permitir a construcdo grafica da arvore, usar-se-a aqui um exemplo bem
simplificado. No Quadro N° 2, presume-se um ser previdencial com duragdo maxima de
vida de cinco anos e a divisao de sua vida em trés fases: i) infante , ndo laborativa, com
duracdo de apenas um ano; ii) laborativa e contributiva, com dois anos de extensio,
iniciando-se no instante 1 e encerrando-se no instante 3; e iii) inativa, de fruicao de
aposentadoria programada, entre os instantes 3 e 5. Na situacdo corrente, ele estd
posicionado no instante 1.
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Quadro N°2

O Perfil Temporal e as Legendas de um Plano Previdencial
Exemplo simplificado, com participante hipotético com vida
madxima de 5 anos, posicionado na idade x = 1 ano

Idade: 0 1 2 3 4
— - -
Fase: infante laborativa inativa
Legendas:
L V V = Laborativo Vivo APV = Aposentado
LVI = Laborativo Vivo APM = Aposentado Programado
LM = Laborativo AlV = Aposentado Invalido
. AIM = Aposentado Invalido
CV = COnjuge
CM = Cbnjuge

Cx= Contribui¢cdo no
APx= Aposentadoria Programada
Alxt = Aposentadoria por Invalidez em x, para invalidez

PPx= Pensédo Programada
PlIxt = Penséo de Invalido em x, para invalidez
PLxt = Pensao de Laborativo em x, para viuvez

Conhecendo-se, i) o funcionamento de um plano de pensao que oferece os cinco
beneficios vitalicios antes citados, ii) as especifica¢des do ente hipotético acima descrito
e, iii) as legendas postas no Quadro N° 2, estrutura-se a arvore exibida no Quadro N° 3.

Descrevem-se, a seguir, os principais caminhos dessa arvore, que contém em uma
s6 construcdo todos os cinco beneficios antes enumerados. O né-tronco reporta a
existéncia de um Laborativo Vivo Valido (LVV) no instante 1 de sua vida. Ao longo do
segundo ano, trés eventos podem ocorrer, como registrado nos trés nds corresponden-
tes ao instante 2:

* o participante sobreviveu ao ambiente bidecremental de morte e invalidez, ¢
estd vivo no instante 2, (LVV), ocasido em que paga integralmente a contribui¢io imedi-
ata, C2, iniciando seu ultimo ano laborativo;

* o participante nao sobreviveu ao ambiente bidecremental de morte e invalidez,
e esta invalido no instante 2, (LVI), ocasido em que paga parcialmente a contribui¢do
imediata, C2, e recebe parcialmente seu primeiro beneficio de invalidez, AI2.2, continu-
ando sua trajetéria como aposentado invalido vitalicio;

* o participante nao sobreviveu ao ambiente bidecremental de morte e invalidez,
resultando morto no instante 2, (LM), ocasido em que se paga parcialmente a contribui-
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¢do imediata, C2, seu conjuge vivo, (CV), recebe parcialmente a primeira pensio de
viuvez, PL2.2, dando-se continuidade a trajetéria desse beneficio vitalicio.

Para o participante LVV no instante 2, repete-se o raciocinio anterior, levando-o
em ambiente bidecremental para o instante 3, quando ele, ou inaugura uma aposentaria
programada, ou uma aposentadoria por invalidez, ou da lugar com sua morte a uma
pensio de viuvez de conjuge, beneficios estes todos vitalicios.

Para o participante LVI no instante 2, investiga-se sua sobrevivéncia em ambiente
unidecremental de morte, levando-o para o instante 3, quando ele, ou prossegue com
sua aposentadoria por invalidez, ou da lugar com sua morte a uma pensio de viuvez de
conjuge, beneficios estes também vitalicios.

Para conjuge vivo (CV) do participante LM no instante 2, estuda-se a sobrevivén-
cia desse conjuge em ambiente unidecremental de morte, levando-o para o instante 3,
quando ele, ou prossegue com sua pensao de viuvez, ou extingue esse beneficio com sua
morte.

Uma vez que a mecinica esta suficientemente desvendada, torna-se desnecessa-
rio continuar detalhando passo a passo esta arvore, encorajando-se o leitor a desvendar,
com auxilio das legendas, os passos dos instantes 4 e 5, faltantes. Observe-se que, i) as
trajetorias entre dois nés anotam a probabilidade de ocorréncia do evento a jusante, ii) as
probabilidades decimais que nascem de um mesmo né somam sempre a unidade e, iif)
os nos-folha podem ocorrer em instantes anteriores a duragio maxima da vida do parti-
cipante.

Falta elucidar como sdo obtidos os valores que comporio os dois vetores caracte-
risticos do espaco amostral. Os valores monetarios inscritos em cada né intermedidrio e
folha, quer de contribui¢des (-), quer de beneficios (+), estdo todos valorados no instan-
te x, praticando-se, como se viu, somente a atualizagdo financeira, o que permite soma-
los na dimensao uniforme de moeda do instante x.

Percorrendo-se, assim, cada trajetéria possivel entre o né-tronco e cada um dos
particulares nés-folhas resultantes, obtém-se os escalares integrantes dos dois vetores
caracteristicos do espago amostral, 1) o VOA total desse n6-folha, por soma dos VOAs
parciais pertinentes a sua trajetéria e , ii) a probabilidade conjunta de ocorréncia desse
mesmo no-folha, pelo produto das probabilidades “p” e “q” inscritas em sua trajetoria.
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Quadro N°3

Exemplo de Arvore Probabilistica para a Construgio do Espaco
Amotral de Obrigagées Previdenciais

idade 1 2 3 4 5
| APVEAPA Gy,3=1 APM[APS
— cM

. S
é\p}M égi 4,43=1 cM{PP5

i 0. AI5,3
(o AvLA43  dxez=1 A";/IA{ e

) AM [ A143
g0, ¢ 3 g, el G
q)@lz cv 2+43=1 CM<LPI53
Prep CVEPLA3 CM<{PL5,3
= Az43=1

Al5,2
PI5,2

,,,”7?;77 AMcAI42  d,.5=1 CMLPI52
I — 2+3 .
qx+2 CVLPI42

5 QueP42 9,431 cM<PI52
L e

. i
”S»)fz VAR q(x)+3 =1 AM{
—— c™M

2.2
Lv T AM AI3,72,,,,,BZ—1'
q(l) e
x+1  CV LPI32 Uz+2  OMPI42

CV{PL42 0,31
B CM-CPL5,2

N°N6s 1 3 7 12 9

Quem tem o espago amostral de um processo estocastico discreto tem tudo o que
precisa para fazer todos os calculos estatisticos desejados. Podem ser calculados todos
0s momentos, a esperanca, a varincia, a simetria, a curtose e outros de ordem mais
clevada e, com isso, descortinar em sua inteireza a distribuicio de probabilidades das
conseqiiéncias econémicas do arranjo securitirio que representa.

Com isso, sem fazer-se aproximac¢oes com o auxilio de qualquer outra distribui-
¢ao adotada como proxy, pode-se investigar a probabilidade de VOA ficar acima ou
abaixo de um certo valor, ou entre um par selecionado de valores. Essa possibilidade é
da maior valia para o estudo da ruina de um arranjo securitario de um sé individuo e,
também, do agregado de arranjos de muitos individuos, constituintes de um fundo de
pensao, como se vera a seguit.

A técnica de enumeragio total acima descrita nio foi muito utilizada no passado
porque requer computadores com muita memoria e grande velocidade para se construir
o0s espacos amostrais de situagoes realisticas muito mais complexas que esta do exemplo
escolhido. Com os computadores de hoje, essa restricdo nao mais existe e a enumeracao
total é uma técnica simples e perfeitamente praticavel no estudo dos arranjos previdenciais.
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Na formagdo de grupos, o estudo da distribuicido de probabilidades da variavel
aleatéria Valor da Obrigacdo Atualizada Agregada — VOAA — pode ser feita, presumin-
do-se total independéncia de eventos entre os participantes, por meio i) de Simulag¢do
de Monte Carlo (SMC), ii) de aproximacio normal apoiada no Teorema do Limite
Central (TLC) ou, iii) de outras técnicas.

Aplicando-se a SMC, um poderoso procedimento de calculo numérico com base
estatistica, a distribui¢io de probabilidade do VOA de cada individuo vai se transformar
em uma urna, de onde se extrairio variates expressando a obrigacio da entidade para
com esse individuo. Uma corrida de simulacio visitara cada uma das urnas de todos os
participantes presentes e delas extraird, com reposi¢do, um sé variate por urna, cuja
soma sera um variate do VOAA.

Essa corrida sera repetida milhares de vezes, até que os principais momentos do
VOAA convirjam para valores quase estaveis, quando ficardo conhecidos também, além
desses momentos, o vetor dos resultados simulados do VOAA, um por corrida, para
serem histogramados de forma conveniente, visando ao uso nos estudos inferenciais
que se fizerem necessarios.

A técnica de SMC ¢ aconselhada para pequenos grupos, nos quais o grafico do
VOAA costuma resultar assimétrico, o que demonstra, para estes casos, a impropriedade
do emprego da aproximacao normal do TLC, em virtude de seus requisitos nao terem
sido minimamente cumpridos.

Segundo uma das versées mais rigorosas do TLC, a soma de “n” varidveis aleat6-
rias independentes e igualmente distribuidas (IID), sendo “n” um numero tendendo
para o infinito, pode ser aproximada por uma distribui¢io normal com esperanca igual
a soma das esperancas das varidveis parcela e variancia igual a soma das varidncias das
variaveis parcela. Isto simplifica consideravelmente o estudo do VOAA, pois basta cal-
cular os dois primeiros momentos do VOA do arranjo individual em questio para, mul-
tiplicando-os pela quantidade de arranjos no grupo, obter-se os respectivos momentos
da varidvel soma, VOAA. A aproximacio ensejada pelo TLC é recomendada para gru-
pos grandes, situagio em que os valores encontrados para os momentos do VOAA
praticamente se igualam aos correspondentes valores obtidos com uma SMC bem con-
vergida.

Versdo menos rigorosa do TLC permite relaxar a restricdo ID, facultando o seu
uso para a soma de varidveis ndo identicamente distribuidas, ainda que exigindo-se valo-
res mais elevados de “n” para seu uso pratico. Tal fato vem em socorro do atuario que
precisa somar VOAs de individuos com diferentes idades e arvores de beneficios, para
conhecer os momentos do VOAA da entidade e calcular, com base em uma aproxima-
¢do normal, a margem de contingéncia agregada desejada.
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Isto posto, serdo resolvidos a seguir diversos problemas simples da espécie, cal-
culando-se, i) os espagos amostrais de arranjos individuais, com um programa especifi-
co de computador e ii) os espacos amostrais de grupos de individuos, com um progra-
ma convencional de SMC. Em todos esses exemplos foi utilizada a Tabua de Vida AT-
49, com taxa de juros atuarial de 5% ao ano, beneficios uniformes de $1,00 para rendas
e de $10,00 para peculios e custeios estatisticos puros ou acrescidos apenas de margem
de contingéncia estatistica, omitindo-se todo e qualquer outro tipo de carregamento.

Os programas usados nesta primeira técnica podem tratar isoladamente benefici-
os uniformes, i) de rendas temporarias ou vitalicias, ii) de pecilios ou, iii) de beneficios
mistos de rendas e peculios.

Os espagos amostrais individuais sdo calculados em duas fei¢oes, uma original,
tal qual resultou da andlise da arvore e, outra, por histogramacao desses resultados origi-
nais, para acomodar duas conveniéncias de ordem pratica: i) reduzir o enorme nimero
de noés-folha em problemas muito complexos e, ii) padronizar os histogramas sempre
com 80 intervalos de classe, para exibi-los com o maior detalhe possivel na tela do
computador.

I.3 - O Caso das Rendas Uniformes Temporarias

O primeiro exercicio considera uma renda uniforme temporaria de um depen-

dente com pouca idade, um jovem 15 anos, que é beneficiario somente até os 21 anos

> > >

de acordo com as normas. Esse é um tipo de reserva que se calcula no ambito dos
grupos familiares sobreviventes de participante falecido.

O Quadro N° 4 revela todo o espag¢o amostral, constante de sete nos-folha,
sendo o primeiro, de ordem 0, aquele que representa a morte do beneficiario durante o
primeiro ano da cobertura previdencial, impedindo-o de receber no instante 16 o pri-
meiro beneficio imediato contratado. O quarto né-folha, de ordem 3, retrata a situagao
em que o jovem, nao sobrevivo no instante 19, recebeu as trés primeiras rendas dos
instantes 16, 17 e 18, mostradas na coluna de VOA como a soma de seus valores presen-
tes financeiros, mas ficou impedido de receber as trés rendas restantes, dos instantes 19,
20 e 21, no-folha esse que tem sua probabilidade decimal de ocorréncia anotada na

coluna de Prob(VOA).

Na idade 21 ha dois nés-folhas; no de ordem 5, o jovem recebeu apenas as cinco
primeiras rendas, pois ndo se encontrava vivo no instante 21 para receber a sexta renda;
no de ordem 6, ele se encontrava vivo, recebeu a sexta renda e desligou-se do plano por
imperativo da norma.
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Quadro N° 4

O Espagco Amostral Original de uma Renda Uniforme Temporairia

Distribuicdo de Probabilidade Original da Variavel Estocastica VOA

VOA significa o Valor das Obrigagdes Atualizadas apenas financeiramente,

para cada uma das possiveis trajetorias previdenciais de um s6 individuo.

A Reserva Individual Original é a Esperanca desta Distribuicdo de VOA.
Estudo Individual: Rendas Uniformes $1; AT.49 a 5%; 15 a 21 anos

Idade
N° Ord.
QOcorr . NG Folha VOA Prob (VOA)
Evento
16 0 0.000000 0.000537048
17 1 0.952381 0.000550682
18 2 1.859410 0.000566422
19 3 2.723248 0.000583064
20 4 3.545951 0.000601610
21 5 4.329477 0.000622262
21 6 5.075692 0.996538911
Soma Prob . Orig . 1.000000000
Estatisticas relativas & VOA neste arranjo de rendas temporarias uniformes:
.Esperanga =$ 5.066117
Variancia = $%$0.033947
.Desvio =$ 0.184247
.Coef. Variacédo = 0.036368

Na parte inferior do Quadro N° 4 estdo as estatisticas tradicionais. O montante da
esperanca ¢ exatamente o mesmo montante da Reserva aos 15 anos que se obteria pelo
calculo atuarial cldssico, uma vez que os dois operadores multiplicativos foram agora
aplicados cumulativamente sobre os valores futuros aleatérios originais.

A variancia de VOA ¢ o grande produto desta técnica, uma vez que ela ndo ¢é
revelada pelo calculo atuarial classico. Com a variancia do VOA dos individuos se obtera
o variancia do VOAA dos grupos e, por conseqiiéncia, as margens de contingéncia para
se alcancar para esse grupo um determinado percentil de solvéncia, desejado pela enti-
dade ou imposto pelos 6rgaos reguladores.

Vé-se que a distribuicio de VOA do Quadro N° 4 é muito assimétrica e tem
pouca variabilidade. Como se trata de um jovem, com grande forca de vida, a chance de
ele receber as seis rendas do contrato representa a maior massa de probabilidade dessa
distribui¢do discreta. O Quadro N° 6 revela graficamente esse detalhe.

Momentos estatisticos obtidos em arvores de um sé individuo nio podem ser
usados na aproxima¢ido normal para se extrair inferéncias sobre o comportamento de
VOAs individuais. Além de serem distribuicGes costumeiramente muito assimétricas, o
valor de “n” é 1, o que ndo respeita minimamente uma das condi¢des prescritas pelo
TLC. Somente com apoio na distribuigdo efetivamente encontrada para cada VOA, es-
sas inferéncias seriam legitimas.
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Como os VOAs associados aos nés-folha podem surgir em grande quantidade e
ndo ocorrem necessariamente ordenados por valor, torna-se necessario ordena-los e
histograma-los como pratica padrio em todas as andlises. O processo de histogramagio
introduz algum erro nos valores amostrais, 0 que se evidencia, neste exemplo de uma
renda temporaria, pela pequena diferenca entre os montantes da esperanga antes e de-
pois da histogramacao. O Quadro N° 5 ¢, portanto, a feicdo histogramada do mesmo
problema retratado no Quadro N° 4, feicdo esta que servird de base para a montagem
do grafico do Quadro N° 6, adiante.

O viés introduzido pela histogramacio pode ser eliminado usando-se como valor
representativo de cada intervalo, em lugar de seu ponto central, a média dos valores
originais que caem no intervalo.

Quadro N° 5

O Espago Amostral Histogramado de uma Renda Uniforme Tempor:tia

Distribuicéo de Probabilidade Histogramatica
da Variavel Estocéastica VOA

VOA é aqui transformada em um histograma de 80 intervalos.

A Reserva Individual Histogramada é a Esperanca desta Distribui¢cdo de VOA.
Estudo Individual: Rendas Uniformes $1; AT.49 a 5%; 15 a 21 anos

Min. =$ 0.000 Max.=$5.076 Del =$0.064 Esp.=$5.040 Var. = $0.033

N. Ord. Ponto Prob. Prob .
Intrv . Central Intrv . Acum .
1 0.031755 0.000537048 0.000537048
2 0.095264 0.000000000 0.000537048
15 0.920889 0.000550682 0.001087731
56 3.524783 0.000601610 0.002838827
69 4.350407 0.000622262 0.003461089
: : : : esp p50
80 5.049013 0.996538911 1.000000000
p70 p90

No Quadro N° 5 ja se pode observar, na coluna da extrema direita, os
posicionamentos dentro dos intervalos de classe, da esperanga e dos percentis 50 (medi-
ana), 70 e 90, excepcionalmente concentrados todos, neste caso, no intervalo de classe
de ordem 80, dada a grande massa de probabilidade vinculada ao valor mais alto da
distribuicao.

123



Terceiro Painel

Quadro N° 6

Uma s6 Renda Uniforme Temporiria

Distribuicdo de Probabilidade da Variavel Estocastica VOA
(em histograma de 80 intervalos)

Estudo Individual: Rendas Uniformes $1; AT.49 a 5%; 15 a 21 anos

Esp = $5.040 p(Esp) =35.28% p50 = $5.049 CrgCnt =+0.19%

Dev =$0.184 Cfvr  =0.036 p70 =$5.062 CrgCnt = +0.44%
p90 = $5.074 CrgCnt = +0.69%

VOA = Valor das j
ObrigagOes Atualizadas,

obtido com a arvore de
andlise estocastica .

E no Quadro N° 6 que surgem as mais importantes informagdes buscadas: as
margens de contingéncia correspondentes a percentis escolhidos. Recorde-se que a
esperanga nio divide sempre a distribuicdo em duas massas iguais de probabilidades,
tarefa essa reservada para a mediana, ou percentil 50.

No presente problema, a chance de este contrato individual ser solvente,
cobrando-se como contribui¢do Gnica o montante da esperanca ¢ de apenas 35,3 %.
Para alcangar-se um indice de solvéncia de 50%, dever-se-ia agregar uma margem de
contingéncia de +0,19% sobre o valor da esperanca; para atingir-se um indice de
solvéncia de 90%, a margem de contingéncia passaria para +0,69% sobre o montante da
esperanga. Este particular problema envolve muito pouco risco, pois o pagamento
integral deste caudal de rendas ¢ quase certo, razdo por que seus carregamentos de
contingéncia sio muito baixos.

A escolha de um indice operacional de solvéncia é uma questao politica. Na
auséncia de normas reguladoras governamentais, compete a entidade ou a empresa
determina-lo, em concordincia com as atitudes face ao risco de seus diretores.
Contudo, tratando-se de planos securitarios que envolvam a pectinia de muitas pessoas,
¢ imperativo que agéncias reguladoras explicitem indices minimos de solvéncia para, no
enfoque do interesse publico, proteger os direitos dos participantes desses arranjos
securitarios.
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O carregamento de contingéncia ¢ o segundo dos instrumentos classicos, ¢ o
mais eficiente deles, para o combate a ruina de um arranjo previdencial, pois, a0 contra-
rio das reservas ndo comprometidas, cresce automaticamente com a assung¢io de novos
riscos subscritos. Quanto maior for o montante agregado das coberturas securitatias,
maior serd o volume dos recursos arrecadados como margem de contingéncia para acu-
mulacio no fundo de solvéncia.

Obviamente, quanto maior for o indice de solvéncia requerido, maior serd o cat-
regamento de contingéncia e, naturalmente, maior o custo da cobertura do risco em
questio e menor a dimensio do mercado dos que querem comprar essa cobertura e
podem pagar esse nivel de custo. Querer e poder sdo palavras chaves nos estudos de
mercado. Indices de 60 a 90% de solvéncia seriam exemplos de escolhas possiveis.

A anilise individual serviria para uma tarifacao individual, que é mais cara que a
tarifacao em grupo. Especificados um determinado grupo e suas coberturas, o aparente
milagre da reducio do custo em grupo nasce, i) do fato de o desvio padrdo da soma das
variancias dos VOAs individuais (ou seja, o desvio do VOAA do grupo) ser menor que
a soma dos desvios desses mesmos VOAs individuais e, ii) de ser o desvio, ¢ nao a
variancia, a estatistica empregada no estudo inferencial sob a normal ofertada pelo TLC.
Assim, em tese, o risco se reduz quando aumenta o grupo. Mas o grupo pode ter
qualquer tamanho, desde que o carregamento de contingéncia seja adequadamente
quantificado, sendo mais critico o estudo de um pequeno grupo, que nao deve ser feito
com uma aproximacao normal.

Doravante, para agilitar a apresentagao, posto que o método esta suficientemente
desvendado, serdo apresentados apenas os graficos finais do espago amostral histogramado
de cada arranjo.

Investigue-se agora um grupo com 30 jovens na mesma idade de 15 anos e prote-
gidos com rendas unitarias temporarias até os 21 anos. Os resultados estio mostrados
no Quadro N° 7 , onde se vé que o risco do portfélio decresceu, pelas razdes ja
apontadas. Agora, para obter-se um indice de solvéncia de 90% ¢ bastante usar-se um
carregamento de +0,20% sobre a tarifa pura calcada na esperan¢a do grupo, contra
+0,69% usado na tarifagio pura individual.
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Quadro N°7

Trinta Idénticas Rendas Uniformes Temporairias

Distribuicdo de Probabilidade da Varidvel Estocastica Agregada VOAA
(em histograma de 80 intervalos)

Estudo Grupal: 30 Rendas Uniformes $1; AT.49 a 5%; 15a 21 anos

Esp =$151.18 p(Esp) = 9.70% p50 = $151.45 CrgCnt = +0.18%

Dev = $1.01 Cfvr = 0.007 p70 = $151.47 CrgCnt = +0.19%
p90 = $151.49 CrgCnt = +0.20%

OO

VOAA = Valor das
Obrigacdes Atualizadas
Agregadas, a ser obtido
por simulacgéo ou pelo
Teorema do Limite
Central .

- - -
148 154

i

1.4 - O Caso das Rendas Uniformes Vitalicias

As rendas vitalicias, por terem maior variabilidade e mais risco, ensejam uma
melhor visio do poder de analise desta técnica de arvore de probabilidade. Como a
analise individual é ponto obrigatdrio de passagem, se principia desvendando a face da
distribuicdo do VOA da renda vitalicia unitaria de um sé individuo, o que se faz no
Quadro N° 8, onde se observa uma ampla dispersio de valores e a necessidade de gran-
des carregamentos de contingéncia.

Constata-se ainda que, i) a chance de solvéncia da esperanca, estatistica que co-
manda a tarifagio e a avaliagao de reserva, ¢ de somente 42,5% e, ii) o carregamento de
contingéncia para o indice de solvéncia de 90% se expressapor + 51,2% dessa mesma
esperanga.
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Quadro N°8

Uma S6 Renda Uniforme Vitalicia

Distribui¢éo de Probabilidade da Variavel Estocastica VOA
(em histograma de 80 intervalos)

Estudo Individual: Rendas Uniformes $1; AT.49 a 5%; 65 a 110 anos

Esp =$9.384 p(Esp) =42.49% p50 = $10.004 CrgCnt = +6.61%

Dev = $4.084 Cfvr = 0.435 p70 = $12.173 CrgCnt = +29.72%
p90 = $14.187 CrgCnt = +51.18%

VOA = Valor das
Obrigag6es Atualizadas,

]
obtido com a arvore de
andlise estocastica . | || ‘ |

O Quadro N° 9 revela o que se passa com um portfélio de 30 participantes com
petfis individuais idénticos ao do participante do quadro anterior. Nada obstante o re-
sultado aqui apresentado ter sido obtido por SMC, neste caso, a aproximac¢ao normal do
TLC poderia ser usada para produzir resultados apenas exploratorios, porquanto tem-se
um pequeno numero de individuos com VOAs independentes e igualmente distribui-

dos.

A curva ja apresenta boa simetria, com a aparéncia de uma distribui¢do normal, a
esperanca ¢ a mediana ja se encontram no mesmo intervalo, mas o carregamento de
contingéncia para o percentil 90 caiu expressivamente de +51,2% para apenas +9.3%.
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Quadro N°9

Trinta Idénticas Rendas Uniformes Vitalicias

Distribuicdo de Probabilidade da Variavel Estocéastica Agregada VOAA
(em histograma de 80 Intervalos)

Estudo Grupal : 30 Rendas Uniformes $1; AT.49 a 5%; 65 a 110 anos

Esp =$281.92 p(Esp) =48.41% p50 = $282.63 CrgCnt = +0.25%

Dev =$21.49 Cfvr = 0.076 p70 = $293.17 CrgCnt =+3.99%
p90 = $308.00 CrgCnt =+9.25%

VOAA = Valor das
ObrigagOes Atualizadas
Agregadas, a ser obtido
por simulagéo ou pelo
Teorema do Limite
Central.

214 349

O Quadro N° 10 desvenda o comportamento de um portfélio com 300 partici-
pantes com idéntico perfil estocastico que os do quadro anterior. Neste caso, a aproxi-
magio normal do TLC poderia produzir resultados aceitdveis, posto que tem-se um
numero razoavel de individuos com VOAs independentes e igualmente distribuidos.

A curva apresenta também boa simetria, com a aparéncia de uma distribui¢io
normal, a esperanca e a mediana discrepam somente nos centavos, mas o catregamento
de contingéncia para o percentil 90, neste grupo, caiu ainda mais, passando de +51,2%,
no caso individual , para apenas +3,2.
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Quadro N° 10

Trezentas Idénticas Rendas Uniformes Vitalicias

Distribuicdo de Probabilidade da Variavel Estocastica Agregada VOAA
(em histograma de 80 intervalos)

Estudo Grupal : 300 Rendas Uniformes $1; AT.49 a 5%; 65 a 110 anos

Esp =$2815.24 p(Esp) =50. 10% p50 = $2815.09 CrgCnt =-0.01%

Dev = $71. 09 Cfvr = 0.025 p70 = $2849.16 CrgCnt = +1.21%
p90 = $2904.03 CrgCnt = +3.15%

VOAA = Valor das
Obrigag6es Atualizadas
Agregadas, a ser obtido
por simulagdo ou pelo
Teorema do Limite
Central.

2603 - 3027

Por fim, o Quadro N° 11 descobre o probabilismo de um portfédlio com 3000
participantes idénticos aos anteriores. Neste caso, a aproxima¢iao normal do TLC produ-
ziria resultados mais confiaveis, dado o maior ndmero de individuos com VOAs inde-
pendentes e igualmente distribuidos.

Paradoxalmente, a curva ndo se apresentou muito bem comportada, podendo
isto significar uma simula¢ido com baixa convergéncia, por insuficiéncia do nimero de
corridas com esta vultosa massa de participantes. Ainda assim, vale destacar que o
carregamento de contingéncia para o percentil 90 de solvéncia caiu mais ainda,
passando de +51,2%, no caso individual, para +1,0% acima da esperanga.
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Quadro N°11

Trés Mil Idénticas Rendas Uniformes Vitalicias

Estudo Grupal :3000 Rendas Uniformes $1; AT.49 a 5%; 65 a 110 anos

Esp =$28165.14 p( Esp)=48.01% p50 = $ 28174.84 CrgCnt = +0.03%

Dev =$ 219.05 Cfvr  =0.008 p70 = $ 28272.67 CrgCnt = +0.38%
p90 = $ 28451.20 CrgCnt = +1.02%

VOAA = Valor das
Obrigagdes Atualizadas
Agregadas,  a ser obtido
por simulagéo ou pelo
Teorema do Limite
Central.

27482 28823

1.5 — O Caso dos Peculios Uniformes Vitalicios

Peculio, no jargao previdenciario, ¢ o equivalente a seguro de vida da pratica das
seguradoras. Presume-se que essa diferenca conceitual da Previdéncia tenha por objeti-
vo fugir as regras criadas pelo Coédigo Civil para os seguros em geral.

Os pecilios , como 0s seguros, s30 vistos como arranjos securitarios de alto risco,
provavelmente porque hd quase sempre uma diferenca muito grande entre o valor do
prémio ndo ganho, antes da ocorréncia do 6bito, e o valor do capital segurado que se
instala como passivo exigivel, em substituicdo aquele prémio, por ocasiao do sinistro.
Mas este nio é raciocinio mais correto para se investigar a questdo; a arvore de analise
probabilistica aqui abordada é uma técnica mais robusta para fazé-lo.

Como sempre, a pesquisa do arranjo individual é o inicio de tudo, o que vai
exibido no Quadro N° 12. O pecilio previdencial ¢, na realidade um seguro de vida
vitalicio usualmente interligado com rendas de aposentadoria programada. Dai porque,
neste exemplo, adotam-se as mesmas idades de 65 a 110 nos, ja usadas para as rendas
vitalicias.
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Quadro N° 12

Um S6 Peciilio Uniforme Vitalicio

Distribui¢do de Probabilidade da Variavel Estocastica VOA
(em histograma de 80 intervalos)

Estudo Individual: Peculios Uniformes $10; AT.49 a 5%; 65 a 110 anos

Esp =$5.061 p(Esp) =56.11% p50 = $4.769 CrgCnt =-5.77%
Dev =$1.945 Cfvr = 0.385 p70 = $5.953 CrgCnt = +17.63%
p90 = $8.226 CrgCnt = +62.54%

VOA = Valor das By

Obrigagdes Atualizadas, 0

obtido com a arvore de

andlise estocastica .

)

P | 1 | | e

Note-se que a curva da distribuicdo de probabilidades ¢ semelhante 2 do Quadro
N° 8, mas seu formato e sua assimetria sao opostos aos daquela curva. Ademais, contra-
riamente as rendas, a probabilidade de solvéncia com a tarifa da esperancga, 56,1%, é
maior que o percentil 50 da mediana. Os prémios puros dos peculios costumam propi-
ciar chances de solvéncia maiores do que 50%.

Observe-se o carregamento negativo de —5,8% para se obter o percentil 50, o
carregamento mediano de +17,6% para o percentil 70 ¢ o enorme carregamento de
+62,5% para atingir-se o percentil 90. De fato, o seguro vitalicio aqui estudado, quando
visto em contrato individual, é um arranjo securitirio muito arriscado.

Analisando-se um grupo maior, com 300 vidas, constata-se que os seguros, 2
semelhanga das rendas, valem-se também da partilha do risco para reduzir o custo de

suas coberturas, sob um mesmo nivel de solvéncia do portfélio, como vai demonstrado
no Quadro N° 13.

Ressalte-se o carregamento negativo de —0,04% para se chegar ao percentil 50, o
carregamento inexpressivo de +1,1% para o percentil 70 e o carregamento modesto de
+2,8% para atingir-se o percentil 90. Em grupos grandes, portanto, os seguros vitalicios
aqui tratados ndo sdo arranjos securitarios tao arriscados como se propala.
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Quadro N°13

Trezentos Peciilios Uniformes Vitalicios

Distribuico de Probabilidade da Variavel Estocastica Agregada VOAA
(em Histograma de 80 Intervalos)

Estudo Grupal : 300 Peculios Uniformes $10; AT.49 a 5%; 65 a 110 anos

Esp = $1518.50 pEsp) = 50.85% p50 = $1517.91 CrgCnt = - 0.04%

Dev=$33.97 Cfvr = 0.022 p70 = $1534.78 CrgCnt = +1.07%
p90 = $1560.81 CrgCnt = +2.79%

VOAA = Valor das
Obrigag6es Atualizadas
Agregadas, a ser obtido
por simulacéo ou pelo
Teorema do Limite
Central.

L I B
1417 1619

1.6 — O Caso dos Beneficios Mistos Vitalicios, de Renda e Peculio

Estude-se agora, no Quadro N° 14, o conjunto de dois beneficios sob um mes-
mo contrato, uma renda vitalicia de $1,00 e um peculio vitalicio de $10,00, iniciados
ambos aos 65 anos de idade. Este tipo de arranjo tem uma caracteristica singular e
pouco comentada: ha nele um importante mecanismo de hedging vinculando o pecilio e
a renda. Sendo dois beneficios mutuamente exclusivos, posto que quando se paga um
ndo se paga o outro, nasce disso uma covariancia negativa entre seus VOAs.

A Teoria de Precificagio de Ativos de Capital (CAPM) ensina, ha décadas, que
dois ativos com correlagio negativa de retornos, quando reunidos, produzem um portfélio
ativo com variabilidade de retornos mais reduzida e até nula. Com portfélios passivos
de obrigacdes aleatdrias previdenciais ocorre exatamente a mesma coisa. A combinagao
de renda e peculio é menos arriscada que qualquer um dos dois beneficios isoladamente.
Nio ¢, pois, inteiramente racional a idéia de se impor aos planos de pensdo fechados a
transferéncia de riscos de pectlio para uma instituicdo securititia externa.

Voltando ao Quadro N° 14, vé-se que a covariancia entre as duas VOAs ¢ forte-
mente negativa, de -7,9%, a probabilidade de solvéncia com a esperanca ¢ de apenas
43,1% e o carregamento para o percentil 90 é de somente +17,2% sobre a esperanga
individual deste arranjo misto. Retornando ao Quadro N° 8, verifica-se que o carrega-
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mento para esta mesma renda individual e este mesmo percentil de solvéncia foi de
+51,2% acima da respectiva esperan¢a. Revisitando o Quadro N° 12, vé-se que o
carregamento para este mesmo peculio individual e este mesmo percentil de solvéncia
foi de +62,5% acima da correspondente esperanca. Descobre-se, portanto, uma forte
evidéncia de que o hedging renda-pecilio funciona de fato em contratos individuais.

Quadro N° 14

Um So Beneficio Misto Vitalicio, de Renda e Pecuilio

Distribuicdo de Probabilidade da Variavel Estocastica VOA
(em histograma de 80 intervalos)

Estudo Individual: Benef. Misto Pondr . $1 $10; AT.49 a 5%; 65 a 110 anos

Esp = $14.430 p(Esp) =43.10% p50 = $14.737 CrgCnt =+ 2.12%
Dev=$2.139 Cfvr =0.148 p70 = $15.867 CrgCnt =+ 9.95%
Cov = $$-7.943 p90 = $16.916 CrgCnt =+17.23%

VOA = Valor das

od 0
Obrigacdes Atualizadas,
obtido com a arvore de
andlise estocastica . |

O Quadro N° 15, estuda um grupo de 300 contratos mistos iguais ao visto no
quadro anterior. Nele ndo ha informacdo sobre a covariancia entre os VOAAs dos dois
distintos beneficios, mas tém-se, para o beneficio misto, que a probabilidade de solvén-
cia com a esperanga é de 50,0% e que o carregamento para o percentil 90 é de somente
+1,1% sobre sua esperanca. O Quadro N° 10, revisitado, informa que o carregamento
para grupo idéntico, com esta mesma renda e este mesmo percentil de solvéncia foi de
+3,2% acima da respectiva esperanca. O Quadro N° 13, por seu turno, recorda que,
para um grupo igual, o carregamento para este mesmo peculio e este mesmo percentil
de solvéncia foi de +2,8% acima da correspondente esperanca. Recolhe-se assim, uma
evidéncia 6bvia de que o hedging renda-pecilio funciona também em contratos em gru-

po.
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Quadro N° 15

Trezentos Beneficios Mistos Vitalicios, de Renda e Peciilio

Distribuicéo de Probabilidade da Variavel Estocastica VOAA
(em histograma de 80 intervalos)

Estudo Grupal : 300 Benef . Misto Pondr . $1 $10; AT.49 a 5%; 65 a 110 anos

Esp = $4329.10 p( Esp) =50.03% P50 = $4329.08 CrgCnt = - 0.00%

Dev = $37.01 Cfvr = 0.009 p70 = $4346.67 CrgCnt = +0.41%
p90 = $4375.25 CrgCnt = +1.07%

VOAA = Valor das
Obrigacdes Atualizadas
Agregadas, a ser obtido
por simulagéo ou pelo
Teorema do Limite
Central.

k...,

4219 4440

1.7 — As Ligdes Principais

Em cariter geral, aprende-se que ii) grandes grupos tém menor risco que
pequenos grupos e, i) maiores riscos requerem maiores margens de contingéncia sobre
a esperanca estatistica pura , para se obter uma mesma chance de solvéncia.

Quanto a rendas, cabe destacar genericamente que rendas temporarias de gente
jovem tém menor risco do que rendas vitalicias de gente idosa.

Sobre pectlios vitalicios, quando vistos individualmente, aprende-se que sio de
fato arranjos securitarios muito arriscados. Em grupo, contudo, os seguros vitalicios nao
sdo arranjos tdo arriscados quanto se imagina.

Para arranjos mistos de renda e pectlio, a maior descoberta diz respeito a
correlacio negativa existente entre as obrigacoes desses dois beneficios, fazendo nascer
um importante mecanismo de bedging entre eles. Os calculos demostram que o hedging
renda-peculio existe tanto em contratos individuais como em contratos em grupo.
Ademais, a semelhanca do que se passa com portfolios ativos, uma cuidadosa calibracao
da proporcao entre os valores dos dois beneficios pode fazer com que a varidncia do
conjunto se aproxime de zero, eliminando-se completamente, em grandes grupos, o
risco deste arranjo misto.
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IT - O Fluxo de Caixa Prospectivo

A segunda técnica deste texto estd dirigida sobretudo para andlise da solvéncia
financeira de um portfélio previdencial. O estudo da movimentagdo esperada com as
entradas e saidas de recursos de caixa, motivada pelos eventos de seu processo estocastico,
fica tentativamente resolvido com o levantamento de seu fluxo de caixa prospectivo.

II.1 - O Equivalente Certo em x+k

O Quadro N° 16 ¢é uma nova versiao do Quadro N° 1, dando-se agora destaque a
variavel que interessa a esta analise, qual seja, o equivalente certo de uma pagamento
aleatério futuro, posicionado no instante original em que se encontra. Esses valores
representam, portanto, a esperan¢a de embolso de contribuicdes ou de desembolso de
beneficios em cada uma das datas futuras em que estdo previstos de ocorrer.

Este estudo reclama, além da movimentagao financeira de natureza probabilistica
previdencial, i) os fluxos probabilisticos pertinentes as aplica¢des dos haveres do plano
nos diferentes mercados de capitais e, ii) os fluxos quase deterministicos dos gastos
administrativos da prépria entidade.

Quadro N° 16

Transformagées de um Pagamento Incerto, B, em x+k

_ p
P/ AnaAllse_ T P/ Andlise
da Solyer_lma \ »| da Solvéncia
Econdmica X e, XK Financeira
Valor Presente e Eaquivalente
Financeiro em x Tk ) q
e kP A Certo em x+k
VPTF,N(P) = POt f ? P O,p,
T X+K " X x+k "
Valor Presente kpx
Atuanal~emx _ a4 o
VPA,,(P) = P O.p, ¥ P

135



Terceiro Painel

Os vetores de equivalentes certos previdenciais, de contribui¢des e de beneficios,
sao um subproduto do programa de calculo peridédico das reservas matematicas do
plano, e sdo levados para uma planilha, onde se rednem com os outros dois conjuntos
de dados acima referidos. A interacdo dindmica entre esses fluxos, partindo-se do
Patriménio Liquido (PL) do instante inicial, permite antever exploratoriamente a evolu-
¢do dos haveres garantidores das obrigacoes globais da entidade até o final da histéria
previdencial do grupo corrente, considerado este como um grupo fechado.

O Quadro N° 17 contém um exemplo, expresso em meses, extraido da realidade
de um plano de pensio solvente econdémica e financeiramente, mas severa e intencio-
nalmente desfigurado em sua cronologia ¢ em seus valores.

O que se busca ¢é conhecer o comportamento do Patriménio Liquido, visto na
coluna da extrema direita do Quadro N° 17, como expressao da fortaleza econdémica e
também financeira do plano. Se o ultimo escalar desse vetor, no horizonte de planeja-
mento desse grupo fechado, for igual ou maior que zero, entdo confirma-se a solvéncia
economica inicialmente prevista. Caso contrario, ha déficit técnico que a avaliagdo atuatial
ja deve ter detectado anteriormente.

A solvéncia financeira € atestada pela permanente condi¢do de PL positivo em
todos os instantes da analise, desde 0 momento presente até a tltima data de existéncia
do grupo.

Sendo a Duration a média dos tempos de espera dos valores inscritos em uma
carteira ativa ou passiva, ponderados pelos respectivos valores, vé-se que o Quadro
N° 17 dispbe de todos os dados para os calculo de durations, de curto e longo prazos,
dessa versdo atuarial prospectiva de direitos e deveres, para avaliages preliminares de
adequacido do casamento de prazos entre zflows e outflows do plano.

I1.2 — O Fluxo de Caixa Primario

No Quadro N° 17 vé-se, também, o vetor auxiliar Fluxo de Caixa Primario — FCP,
que mostra 0 movimento financeiro da entidade sem o contributo dos ganhos de mercado
da aplicacdo de seu PL. Este ¢ uma analise ndo muito importante mas muita prezada pela
maioria dos administradores de planos de pensdo, pois revela se as contribuicoes
isoladamente cobrem o pagamento dos beneficios e das despesas administrativas.

Valores negativos do FCP nio indicam nem insolvéncia econémica nem financei-
ra, mas informam sobre o grau de maturidade do plano. Planos antigos, com muitos
aposentados, e planos ndo tdo antigos mas com poucos novos entrados costumam apre-
sentar sinais negativos no vetor FCP, sem que isto constitua nenhum alarme, como é
caso deste plano.
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Valorem R$ 1,00
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Quadro N°17

Fluxo de Caixa Prospectivo

Periodicidade Mensal Em R$ 1,00

CONTRIBUIGOES CONTRIBUIGOES GANHOS i
PARTICIPANTE PATROCINADORA [Z\Eoi;is: PAGAMENTO | FLUXO DE PATRIMONIO

‘ CAIXA DE -
MES/ANO TRATIVA BENEDFEiCIOS PRIMARIO LiQuibo
ATVO | ASSISTIDO | NORMals | AMORTI- MERCADO
ZANTES

A B € D E F G H 1

Jul/XX - - - - - - 201.633.185,43

Ago/XX | 254.856,64| 43.216,02 | 241.112,12| 174.930,31 | 40.704,56 | 1.064.542,91| (391.132,37)| 981.459,73| 202.223.512,79
Set/XX | 253.605,13 | 42.913,11 | 239.502,93| 174.695,07 | 40.510,83 | 1.057.898,40| (387.692,99)| 984.333,17| 202.820.152,97
Out/XX | 252.115,57 | 42.613,83 | 237.429,39 174.469,84 | 40.277,83| 1.051.536,77| (385.185,97)| 987.237,35|203.422.204,35
Nov/XX | 268.032,38| 40.696,45 | 251.938,56 174.240,75| 41.889,76| 1.045.066,19| (352.047,81)| 990.167,87| 204.060.324,41
Dez/XX | 530.125,51|118.611,15| 497.109,62| 347.870,83 | 85.141,88 | 2.072.884,08 (339.217,58)| 993.273,95| 204.714.380,77
Jan/XX +1 | 266.985,00| 40.121,25 | 253.888,92| 173.782,13 | 41.882,31| 1.032.112,57 (345.257,92)| 996.457,60| 205.365.580,45

Mar/XX + N - - - - - 0,00 (0,00) (0,00 (0,00)
Abr/ XX +N - - - N N - - 0,00 (0,00)
VPA g 95 |31.653.852,4(13.979.858,329.805.596,2 34.794.089,8] 6.283.303,6 [209.527.502.§

O Quadro N° 18 mostra graficamente o comportamento do FCP deste exemplo,

sempre valores negativos ao longo de todo o periodo de analise.

Quadro N° 18

Fluxo de Caixa Primario - Periodicidade Mensal
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(1.800.000,00)

(2.000.000,00)
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O Quadro N° 19, o dltimo deste texto, retrata a evolu¢do do PL por todo o tempo
futuro necessario para a extingdo desse grupo de participantes e seus dependentes.
Note-se que o PL ¢ sempre positivo, cresce por curto tempo para, em seguida, descen-
der até tangenciar o eixo horizontal, atingindo o valor zero no horizonte de planejamen-
to, atestando a solvéncia econdémica e também a financeira do plano.

Quadro N°19

Evolucio do Patriménio Liquido - Periodicidade Mensal

300.000.000,00]
250.000.000,00 \
200.000.000,00 N\

150.000.000,00 \

Valor em R$ 1,00

100.000.000,00] \

50.000.000,00] \

meés
0 80 160 240 320 400 480 560 640 720 800 880 960 1.040 1.120 1.200 1.280

Os estudos desta segunda técnica foram feitos com tabelas biométricas mensais
(obtidas por interpolacdo das tabelas anuais com gplne cibico, um procedimento de
calculo numérico muito robusto), para que se tenha a possibilidade de capturar os deta-
lhes financeiros adicionais criados, por exemplo, pelo abono natalino, pela reposicio
salarial na database da categoria, pelas concessbes de anuénios e promogdes em determi-
nados meses do ano, segundo as normas da patrocinadora.

Esta abordagem mensal ¢ de dificil implementacdo na primeira técnica, porque a
dimensio da arvore cresce exponencialmente com o nimero de periodos do arranjo,
tornando o calculo muito consumidor de tempo e de meméria.

I1.3 - As Descobertas Principais

Estudos prospectivos sdo muito traicoeiros, sobretudo os de muito longo prazo,
como ¢é o caso aqui, mas nem por isso devem deixar de ser feitos. A monitoracdo das
solvéncias, apoiada na teoria do controle, ndo ¢ um procedimento isolado, mas uma
atividade permanente. A correcdao de rumos deve ser praticada constantemente, de tal
sorte que a atividade de revisdo e consertos seja continuada.
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Premissas pouco realistas provocam grandes erros cumulativos que inutilizam
todo o trabalho. Tem-se aqui, claramente, quatro fontes principais de erros a adminis-
trar, decorrentes, i) do calculo atuarial, ii) da gestdo de beneficios, iii) dos retornos de
mercado e, iv) do orgamento dos gastos administrativos.

Para cada fonte, ha procedimentos cautelares préprios, orientados pela prudéncia
e competéncia, preferindo-se hipdteses mais conservadoras que, se erradas possam ser
corrigidas no curto prazo, sem danos permanentes a solvéncia do plano. Tabuas de
sobrevivéncia mais longevas, corre¢io na concessiao de beneficios, taxas atuariais de
retorno de mercado menos generosas e orcamentos com algum overhead sio escolhas
que ndo levam a ruina nenhum plano de pensio de beneficios definidos. Os ganhos e
perdas atuariais, 2 medida que forem ocorrendo, serdo analisados em suas causas e, se
recorrentes, serdo periodicamente compensadas por revisio do plano de custeio, sendo
a nova realidade utilizada no aprimoramento do fluxo de caixa prospectivo.

Conclusoes

As empresas convencionais podem ser rotuladas como “organiza¢des de passivo
deterministico”, porquanto suas obrigacdes tém, usualmente, um montante certo e uma
data certa para serem honradas. Este determinismo elimina um certa parte da indefini¢io
contida na sua geréncia financeira. Probabilisticos seriam, no entanto, a maioria dos
ndmeros inscritos em seu Ativo, com destaque para os investimentos e os recebiveis.

As entidades securitarias, ao contrario, podem ser chamadas de “organizacoes de
passivo probabilistico”’, uma vez que as obrigacdes contidas em suas rubricas de reser-
vas, que representam uma parcela muito expressiva de seu Passivo Total, ndo tém nem
montante certo nem prazo certo para serem liquidadas, enquanto seus haveres sdo, em
grande medida, representados também por direitos de natureza probabilistica.

Por esta razao, ndo seria descabido conjeturar que, do ponto de vista econdémico
e também financeiro, as entidades securitarias apresentam um maior grau de dificuldade
para a gestao de sua solvéncia que as empresas convencionais. E esse um dos motivos
para a estreita regulacio governamental dessas atividades, impondo-lhes rigidos padroes
de prudéncia e de competéncia técnica, para proteger o interesse publico. Dentre as
ferramentas de natureza técnica estdo, sem davida, procedimentos assemelhados aos
tratados neste ensaio.

Por fim, o temor da insolvéncia é mais agudo em grupos de pequeno e médio
porte. Entidades com 10.000 ou mais participantes teriam margens de solvéncia agrega-
da de pouca expressao, que, ainda assim, devem ser estimadas. Grupos menores, contu-
do, ndo podem se descurar da questdo, que se torna mais critica a medida que seus
contingentes diminuem.
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PERGUNTAS DO TERCEIRO PAINEL:

Perguntas para o Sr. José Roberto Montello:

1) Como foi estruturado o lastreamento das aplicagdes para garantir a taxa de
juros atuarial de 6% ao ano?

Resposta: Seguramente, ¢ sobre o caso do estado do Parana, em que o estado
buscou inspiragio em toda sua formacio de fundo previdenciario, em cima do que
existe hoje para entidades fechadas de previdéncia privada. F a sua prépria forma de
aplicagdo financeira, prevista em lei, atrela ao que seja disposto para esse tipo de entidades.

Outra coisa que foi falada aqui ontem € se essa taxa, no futuro, se mostrat acima
da capacidade que hoje existe - e até por isso as negociagGes de valores estio sempre
sendo analisadas a luz dessa taxa de juros. Foi dito aqui que hoje estamos fazendo avali-
acdo por um plano chamado de plano méximo. A tendéncia, seguramente, é que os
beneficios venham a sofrer algum tipo de ajuste que reduza o seu nivel, de uma forma
ou de outra. Portanto, vai haver um espago para se ajustar a taxa de juros sem alterar as
contribuicoes.

2) Como e por que foi estabelecido o prazo de 4 anos para financiamento inicial
do custo normal?

Resposta: Nos fizemos exatamente 4 anos iniciais porque, primeiro, como foi
dito aqui, existe uma idade minima para o servidor publico, de 53 anos para homem e 48
anos para mulheres. Como a nossa massa do fundo previdenciario é de homens com 50
anos ou menos de idade e mulheres com 45 anos ou menos, eu teria 3 anos, na verdade,
iniciais sem ter de pagar beneficios programados. S6 teria o beneficio de risco. Ainda
teria uma caréncia parcial, mas ai praticamente essa caréncia ja seria um nivel de contri-
buicdo maior, porque ndo é zero a contribuicdo. Nos primeiros 2 anos, ela faz uma
contribuicio menor; no terceiro e quarto, ja um pouco maiot, para, a partir do 5% ano,
fazer a contribui¢do plena. Isso foi dimensionado e ¢é suficiente para manter o plano
equilibrado. Essas diferencas serdo capitalizadas com inflacdo mais juros, e serdo
amortizadas do 7° ao 30° ano.

3) Explique melhor o custeio do tempo passado, dos funcionarios aposentados e
nao aposentados com 50 ou mais anos de idade para o sexo masculino, e com 45 ou mais
anos para o sexo feminino.

Resposta: Hoje isso tem sido feito simplesmente por um regime or¢amentario,
de reparticio simples. A idéia é conseguir recursos para poder fazer o fundo financeiro.
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O fundo financeiro nao tem ainda uma forma determinada de como sera constituido.
Sera dentro das possibilidades.

4) O que levou o estado do Parana a escolher beneficio definido, uma vez que a
maioria dos patrocinadores estatais que foram privatizados querem contribui¢io
definida?

Resposta: O que ocorre neste momento é que estamos apenas aplicando a
legislaciao em vigor. A determinacdo ¢ que se trabalhe com plano de beneficio definido,
dentro do que ja ¢é previsto na prépria Constituicao. A idéia é avancar, flexibilizar. E, de
certa maneira, ja estamos trabalhando para novos servidores publicos com a idéia de
manter apenas uma cobertura bdsica, provavelmente proxima do Regime Geral de
Previdéncia Social, dentro do plano de beneficio definido. E de alguma forma, para essa
segunda parcela, ou seja, para esse pilar adicional, na forma de contribuicio definida.
Isso esta sendo estudado e estamos analisando também os prés e contras, inclusive de
acordo com o que foi discutido aqui e vem sendo discutido ao longo deste seminario.

5) Como sera o calculo do beneficio: média, ultimo salario ou outro?

Resposta: No momento, o beneficio esta sendo calculado de acordo com o que
determina a legislacdo vigente. E basicamente o ultimo salatio, porém, agora tem de ter
5 anos no cargo, além de uma caréncia de 10 anos no estado. Sera seguido isso. Agora,
quem atender os 5 anos de cargo, tera realmente pelo dltimo salario.

6) No célculo atuarial, a perpetuidade sobre os servidores nio ¢ cobranga sobre o
que ja foi pago ou contribuido junto ao IPE?

Resposta: Isso foi discutido, mas fizemos a seguinte colocagio: contribui¢ao
mais os juros igual a beneficio em um regime de equilibrio - se o regime de financiamento
fosse de reparticao simples, o que eu teria é que a contribuigdo seria igual ao beneficio.
Fez-se a demonstracio de que em um regime de populacio estacionaria também se teria
que o custo, o total da contribuicdo, teria que exatamente empatar com o total de
beneficios. Entdo, os juros - que sdo exatamente a perpetuidade - mais a contribuicdo
que esta sendo calculada, estariam se aproximando do regime or¢amentario de
reparticdo simples para essa geracio, considerando a populagio padrio. Portanto, se
fosse adotado um regime de reparticao dentro dessa logica, os juros reais sobre a reserva
de tempos de servicos passados estariam sendo cobrados por isso. Nao a amortizacao
sobre o principal, simplesmente os juros.

7) Outra pergunta refere-se a inconstitucionalidade da cobranga dos inativos no
calculo atuarial. Qual o reflexo do corte da cobranca dos inativos no caluclo atuarial ou
da criacio do fundo financeiro?
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Resposta: O estado do Parana ja cobrava dos aposentados. Nés continuamos
dentro da filosofia que seria cobrado. Eu expliquei como foi calculado, qual seria a
contribuicio para cobrar durante toda a vida, inclusive ativa e inativa e pensionistas, para
cobrar o minimo de contribui¢do possivel, justamente para preservar o segurado ativo,
pois alguém tem de ser preservado. O segurado ativo sustenta familia, também tem
filhos menores, coisa que os inativos de mais idade provavelmente nio tém. Entio, é
importante que ele tenha a contribui¢io minima. Essa foi a filosofia.

Se for decidido, ao final, que nio se pode cobrar, o melhor seria mudar a
Constituigdo do que ndo cobrar esse tipo de contribui¢io. Eu entendo que havera 16gica.
Estamos chegando a tal ponto de maturidade que qualquer empecilho constitucional, se
houver, serd removido para sobrevivéncia do sistema. Até porque todas as situa¢oes tém
de ter uma soluciio. E a prépria faléncia é uma solugio. Quem tem uma empresa e ndo
pode pagar, a solucdo ¢é a faléncia. Mas é uma solucio e essa solucio, certamente por ser
extrema, serd evitada a todo custo, como esta se procurando fazer.

8) Como sera constituido o fundo de reserva do Parand Previdéncia?

Resposta: Eu mostrei aqui as varias hipéteses de financiamento. No caso do
fundo financeiro, haveria valores como os rgyalties de Itaipu, haveria também valores de
privatizacdo de empresas que possam vir a ser privatizadas. Procura-se recuperar o
tempo de servico que for de fora do estado, para ser mais genérico - pode ser de outro
estado ou do municipio -, e terfamos também alguns tipos de financiamento, algumas
fontes externas ou internas, que tivessem interesse em que o plano fosse equilibrado. Ou
seja, que se equilibrassem as contas do estado do Parana ou de qualquer municipio.
Entio, se houver financiamento a um prazo longo com juros razoaveis, essa podera ser
uma fonte alternativa. Além de tudo, alguns ativos que levantamos aqui, como terrenos
que tivessem valor comercial imediato, da Sanepar ou de outra institui¢ao. Mas é preciso
que atendam a liquidez e a rentabilidade. Alids, esta escrito na prépria lei que quaisquer
tipos de valores destinados a dar o funding a esse fundo tem de obedecer ao critério de
solvéncia e de rentabilidade, exigido pelo calculo atuarial. Existe até uma comissiao que
analisa esses casos, para saber se os aceita ou nio. Nao basta chegar e entregar um
imovel, por exemplo, para que seja um ativo.

Pergunta para Marcelo Abi-Ramia

1) Ha alguma contradicio entre os resultados apresentados pelo Sr. e a politica de
reforma administrativa proposta pelo Governo?

Resposta: Eu acredito que nio, até porque o estudo feito foi com base na lei de
emprego publico. Entdo, nio hd nenhuma contradi¢io, esta de acordo com as
alternativas que o proprio Governo coloca para ele mesmo.
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QUARTO PAINEL: FUNDO DE PENSAO, REGULACAO,
MONITORAMENTO, CONTROLE E PROTECAO DOS
DIREITOS INDIVIDUAIS

Hernando Pérez Montis
(Atudrio Consultor da AISS)

O tema que nos foi designado compreende os novos desafios do atudrio, nas
novas caracteristicas da reforma da seguridade social. Ha 10 ou 15 anos, esse tema
usualmente ndo era objeto de discussdo atuarial em matéria de seguridade social. Isso
mostra as mudangas que ocorreram na reforma de previdéncia e de aposentadorias nos
ultimos anos.

Essas mudangas ampliaram a funcio atuarial do entorno classico em que se
encontrava anteriormente e surgiram novas func¢des. Entre elas, destacam-se o
conhecimento mais profundo do mercado de anualidades; um conhecimento mais
profundo do impacto dos regimes de pensido ou de previdéncia social na situagao
macroecondmica dos paises, e a situagao fiscal das financas publicas. Este é o aspecto
que vamos tratar hoje. Refere-se a manutencio dos direitos dos segurados, sob os
aspectos regulatérios e os investimentos.

Um aspecto a considerar em todas as reformas previdenciarias é que, sem levar
em consideracdo o modelo de reforma que se aplica - seja reparticdo, capitalizacao
parcial, total ou individual -, o custo final para uma sociedade é o mesmo. No regime de
reparticdo, os custos sao baixos no inicio e aumentam com o tempo; no de capitalizacao
individual, a mesma coisa. O problema é como dimensionar e organizar uma reforma
previdenciaria.

O atuario, na sua pratica, tem trés funcoes basicas: custeio, organizacio e
pesquisa. A organizacio estd se convertendo em aspecto fundamental e varios colegas
nossos mencionaram o assunto e demonstraram seus conhecimentos profundos sobre
os trés pilares. Por exemplo, poderiamos perguntar que nfvel alcanca a soma da
aposentadoria basica e a complementar no Brasil: 70%, 80%, 90%, 110% ou 120%>? E se
esse percentual é compativel com o nivel de receita?

Lamentavelmente, alguns paises da América Central, lancaram-se em sistemas de
capitalizagdo com taxas de rendimento inadequadas. Aplicar um sistema de capitalizagdo
em uma pequena economia, como as da América Central, com taxas de rendimento
inadequadas, constitui-se, em nossa opinido, em grave erro de previsdo, porque as taxas
de juros esperadas nio serdo suficientes para cumprir o objetivo basico de uma aposen-
tadoria. Esse objetivo basico de uma aposentadoria que é prover uma renda ap6s a perda
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da capacidade laboral, pode ter duas finalidades: primeira, evitar a indigéncia e pobreza,
e a segunda, prover um nivel de renda - pés-aposentadoria - que permita ao segurado
manter o mesmo nivel de vida que tinha na atividade. Isso nio ¢ facil. Portanto, a parti-
cipagio e o conhecimento do atuario na organizagao do sistema previdenciario constitui
um dos desafios mais complexos que podem existir, a parte do que se refere ao custeio.

Particularmente, concentro-me nos regimes complementares e a relacio deles
com a seguridade social do primeiro pilar. Todos constituem sistemas nacionais de
seguridade social. Concluimos que quando se faz uma reforma sistémica - reforma
sistémica ¢ quando se modifica o sistema, como aconteceu no Chile, que saiu de um
sistema de beneficio definido para um de contribuicio definida capitalizado - é preciso
ter muito cuidado.

As trés dltimas reformas ocorridas no ultimo ano e meio foram no Brasil, na
Nicaragua e na Costa Rica. Sinto-me muito satisfeito, porque o Brasil mantém um
sistema misto explicito - hd sistema implicitos, de dois pilares, e explicitos. A Costa Rica
também mantém um sistema explicito de dois pilares. A Nicaragua optou por um regime
de capitalizagdo. Isso se agrega as reformas que ocorreram no Chile, Argentina, Uruguai,
Peru, Colombia, México e El Salvador. Cada um teve facetas diferentes.

Minha percep¢io pessoal é que antes de 5 anos, antes que o restante dos paises
concluam as modifica¢oes de seus sistemas, os que ja modificaram terdo de revisar o que
foi feito, porque as expectativas ndo podem ser cumpridas, como se havia previsto.

As razdes pelas quais todos os sistemas reformados ndo conseguiram alcancar
uma cobertura efetiva dos segurados - as mais altas estdo na Argentina e no Chile e
correspondem a 50% e 55%, respectivamente - derivam-se de varios fatores. Entre elas,
a composi¢io da for¢a de trabalho ¢ um fator determinante. O setor informal esta
crescendo. A CEPAL projetou que de cada 10 novos empregos criados, 7 vdo para o
setor informal. Outros fatores sio a subdeclaracio ou omissao dos assalariados, a
subdeclaracio ou omissio de lucros e salarios, e a classificacio em atividades nio
cobertas. Isso origina certos incentivos quando os sistemas regulatérios de inspecio e de
supervisio nio estao previstos. Portanto, muitos organismos internacionais
recomendam: tenham muito cuidado quando forem modificar um sistema previdenciario,
para que as estruturas internas, até as juridicas, administrativas e a capacidade técnica,
permitam a gestio adequada desses programas.

Para o empregador existem diversos incentivos para subdeclarar, como a redu¢io
do custo da méo-de-obra, complicagGes administrativas de arrecadacdo separadas de
impostos, quando as contribui¢cdes a seguridade social sio independentes das
contribui¢Ges fiscais; a ineficiéncia da estrutura de arrecada¢io do ente previdenciario
ou do Estado, a capacidade administrativa do empregador - e sabemos que na
microempresa, com 2, 3 ou 4 empregados, ¢ onde ocorre a maior evasio -; normas
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ineficientes de supervisdo e inspegdo; penalidades muito elasticas; o sistema
juridico-penal ndo funciona, além de outras que sio também causas de evasio.

Na minha opinido, cobertura perto de 100% ocorre somente no setor publico e
no setor formal estruturado da economia, de grandes empresas, em areas urbanas. No
restantes, os fatores de evasio, a informalidade e outros originam o que é a preocupacio
das autoridades brasileiras: uma cobertura de 45%, 50% a 55%. Ou seja, todos os
calculos feitos pelos institutos de pesquisa sobre o déficit do setor publico mostram que
este se origina de um segmento muito reduzido da populagio.

Outro aspecto do problema de cobertura, esta na desconformidade entre o
observado nos cenarios ou simula¢Oes atuariais que se projetam e o que ocorre na
pratica. Poucas profissdes tém um ritmo salarial ascendente. Em muitos setores,
sobretudo no da construgio civil e no setor primario de nossas economias, a carreira
salarial ndo é crescente em razao do tempo. Inclusive, ha paises em que o pico da
remuneracio se da, como vimos na Costa Rica, aos 45, 50 anos. Dai em diante, ou
permanece constante ou decresce.

Em um trabalho do Dr. McGillivray foi mencionado o problema da reposicao
diferencial em func¢io do tempo. Sob certas hipoteses e certas simulagdes, com uma
reposicao esperada de 50%, a pensio seria de 50% do salario final. Se a reposi¢ao for a
80%, uniforme em toda a carreira laboral, a pensao baixa proporcionalmente a 40%.
Mas essa proporcionalidade ndo se mantém quando a reposicio € diferencial. Se existem
altos nfveis de subemprego nos primeiros anos, ou altos niveis de subemprego nos
ultimos anos, as taxas de reposi¢do decrescem em forma diferencial a 32%, em um caso,
e a 43%, no outro.

Atuarios do Instituto da Espanha fizeram certas simula¢Ses, que resultaram
interessantissimas, sobre o problema da reposi¢io. A simula¢do consistia no seguinte:
supondo que um segurado com 55 anos, de acordo com as hipéteses esperadas,
continuasse trabalhando, chegaria a um nivel de 100 - era o nivel bésico, mas nio
significava 100% do salario de 100. Se fosse repetida nos tltimos 2 anos de sua vida
laboral as condigdes econoémicas da Espanha nos anos 70, a pensdo baixaria a 80. Se
ocorresse a conjuntura econémica da Espanha da década de 80, que foi muito boa, a
pensao subiria a 120%. Percebe-se que essa variabilidade nos dltimos anos de trabalho
na vida de um trabalhador afeta a pensio vitalicia de um segurado. Naturalmente, isso
também afeta as expectativas e os direitos dos segurados e, obviamente, 0s custos atuariais.

Um outro ponto que gostaria de analisar ¢ o problema de carteira, supervisio e
rendimento dos investimentos. Novamente, recomenda-se muito cuidado ao introduzir
sistemas ndo adaptados aos mercados nacionais de capital. Inclusive nas grandes
economias da regido - Argentina, Brasil -, uma, duas ou trés grandes companhias sio
responsaveis por 50% das a¢des que se negociam na Bolsa. Neste caso, no Brasil
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falamos da Telebras e Petrobras; na Argentina, falamos de Yacimientos Petroliferos
Fiscales. Esta ultima companhia representava mais de 50% do volume de a¢Ses que se
negociavam na Bolsa argentina e foi comprada, ha 2 meses, por uma companhia
petrolifera espanhola. Ou seja, as expectativas de maiores rendimentos dos
investimentos em um mercado acionario, inclusive em grandes economias da regido, nio
sdo similares as que ocorrem em mercados como Londres, Nova Iorque ou Téquio.
Assim, se isso acontece nos grandes paises, o que podera acontecer nas pequenas
economias da América Central, com 5 milhées de habitantes, e sem um mercado formal
acionario, onde os titulos disponiveis sdo titulos de renda fixar Igualmente acontece no
meu pais, a Republica Dominicana.

As expectativas ndo realizadas dos rendimentos em investimento ¢ um dos
aspectos mais dificeis de ponderar quando se efetua uma reforma. Mas vale a pena
mencionar que esse foi um dos aspectos mais descuidados nos sistemas classicos de
aposentadoria existentes anteriormente. Fracassaram por muitas razdes, entre elas estd a
irresponsabilidade na gestdo financeira. Isso ndo ocorre em outros paises.

Outro problema que temos em matéria de carteira e supervisao de rendimento
dos investimentos ¢ o de gastos de gestdo em pequenas e em grandes economias. Nao
me refiro especificamente ao Brasil, 2 América Central, nem a outro pais da Asia.

Quando se modificam os sistemas, existem custos, quando a gestdo é de beneficio
definido por entidade privada. Existem custos implicitos na pré-aposentadoria, na
aposentadotia e pos-aposentadoria. Esses custos se detivam do fato de que as entidades - AFPs
ou como sao chamadas - sdo entidades legais que tém de obter beneficios e tém gastos de
administracao. Na aposentadoria, quem assimila o pagamento da pensdo em um regime de
capitalizacdo? A mesma AFP, o Estado, como acontece em Singapura, ou um fundo unico,
como em Singapura, ou uma companhia de seguros. Se eu fosse dono de uma companhia
de seguros, tenham a certeza de que eu trataria de utilizar as bases atuariais mais
conservadoras possiveis, a menos que o ente regulador dissesse: vocé tem de utilizar essa
taxa de mortalidade. Nesse caso, eu diria: preciso ter reservas de risco. Al a vantagem, tanto
em um sistema de beneficios definidos, como em um fundo complementar, onde a pensao
¢ paga pelo préprio ente gestor. Quando o risco acontece, isso acarreta custo.

Outro problema que se detectou nas reformas sistémicas nos paises da América
do Sul e Central foi a concentracio do mercado. Ao redor de 70% a 80% dos casos,
mesmo que existam 10, 15, 12 ou 20 AFPs, duas ou trés dominam o mercado. E se além
disso as regulagdes contemplam limita¢Ses ao investimento, essas duas ou trés criam o
que se chama um comportamento similar, ndo havendo facilidade de investir aqui ou ali,
todos investem no mesmo lugar, porque todos querem estar na banda para evitar serem
penalizados ou eliminados do mercado. Isso faz com que as taxas de rendimento dos
investimentos das AFPs sejam muito semelhantes. Podem variar grandemente de um
ano a outro, mas se mantém em uma banda muito similat.
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Finalmente, hd o aspecto de financiamento dos custos de transi¢io, se ¢ que serdo
financiados. Em uma reforma sistémica, os custos de transicao equivalem, ao valor atuarial
presente liquido dos beneficios acumulados, que, de acordo com normas contiabeis
internacionais, ndo sio os projetados com os salarios de aposentadoria, mas sio os
ganhos hoje com salarios de hoje. Essa amortizagdo pode ser feita como fez o Chile, que
criou um superavit fiscal durante varios anos, antes da reforma, ou pode ser feita como
fez a Bolivia, que vendeu empresas publicas para financiar esses custos, ou pode ser
como em outros pafses que financiaram com novos IMpostos, que VAo gravar mais as
empresas, ou sobre alguma base corrente, pelo Estado. Conforme o modelo que se
adote, um ou outro terd repercussdes diferentes na economia.

Existem outros enfoques diferentes em relagdo as normas regulatérias. O
problema existente em muitos paises ¢ ndo se lancar a um sistema de capitalizagdo se ndo
existir a capacidade técnica instalada no pais para gerir com eficiéncia esse complexo
modelo de beneficio de contribuicio definida.

Finalmente, chegamos ao tema do mercado de anualidades. E um tema bastante
complexo, muito complexo certamente, que se refere as opgdes oferecidas em varios
paises para aposentadoria em um sistema de capitalizacio.

Antes de qualquer coisa, eu gostaria de dizer que, na minha opinido, ndo existem
regimes de capitalizacdo puros. No Chile, hd um sistema tnico de capitalizagdo, mas
suplementado pelo Estado, no caso de o nimero de contribuicdes nio ser suficiente. O
mesmo acontece na Argentina e no Uruguai. E esses custos suplementares serdo
tinanciados por reparticio. Chamo a isso de sistema implicito misto. Ou seja, para mim
nao existe regime unico de capitalizagdo, de contribui¢do definida. O elemento misto
esta implicito nas legislacoes e sera financiado por reparticio, apesar das grandes criticas
que certos organismos fizeram aos sistemas de reparti¢ao. Tem validade a capitalizacao
parcial e ndo é necessario agregar o déficit em um curto perfodo de anos. Os sistemas
podem continuar operando dessa forma. Assim operam no Reino Unido, Suica, Franca,
Alemanha, Estados Unidos, Canada e em muitos paises do Sudeste Asiatico.

O problema com as anualidades ¢ saber de quem ¢ o risco. Da AFP, da companhia
de seguros, de um ente central? Existe no pafs um mercado de renda? Em muitos paises
de pequenas economias, pode se ir a uma companhia de seguros com 1 milhdo de pesos
e dizer que quer renda reversivel, vitalicia, para a vidva, se existir, ou o vidvo, em vida. E
elas ndo tém o produto, ndo dispdem desse produto. Podem vender uma renda certa por
10 anos, mas renda reversivel ndo existe em muitas economias da regido. Nio creio que
seja 0 caso do Brasil, mas em outros paises esse produto nio existe. Ndo existe na
América Central, no Caribe e em varios paises da América do Sul.

Outro problema dos riscos que afetam os direitos dos segurados esta nas famosas
opgdes. O segurado se vé muito tentado a dizer: eu quero 1 milhdo de pesos ou de reais
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na aposentadoria. Com esse valor, estabeleco um negécio e com isso viverei muito bem.
Mas ele esta tomando para si o risco de investimento ps-aposentadoria e se viver bem
por 30 ou 40 anos, criou um problema. Um sistema de capitaliza¢do nio é a maneira de
prover seguridade econoémica de aposentadoria nessa forma.

O risco moral, os encargos de administracio pré, durante e pés-aposentadoria, os
custos de intermediag@o, os lucros da companhia etc., tudo isso demonstra que para as
economias latino-americanas um sistema misto ofereca maior seguranga para prover
uma renda adequada na aposentadoria do que um sistema de capitalizacio tnico de
beneficio definido.

Paulo Kliass
(Secretdrio de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social)

A realizacdo de um evento como este, com um tema tdo distante da grande
maioria da populagido brasileira até ha poucos anos, como ¢ a Atudria, com a quantidade
de pessoas e o grau de interesse demonstrado pelo assunto, sé faz reforcar um pouco o
otimismo que eu particularmente e a equipe que trabalha na reforma da Previdéncia no
Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social temos em torno da matéria.

Pouco a pouco, a sociedade brasileira e os profissionais da matéria passam a se
convencer de que a questdo atuarial ¢ um elemento muito importante para a area
previsional. Cada vez mais pessoas passam a perceber que ndo basta estar filiado ao
INSS para que aquilo que se tem como expectativa de nivel de aposentadoria ou de
pensao se realize e seja suficiente para a manutencio do nivel de vida dos trabalhadores,
pequenos empresarios ou profissionais liberais.

Durante anos e anos a sociedade brasileira viveu sob o manto da ilusio
monetaria, da indexacdo, em que as pessoas tinham a ilusio de que havia ganhos
simplesmente com a multiplicacao dos valores monetarios por alguns indices que nem
sempre repunham verdadeiramente a inflagdo ocorrida naquele periodo.

O fato é que a partir da estabilizacio econémica, do Plano Real, nos tltimos
5, 6 anos, percebe-se que cada vez mais as pessoas passam a dar aten¢ao objetiva ao valor
real das mercadorias, ao valor real das unidades monetarias, ao valor real das rendas
recebidas na forma de aposentadoria ou na forma de pensio. Por isso, cada vez mais faz
sentido a idéia da expectativa do calculo da previsio, que é basicamente a tarefa que nos
propomos a fazer do ponto de vista do calculo atuarial.

As mudangas que a sociedade brasileira estd atravessando nestes dltimos anos
especialmente - no caso da previdéncia complementar, nas dltimas semanas -, acabam
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reforcando esse movimento. O conjunto da sociedade passa a perceber, em primeiro
lugar, que a questdo previdenciaria ¢ muito mais complexa, do que simplesmente uma
filiagao ao INSS. Percebe também que a questdo previdencidria passa necessariamente
por um sistema que incorpora tanto aquela que foi a opgdo que os constituintes
derivados fizeram no final de 1988 - ou seja, a manutengdo de um sistema universal,
publico e gratuito para a grande maioria da populacio ou para a totalidade da populagio-,
como sendo um objetivo a ser alcancado no médio prazo, como que ¢ necessaria a
possibilidade de complementagdo da renda, na forma de aposentadoria ou da pensio,
para aqueles que tenham um nivel de renda capaz de fazer isso.

Esperamos que em poucas semanas isso seja alterado, em func¢io das mudancas
que estdo sendo realizadas no Congresso Nacional, com a aprovag¢io de projetos de lei
complementar relativos a matéria, ¢ haja a possibilidade de acesso ao regime de
previdéncia complementar. Por mais contraditério que seja, ele é bastante restrito. S6
para terem alguma idéia em termos de nimeros do que estamos trabalhando, apesar de
termos uma populagio economicamente ativa préxima a 76, 77 milhdes de pessoas, ha
um grau bastante elevado de marginalizacio, em primeiro lugar, no préprio sistema
publico, no INSS. H4 em torno de 45%, 50%, as vezes até 55%, segundo os calculos, de
pessoas afastadas desse regime. E importante destacar que dessas 76 milhdes de pessoas,
apenas 2 milhdes delas participam do regime de previdéncia complementar, ou seja,
daquelas entidades que as empresas podem oferecer aos seus trabalhadores, na forma
especifica de complementac¢io da renda, como uma politica de recursos humanos para
os seus assalariados.

Isso significa que todos aqueles que nao sio assalariados, como os profissionais
liberais, os servidores publicos stricto sensu, os pequenos empresirios, estio
automaticamente fora da previdéncia complementar, apenas por uma questdo de
defini¢ao juridica, isto é, nio sio assalariados.

Em segundo lugar, a grande maioria dos assalariados esta fora do sistema, porque
a grande malioria das empresas, especialmente as de médio e pequeno porte, e
infelizmente boa parte das empresas de grande porte, nao adotaram politica de recursos
humanos de constituicio de fundos de pensao, de entidades fechadas de previdéncia
privada para os seus assalariados.

Essa indefini¢do do ponto de vista juridico quanto a questio de a quem cabe ou
como cabe constituir essa entidade, levou a que esse potencial de crescimento nio se
concretizasse. Temos apenas 2 milhSes de pessoas no regime complementar, sendo 300
mil aposentadas e 1 milhdo e 700 mil pessoas trabalhando na condi¢do de assalariado.

O que se pretende, com os projetos que devem ser finalmente aprovados pelo
Senado nas préximas semanas, ¢ ampliar esse universo de acesso a previdéncia comple-
mentar, tornar pelo menos possivel que outras entidades, outras categorias juridicas
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possam constituir seus fundos de pensdo, o que hoje a lei proibe. Hoje, apenas uma
empresa pode constituir um fundo fechado para seus assalariados.

Com essa mudanga, pretende se abrir a possibilidade para uma nova categoria,
que na legislacio estamos chamando de instituidor, em contraposi¢do ao patrocinador,
que ¢ a empresa patrocinando o fundo de pensdo para o seu assalariado. A exemplo do
que acontece na experiéncia européia, norte-americana e canadense, esperamos que cen-
trais sindicais, organizagdes de classe e associagdes profissionais possam também cons-
tituir fundo de pensio para seus filiados Af ndo mais para seus assalariados. Em princi-
pio, seria universalizada a possibilidade de acesso a fundos de pensdo para a grande
maioria da populagdo. Obviamente, que no longo prazo isso vai exigir todo um processo
de redistribuicio da renda do pais, para que efetivamente a grande maioria da populagio
possa ter condi¢es de poupar e essa poupanga se converter, no longo prazo, em uma
renda em forma de aposentadoria ou na forma de pensao. B importante que os cami-
nhos, os instrumentos estejam criados desde o inicio.

Em segundo lugar, estdo sendo criados outros mecanismos, que procuram dar
muito mais flexibilidade, desengessar bem mais o sistema tal como ele funciona hoje em
dia. O sistema ¢ bastante injusto, e isso tem um impacto atuarial significativo. Essa é uma
particularidade da realidade brasileira. A pessoa quando sai da empresa, por exemplo,
deixa no fundo de pensio boa parte daquilo que foi contribuido a esse titulo para aquele
fundo. Reconhecemos o direito a integralidade dos direitos previdenciarios na legisla-
¢do, de maneira que, independentemente da fonte da contribuicao, seja a advinda da
contribuicdo da empresa, seja uma reducido no contracheque do assalariado ou outras
que se possam imaginar no futuro, o fato concreto é que aquilo tudo passa a fazer parte
do direito previdenciario do individuo. Esse direito previdenciario passard a ter mais
flexibilidade. Serdo introduzidas novidades, como, primeiramente, a portabilidade
desses recursos, um fator que hoje limita bastante a flexibilidade do regime. Em segundo
lugar, aquilo que outros pafses chamam de zes#ing, que em linguagem tupiniquim
chamamos de beneficio proporcional diferido.

Com isso, ¢ permitido ficar alguns perfodos da vida laboral sem contribuir para o
fundo de pensio, e isso ndo necessariamente significara, como acontece hoje, que haja a
perda de direitos adquiridos, de recursos que tenham sido acumulados ao longo da vida
laboral.

Com certeza, comega a existir bastante interesse de setores importantes da
sociedade brasileira que nio tinham interesse até entdo, por algumas razdes, ou até
porque nido tinham possibilidade de participar de fundos fechados, uma vez que a
legislagdo era bastante restritiva.

Para terem uma idéia, ao longo dos dltimos 22 anos, a legislacio brasileira foi
muito direta, muito objetiva no tratamento da previdéncia complementar. Apesar de que
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¢ importante registrar, principalmente para os colegas que vém de outros paises, que a
experiéncia da previdéncia complementar no pafs ser praticamente secular. O fundo
mais importante do pafs, o mais antigo é o fundo dos funcionarios do Banco do Brasil —
Previ. Ela foi constituida em 1904, tem mais de 95 anos de vida, complementando a
aposentadoria de uma parcela importante dos assalariados do pais.

Ja havia uma experiéncia de previdéncia complementar. Muitas vezes acabamos
nos equivocando com os numeros, reproduzindo interpretagSes e falas que ja sdio um
pouco passado, de coisas que aconteceram no final desse milénio, inicio do século XXI.
Boa parte dos fundos de pensdo eram patrocinados basicamente por empresas publicas
federais. Essa era a realidade de quando a legislacdo foi criada - foi votada em 1977 ¢
comecou a operar em 1978. Naquele ano, por exemplo, tinhamos 28 fundos, ligados a 28
empresas publicas federais. Hoje em dia, passados mais de duas décadas, ha uma realida-
de bastante transformada, pelo menos do ponto de vista quantitativo.

Hoje temos 363 fundos de pensao, porém patrocinando planos para seus assala-
riados ha mais de 2.200 empresas, em um periodo em que se conjugou processo de
privatizagio de uma parcela importante das empresas que eram publicas até algum tem-
po atras, e principalmente, por incorporacido de empresas efetivamente privadas que
passaram a enxergar na adog¢do da previdéncia complementar para os seus assalariados
um instrumento importante de politica de recursos humanos.

O sistema passou de um patrimonio acumulado, que em 1978 representava algo
em torno de 2% do PIB, para os valores atuais, superando os 12%, algo em torno de
12,5%. Isso é um volume de reservas que tem capacidade de influenciar a dinamica
econdmica, com perspectiva de crescimento economico e de geragdao de empresas, prin-
cipalmente se verificarmos, dada a experiéncia internacional, o potencial de crescimento
que isso oferece. Ha paises, como a Holanda - e ndo esperamos atingir esse ideal no
curto ou médio prazo -, que tem um consolidado de fundos de pensio que ultrapassa o
valor do seu PIB, representa 120% do PIB holandés. Ha outros paises europeus, e
também os Estados Unidos, em que esses valores superam 50% do PIB.

Entdo, a possibilidade de crescimento das reservas dos fundos, dadas as
mudangas que estio sendo operadas na legislacio, ¢ algo que tém um impacto sobre o
desenvolvimento social e econémico do pafs muito importante.

Também ¢ interessante observar que as mudancgas oferecem outras alternativas
para ampliar o universo de intervencio dos fundos de pensio. Concretamente, estou me
referindo a dois outros projetos de lei complementar, solicitados pelo Congresso - era
uma obrigacdo que o Executivo tinha de apresenti-los para serem apreciados pelo
Parlamento brasileiro — e que tratam especificamente das relagdes mais de ordem
institucional e atuarial entre o espago publico e o fundo de pensiao. Esses dois projetos
decorreram em fungido da histéria do pals nas dltimas décadas. Nesse periodo, essas
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relagdes ndo eram muito claras, pois ndo havia uma legislacdo objetiva que tratasse do
que chaméavamos de relagdes incestuosas entre o recurso que existia nos fundos de
pensio e as vontades mudavam, mas eram sempre explicitas, por parte dos governantes,
no sentido de utilizar esses recursos, esses fundos - e j4 mencionamos a magnitude dos
valores com que estamos tratando - para induzir determinada vontade de politica
econdmica ou de investimento setorial.

Agora as relagoes serdo bastante explicitas e determinardo que atuarialmente os
recursos pertencem aos fundos e que recursos de um fundo de pensio existem basica-
mente para pagar aposentadoria e pensiao no longo prazo. Havera a criminalizacio e
puni¢io no que se refere a ma utilizagdo desses recursos por parte daqueles que eventu-
almente tenham algum tipo de interesse em orientar a utilizacdo desses recursos para
outro tipo de rentabilidade ou de retorno que nio seja aquele a que se destina um fundo
de pensio, pelo menos do ponto de vista da sua missdo fundamental. Existem fundos
que tém outras a¢les e outras formas de alocagio de seus recursos, mas af a prépria
legislacdo, recentemente, adotou critérios de transparéncia, para estabelecer muralhas
chinesas - ¢é o termo da moda para se falar a respeito desse tipo de comportamento - a
fim de evitar a utilizacdo de recursos previdencidrios para outros fins que nio os tipica-
mente previdenciarios, que efetivamente devem ser utilizados para cobrir
aposentadorias e pensdes.

A legislacao visa evitar essa confusdo que acontecia em alguns momentos e que
acabava prejudicando o interesse do participante. Esse dado foi levado em consideracio
pelas equipes que trabalharam ao longo desses meses no aperfeicoamento desses
projetos de lei. Agora, por exemplo, ha obrigatoriedade de que pelo menos 30% dos
conselhos de administracao, fiscais e diretorias dos fundos de pensao sejam compostos
por representantes de seus participantes, seja dos trabalhadores, empregados ativos, seja
daqueles que ja estdo aposentados e pensionistas. Esse é um elemento importante,
porque pouco a pouco se comega a fazer com que os direitos dos individuos passem a
ser cada vez mais representados. Por outro lado, comeca a oferecer possibilidade de
profissionalizacio crescente na utilizacdao desses recursos. A participacdo dessas pessoas
nesses conselhos faz com que elas verifiquem as alternativas e comparem a rentabilidade
e o retorno financeiro daquilo que lhes pertence na forma de reservas acumuladas. Esse
¢ um dado que acaba de ser reforcado com decisdes tomadas, quando o Conselho
Monetario Nacional aperfeicoou, de maneira bastante significativa, mas nem tanto do
ponto de vista atuarial, um elemento importante da gestdo que diz respeito ao ativo.
Muitas vezes, as pessoas acabam confundindo a rentabilidade e o risco com a ética da
portabilidade. Querem buscar rentabilidade no curtissimo prazo, mas esquecem que por
tras de toda oferta de alta rentabilidade ha um alto risco envolvido na operagao.

A regulacido existente no Brasil ainda nio tinha capacidade de se dar conta
plenamente disso e de oferecer recursos para que o 6rgio regulador - o 6rgio que
representamos, a Secretaria de Previdéncia Complementar — pudesse efetivamente
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exercer seu direito de 6rgio regulador e fiscalizador. Como o papel do risco ndo era bem
definido, também ndo havia possibilidade de oferecer essas informagdes aos
participantes e ndo havia condi¢bes de orientar, quando necessitio, os gestores dos
fundos para que reduzissem o grau de risco envolvido nas opera¢des realizadas. A
rentabilidade ¢ algo que tem de ser percebido, do ponto de vista previdenciatio, no
longo prazo, e é justamente esse o grande papel que os fundos de pensdo vém oferecer
a sociedade brasileira, nesse momento de mudanga que o pais esta atravessando.

Os fundos de pensdo tém a perspectiva de pelo menos duplicar o patriménio,
caso essas mudangas sejam efetivamente realizadas e tal duplicagio certamente significara
a possibilidade de que recursos sejam dirigidos para setores que ainda ndo tém essa
alternativa. Dada as dificuldades de realizagio existentes para um determinado
empreendimento, nos tempos de hoje, devido aos custos financeiros e monetarios, os
fundos de pensdo vio oferecer, de maneira crescente, alternativas de investimentos a
empresarios e empreendedores, em areas importantissimas do ponto de vista social e
econémico, e que ainda nio contam com essa possibilidade, em funcio da falta de
flexibilidade do sistema.

Como a caracteristica dos fundos de pensao ¢ a de entidades que nao tém fins
lucrativos, toda a rentabilidade da entidade, a parte os custos de administragdo, voltam a
propria entidade e se convertem ou em redugio de contribui¢ao ou em alguma forma de
aumento de beneficio. Essa auséncia da busca da lucratividade, bem como a perspectiva
do longo prazo na aplica¢do do recurso, permitira oferecer recursos a setores da
sociedade que deles necessitam. Hoje, no Brasil, ainda nio se pode falar em um
empreendimento que comece a oferecer retorno daqui a 20 ou 30 anos, pois as pessoas
ainda nio foram conquistadas por essa idéia, apesar dos 5 ou 6 anos de estabilidade
monetaria. Mas breve havera a possibilidade de se fazer o cruzamento de quem esta
oferecendo esse tipo de recurso com aqueles que demandam esse tipo de numerario,
gracas a manutencao da estabilidade e a perspectiva do crescimento. Sera possivel, entio,
conseguir recursos a custos financeiros mais baixos que aqueles hoje oferecidos ou pelo
sistema financeiro ou pelo sistema bancatio.

De novo, hé possibilidade de se fazer com que os fundos de pensiao comecem,
cada vez mais, a introduzir suas reservas, seus recursos em setores como os de infra-
estrutura, de biotecnologia, de agrzbusiness. Esses setores garantem retorno social funda-
mental e tém retorno econémico importante. Por outro lado, os fundos de pensio nao
tém a perspectiva da lucratividade absoluta no curto prazo, mas sim estio interessados
em garantir o minimo atuarial no longo prazo. Isso fard com que a sociedade brasileira,
cada vez mais, veja a importincia desses recursos serem administrados pelos fundos de
pensio.

Para finalizar, ainda ha a possibilidade de que a idéia do érgio regulador e do
6rgao fiscalizador desses recursos ganhe espago. Se na situagdo atual a Secretaria tem
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dificuldade em cumprir esse papel, o que dizer no momento em que o sistema crescer
mais - daqui a 5 ou 10 anos. O sistema esta crescendo e continuard a crescet. Assim, cada
vez mais aumentard o nimero de entidades. Se hoje se fala em 363 entidades, em 2.200
empresas patrocinadoras, no futuro estaremos falando em algo em torno de dezenas de
milhares de unidades. E ndo bastam os esforgos feitos até entdo pela Secretaria, com
realizaciio de projetos e pesquisas, com empréstimos e recursos de organismos interna-
cionais, mas efetivamente sera necessaria alguma coisa mais estrutural, para ndo correr-
mos o risco de langar a possibilidade de crescimento desse sistema e ndo haver capacida-
de institucional de cumprir sua funcio.

Carlos Alberto Moreira Jiinior
(Presidente da Associagcao Brasileira de Entidades
Fechadas de Previdéncia Privada)

Eu gostaria de fazer um adendo sobre previdéncia complementar, sobretudo na
area do setor publico.

Sabemos que hé trés projetos em tramitacio no Congresso, sendo que dois deles
tratam especificamente da trelagdo entre estados e municipios e a institui¢io de seus
regimes complementares.

Eu teria de voltar a uma questdo anterior, que trata da unifica¢do do sistema
previdenciario. Ndo unificacio no sentido de se extinguir regimes préprios de
previdéncia e trazer todos para o regime geral, mas sim de atribuir direitos e deveres a
trabalhadores do setor privado e a trabalhadores do setor publico.

O ponto forte dos projetos é dar possibilidade de que, na instituicdo de regimes
complementares de estados e municipios, enfim, seja quebrado aquele pilar tnico que
temos hoje no setor publico, sobretudo para os servidores estatutarios, em que a
garantia dada nao se limita ao teto do regime geral. O servidor publico tem um pilar
unico e quando se aposenta - € isso estd previsto constitucionalmente - sai com proventos
equivalentes a ultima remunera¢do em atividade. Com a possibilidade de se instituir o
regime complementar, serd permitido que se estabeleca para o regime préprio, ou seja,
para o pilar basico, o teto previsto para o regime geral, hoje em torno de R$ 1.255,00.

Ha outras coisas no projeto que, do nosso ponto de vista, tanto da Caixa como da
SASSE, fogem um pouco de seu escopo. Por exemplo, o PLC 9, que trata da instituicao
do regime complementar, diz claramente que esses regimes s6 podem ser instituidos por
intermédio de entidades fechadas. N6s acreditamos que também seria possivel a
implementacdo de um regime complementar por meio de planos coletivos, oferecidos
por entidades abertas de previdéncia ou seguradoras autorizadas a isso. Esse seria um
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ponto que talvez pudesse ainda ser objeto de discussdo, uma vez que o PLC 9 ainda
tramita nas comissGes do Congresso.

O segundo ponto, ¢ al em oposi¢do ao que trata a Lei n® 9.717, dos regimes
proprios, é a questio do consércio. O PLC9 fala em consoércios somente entre municipios
e acreditamos que setia possivel ele tratar de consorcios entre o estado e os municipios.

Outro aspecto que acreditamos ser possivel de alterar e que trara beneficios aos
regimes como um todo, tanto ao préprio como ao complementar, é o que se refere ao
atendimento aos servidores no regime complementar se dar somente aqueles que
recebam mais que o teto hoje estabelecido para o regime geral. Se pensarmos em um
estado ou municipio com servidores em regime estatutario e que estejam em um regime
previdenciario utilizando o INSS, ou seja, o regime geral, o INSS, ao lhe conceder o
regime de aposentadoria nao lhe estaria dando o beneficio que lhe ¢ devido
constitucionalmente, ou seja, seu provento igual a ultima remuneracdo. Af haveria
necessidade, mesmo em um pilar base, de uma suplementagio. Nao estd claro se essa
suplementacio se daria em um regime proprio de previdéncia ou se o proprio regime
complementar poderia fazer isso. O projeto diz que é permitida a adesdo facultativa de
servidores que recebam hoje menos que o teto do regime geral, mas nio trata de
contribuicdo do patrocinador, s6 contribui¢des facultativas feitas pelo servidor.

Em linhas gerais, ¢ essa a posi¢ciao da Caixa e da SASSE sobre o assunto. Desde
1996, essas duas entidades ja tém constituido nucleos de estudos e vém trabalhando bem
proxima ao Ministério da Previdéncia, sobretudo com a Secretaria de Previdéncia Social,
buscando trazer solucdes e alternativas para que realmente possamos construir um sistema
previdenciario eficiente, 6timo, e sustentivel em todos os seus aspectos para este pais.

Marcos Ozorio de Almeida
(Assessor do Secretirio de Logistica e Tecnologia da Informagao
do Ministério do Planejamento, Or¢amento e Gestio)

Algumas observagoes feitas pelos dois expositores chamam muito a aten¢io. O
Sr. Hernando referiu-se a concentragido de mercado existente nos paises que nio tém,
digamos, um mercado tio democratico, como paises da Europa e da América do Norte.
Nesse sentido, a regulacdo se torna mais premente.

A outra questio que também me chamou a atengio foi em relacao ao universo de
participantes da Previdéncia complementar, como falado pelo Secretario Paulo Kliass,
que é de apenas 2 milhdes em um universo de 76 milhdes potenciais, e apesar disso tudo
traz uma poupanca de aproximadamente 13% do PIB brasileiro. Pelo que vemos, o
potencial de crescimento do sistema é muito grande.
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Entretanto, nesse sentido, a questdo da regulacio, no Brasil, é bastante recente. Na
verdade, tomou um certo impulso a partir da reforma da ordem econdémica, em 1995/96,
a comegar pela reforma do direito econoémico, e isso tem produzido uma nova geragio de
entidades reguladoras. Ja vinhamos trabalhando com entidades reguladoras em diversos
setores, como o Banco Central, a SUSEP, a prépria Comissdo de Valores Mobilidrios,
entidades reguladoras de mercados especificos, onde se regulam relagdes entre iguais, pra-
ticamente, porque estd se tratando de entidades que tém forca equivalente.

Outra questdo que deve ser levada em consideracio ¢ a da defesa do consumidor,
recente em nosso pais. A partir do Codigo de Defesa do Consumidor, editado em 1990/
1991, comegou-se a gerar uma cultura de que as relagdes do mais fraco com o mais forte
devem ser arbitradas. Esse arbitramento deve ser feito pelo Estado, pois ele ¢ o preposto
do cidadio nessa relagio.

Nesse sentido a partir da hora em que se privatizaram diversas empresas publicas,
setores completos foram transferidos para a iniciativa privada, criou-se a necessidade de
haver mecanismos regulatérios mais presentes. Af vem a segunda geracao de entidades
regulatorias, das quais as mais conhecidas sio a Agéncia Nacional de Telecomunicagbes,
Ageéncia Nacional de Energia Elétrica, a de Petrdleo e assim por diante, e estamos indo
para a terceira geracio, que ja trata dos servigos mais intangiveis, como planos de sadde,
educacio e outros.

Assim, a questdo do mercado de previdéncia complementar foge um pouco a
experiéncia que vem sendo desenvolvida no Brasil em relagdo ao arbitramento. Até
agora, experimentamos um tipo de agéncia de prestacdo de servicos de curto prazo.
Entretanto, se levarmos em consideragio os prazos de vivéncia do participante beneficiario
até a extin¢do do beneficio, de 40 ou mais anos, em relagdo a prestacao de servicos
publicos por concessio, veremos a necessidade de o 6rgao regulatorio estar mais
presente na relacio entre os desiguais, no caso da entidade de previdéncia fechada e seu
participante ou beneficiario.

O modelo ainda estd em construgdo e isso traz riscos e traz oportunidades.
Entendo que as oportunidades estdo ai e esse tipo de evento trata de discuti-las. Como
poder publico e na condi¢io de planejador do marco regulatério das atividades
economicas do pafs, precisamos criar esse espirito de aproximar, de trazer os principios
do Cédigo do Consumidor para dentro das agéncias reguladores, principalmente no que
se refere a regulagdo da previdéncia complementar. Até agora, infelizmente, o Governo
ndo conseguiu fazer isso com as atuais agéncias, apesar de que licdes foram aprendidas e
se encontra no Congresso projeto de lei que vai uniformizar essas relagdes das agéncias
reguladoras, de tal forma que as que tiveram menos sucesso possam se apropriar do
sucesso daquelas que tiveram mais €xito na missao de regular.
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Outra questdo que também me chama a aten¢do ¢ a potencialidade desse
mercado. O Ministério do Planejamento, encarregado de coordenar as a¢des do
programa que todos conhecemos como Avanca Brasil, Plano Plurianual de
Investimentos, onde ¢ prevista a aplicagdo de mais de R$ 1 trilhdo nos préximos 4 anos,
tanto pelo setor publico, como privado e entidades externas, conta com uma fonte de
recursos bastante interessante. Nesse sentido, a regulagdo também volta ao outro lado,
digamos assim. Como garantir que esses recursos serdo bem aplicados e que o retorno
deles sera feito, que serdo bem fiscalizados, que havera profissionais preparados para
fazer essa tarefa é o grande desafio que temos a frente.

Danilo Volpe
(Atudrio e Consultor)

Ao participar deste seminario, fiquei com algumas preocupacgoes desde a fase
inicial. Na medida em que o tempo foi passando e os palestrantes se sucedendo, fiquei
ainda mais preocupado. Minha preocupa¢io nasce ao analisar um pouco a histéria da
previdéncia complementar em nosso pafs. Ela vem de uma série de dualismos. O
primeiro deles € o sistema aberto versus sistema fechado; com fins lucrativos, sem fins
lucrativos. Do outro lado, temos os planos de beneficio definidos versus planos de
contribui¢Ses definidas. Fica claro que existe um confronto no seio da nossa sociedade.
Esse confronto ¢ entre trabalhadores, empresarios e as for¢as econémicas.

HEstamos procurando construit um modelo. Qual o melhor? Usamos muito
daquilo que chamamos de racionalismo econémico, onde ambas as partes querem
ganhar o maximo possivel e pagar o minimo possivel. Nesse dualismo, do ponto de vista
atuarial, queria destacar que no meio de toda essa discussdo esta o que nés conhecemos
por risco. E risco, se retomarmos as origens conceituais, esta ligado a evento aleatério,
que ¢ o acontecimento que pode acontecer ou nio, ¢ uma questio incerta. Se esse evento
vier a acontecer e causar um prejuizo a alguém, podemos denominar esse evento de
risco. Risco, portanto, nada mais é do que a matéria-prima do seguro. O risco ¢ a
esséncia basica sobre a qual se constrdi todo o conceito previdenciatio.

Entdo, imaginar que risco é um pecado ou algo muito préximo a isso é uma
distor¢do que vem sendo feita ao longo dos tltimos anos, principalmente quando se fala
nos planos de beneficio definido, como se isso ndo fosse possivel resolver.

Eu vejo esse temor se impregnar entre as pessoas, entre os dirigentes. Isso ja é da
nossa histéria. Acho valida a preocupac¢io de todos nés com relacdo a buscar uma
solu¢do para essas questoes. Porém, simplesmente abandonar alguns tipos de plano em
funcdo do risco que eles podem apresentar, parece-me ser alguma coisa muito
precipitada.
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Digo isso porque, quando adentramos ao nivel da atual legislagdo que esta sendo
apresentada, verificamos efetivamente alguns avancos no sentido de melhorar o trata-
mento do risco. Isso é algo desejado. Essa legislagdo traz um conceito da sua origem, da
sua base principal, de que o sistema de previdéncia complementar é baseado em reservas
que garantem o beneficio concedido. Este ¢ um principio fundamental sobre o qual terd
de se construir tudo o mais. Atingido esse principio, os outros serdo decorréncia.

O principio da capitalizacio, por certo, também esta inerente a toda essa questo.
Se desejarmos ter uma reserva que garanta o beneficio contratado, precisamos ter um
sistema capaz de gerar esse lastro necessario e suficiente ao longo do tempo para
sustentar essa cadeia de beneficios previdenciarios associados a um plano de beneficios.

Nasce um conceito novo de equilibrio permanente, que deve ser observado em
relacio ao grau de cobertura da entidade. Esse equilibrio, n6s entendemos, tem de ser
relativo ao tempo no qual a entidade de previdéncia privada nasce e desenvolve suas
atividades. Evidentemente, a legislacdo complementar vai tratar dessa questio
detalhadamente, mas eu gostaria de observar esse ponto.

Nascem outros conceitos ou nos sao apresentados novos mecanismos de gestio
de risco em uma entidade de previdéncia. Primeiro, ¢ o mecanismo de resseguro, pelo
qual a entidade podia repassar para terceiros parte dos riscos que administra. Temos,
também, a questdo relacionada a transparéncia. Em relagio aos resultados atuariais, ndo
s6 os necessarios para a questdo relativa aos 6rgiaos de controle e de fiscalizagao, mas
também para todo o conjunto de participantes, ou, porque nao dizer, a0 conjunto de
agentes que participam do processo.

Com isso, eu me permito apresentar-lhes um rapido modelo daquilo que
entendemos ser um caminho, talvez ndo finalizado, mas uma proposta geral que envolve
toda essa questdo.

Dentro do conceito da teoria classica da atuaria, hd uma igualdade na qual o
conjunto de obrigacbes da entidade, no instante zero, tem de ser igual ao conjunto de
direitos dessa entidade. Entdo, de um lado, obriga¢Ses futuras dessas entidades para
com os participantes, de outro lado, as receitas futuras. No instante 1, tentando
demonstrar uma dinamica, acrescentamos a essa equagao o ativo liquido previdenciario,
que nada mais ¢, no sentido que aqui queremos demonstrar, do que a reserva
matematica necessaria para que, somadas as contribui¢Ses futuras, passe a garantir os
beneficios ou os compromissos futuros dessa entidade. E fundamental perceber que
quando a entidade ¢é criada, ela tem, como ja foi dito aqui, um servigo passado. Esse
servico passado, muitas vezes, recebe um tratamento especial para o seu financiamento.
Isso significa dizer que, do ponto de vista do grau de cobertura e do equilibrio
permanente, essa entidade provavelmente terd que ter uma flexibilizacdo em relagio ao
grau de cobertura do patrimonio.
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Podemos citar os principais riscos que sdo as fontes de desequilibrios que podem
acontecer na gestio de uma entidade de previdéncia. Temos os riscos salatial, previdencial,
biométrico, financeiro e outros, como rotatividade, crescimento salarial. Podetiamos até
colocar os riscos de gestio, institucional, politico e outras varidveis mais.

HEstou utilizando a palavra risco nao como aquele risco natural, ja estabelecido nas
medicoes feitas pelos atuarios; nao daqueles riscos associados as tdbuas de mortalidade,
utilizadas no calculo, ou da taxa de juros, ja estabelecida. Estou falando daquele grau de
risco que excede aquele previamente estabelecido pelo atuario.

Para isso, e é nesse sentido que o entendimento perante a sociedade estd muito
mal vendido, ¢ que apresentamos a seguinte proposta: primeiro, é possivel, por meio da
modelagem de planos, estabelecer um grau de risco menor para os planos de beneficio.
Ou seja, uma simples modelagem do plano de beneficios poderia estabelecer todas as
condigbes para a concessio do beneficio sem nenhum risco.

De outro lado, poderiam ser estabelecidos riscos atuariais em relacdo a cresci-
mento salarial, em relagdo a expectativa de vida etc. Ou poderia simplesmente usar o que
vamos chamar de pontos favoraveis de um tipo de plano conjugado com outro tipo de
plano, por meio daquilo que nés chamarfamos de salvaguardas. Poderfamos fazer, por
exemplo, um beneficio desvinculado da Previdéncia Social, mas com risco no periodo
de pagamento de rendas, associando a esse perfodo uma renda vitalicia, por exemplo, na
qual teria de ser considerada expectativa de sobrevivéncia. De qualquer modo, na
modelagem do plano, podemos ter a consciéncia de que é possivel administrar o risco.

Todavia, o que eu faco observar ¢ que a retirada do risco do plano de beneficio
muitas vezes pode descaracterizar o sentido previdencidrio que se deseja dar ao plano de
beneficio. E muito comum vetificarmos o lancamento de alguns tipos de planos nos
quais se atribui todos os riscos aos participantes e se deixa o plano como se fosse pura-
mente financeiro, ou seja, descaracterizado totalmente do sentido previdencidrio. Isso
vem muito na esteira do que verificamos no mercado, de modo geral, e tem atraido a
atencio de muitos poupadores, na verdade, para os tipos de planos que sio lancados no
mercado e que muitas vezes nio passam de uma poupanga.

Queremos caracterizar agora que é possivel, através do mecanismo de
administracdo de risco adicional a essa formatacgio, elaborar plano de beneficio com
uma ordem previdencidria mais ajustada as demandas dos proprios participantes.

De resto, entendemos que as normativas que tratam dos novos projetos de lei
deveriam, de certa forma, contemplar esse assunto. Assim, entendemos que os fins
previdenciarios seriam observados; terfamos solugdes praticas em relagdo as pequenas
entidades de previdéncia privada, aquelas entidades cujo numero de participantes
tenham massa critica para formarem seu proprio grupo de protecdo. Ademais,
entendemos que a legislacdo, no que diz respeito a sua evolucio, esta preparando o
caminho efetivamente mais otimista em relacio a previdéncia complementar.
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PERGUNTAS DO QUARTO PAINEL:

Perguntas para o Sr. Paulo Kliass:

1) As exigéncias da SPC do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social, muitas
vezes resultantes de interpretacOes inflexiveis da legislacdo vigente, no que se refere as
formas de concepgao e estabelecimento de planos de previdéncias complementares,
tém levado empresarios a optar por planos previdenciarios oferecidos por entidades
abertas de previdéncia privada ou por planos do tipo PGBL, ou mesmo por nio ter
qualquer plano previdenciario privado. Nao serda esse o fato que impediu um maior
crescimento da quantidade de trabalhadores cobertos por planos de previdéncia de
entidades fechadas de previdéncia privada? Nesse sentido, uma maior flexibilizacio na
interpretacao da legislacdo vigente nao tera muito mais efeito sobre a amplia¢ao do setor
das entidades fechadas de previdéncia privada do que a substituicdo da legislacdo
vigente?

Resposta: Temos dois pontos envolvidos nessa pergunta. O primeiro, ¢ uma
questio mais de avaliagio do que seria o determinante ou nio de uma avaliagdo de
crescimento de op¢do dos empresarios. Acho este argumento questionavel, ndo tendo
uma tendéncia ndo determinada. Mas, de qualquer maneira, podemos trabalhar com os
numeros existentes. O conjunto das entidades fechadas representa mais de 10 vezes o
conjunto acumulado de reservas das entidades abertas. Esse é o primeiro ponto.

Em segundo lugar ¢ importante frisar e deixar publicamente estabelecido que nio
cabe a Secretaria ter uma interpretacio mais ou menos flexivel da legislagio. O pafs ja
ultrapassou o periodo do “jeitinho brasileiro”. Se a lei determina alguma coisa, cabe a
Secretaria cumprir o que a lei manda. Exatamente por isso houve todo esse processo de
discussio no Congresso, em fungio da necessidade da reforma previdenciaria, e um dos
aspectos dela foi a necessidade de o Executivo apresentar projetos ao Legislativo para
mudar a legislagio complementar. F importante perceber que isso no foi simplesmente
avontade deste Governo, uma vontade do Ministro Waldeck, do Secretirio Paulo Kliass.
Obviamente, existe esse interesse, mas, independente desse interesse, essa foi uma
ordem, um comando do Legislativo quando da aprovagio da reforma previdenciaria.

A reforma identificou que existia alguma necessidade de altera¢io, de flexibilizacao,
universalizacdo de acesso a previdéncia complementar para a grande maioria da
popula¢ao. Agora, nao podemos exigir de um 6rgao regulador, no momento em que se
esta querendo reforgar a credibilidade da regulacio, a credibilidade da fiscalizagdo na
sociedade, de maneira geral, tenha uma interpretacao flexivel para este ou aquele ponto.
Infelizmente, ndo cabe a Secretaria - pelo menos enquanto eu estiver a frente dela -
ter esse tipo de comportamento.
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Também ¢ importante trabalhar com a aparente contradigdo entre as entidades
fechadas e as entidades abertas, no caso do Brasil. Quando entramos em contato com
os colegas que vém de outros paises, como esta acontecendo neste Seminario, ¢ muito
dificil explicar a eles o que separa, o que diferencia, por exemplo, um fundo do tipo
PGBL, um fundo do tipo FAP, de uma entidade chamada entidade fechada de
previdéncia privada. Na pratica, nio existe muita diferenca do ponto de vista tedrico.

O que aconteceu é que a histéria nio tdo recente do pais acabou criando um
pouco essa separacdo. Essa separacdo acabou reproduzindo um viés que estd sendo
superado. Cada vez mais é percebido pelo conjunto dos agentes econémicos que o que
¢ chamado de entidade aberta de previdéncia privada, na pratica concreta dos tltimos
anos, tem se convertido muito mais em uma administradora de tecutrsos financeiros,
como outras alternativas de geréncia de recursos financeiros de curto prazo. E muito
menos uma preocupacio com a questio previdencidria no longo prazo. Tanto que se
oferecem produtos aos clientes com liquidez de 30, 60 e 90 dias. Ndao podemos pensar
em um modelo previdencidrio que se pretenda efetivamente previdenciario - principal-
mente quando a previdéncia publica estd aumentando o tempo de contribuigdo - com
esse viés, com essa mudanca de enfoque. Isso também é um elemento importante de se
esclarecer, para efeito de diferenciagio das entidades abertas e das entidades fechadas.

Para finalizar, no caso da reforma constitucional, o constituinte derivado optou
pela manutencio dessa diferenga. Entdo, ndo cabe ao Governo, nao cabe a SUSEP, nao
cabe a Secretaria de Previdéncia Complementar concordar ou nio com essa diferenca.
Essa diferenca esta mantida e a legislacio complementar teve de reproduzir essa
diferenca. O que era identificado como aparentemente uma medida incorreta, ou seja, a
possibilidade de que os fundos dos municipios ou dos Estados serem geridos
unicamente por entidades fechadas, se faz presente porque assim determina a
Constituicao. De novo, aqui nao cabe o “jeitinho”, no cabe a Camara e ao Senado um
“Jeitinho” na interpretacio do que a Constituicao estabeleceu, sob pena de os projetos,
depois de aprovados, sofrerem agbes de inconstitucionalidade, serem revogados e terem
de ser refeitos desde o inicio.

E importante observar que este debate aqui travado pode ser novo para algumas
pessoas, mas vem sendo efetuado ha mais de 2 anos. As entidades envolvidas, os setores
governamentais envolvidos com a matéria, os partidos politicos, os deputados e
senadores passaram mais de 2 anos envolvidos no debate da matéria e se chegou
finalmente a uma formatacio praticamente de consenso. . importante destacar que o
projeto foi aprovado com grande maioria, inclusive se precisava dessa maioria, 50%
mais um, para ser aprovado na Camara e no Senado. Isso foi resultado de uma sintese. O
projeto nao € aquele que o Paulo Kliass gostaria, ndo ¢ tudo aquilo que provavelmente a
Abrapp gostaria, ndo ¢ tudo aquilo que o Banco Central gostaria, nio ¢ tudo aquilo que
a Susep gostaria, ndo ¢ tudo aquilo que cada um dos partidos politicos gostaria, nem
tudo o que o IBA e Ansep gostariam. A democracia funciona dessa maneira:
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conseguiu-se fazer uma sintese de cada um desses desejos ¢ ela foi aprovada por grande
maioria, felizmente.

Apesar de ser para algumas pessoas uma questio nova, ¢ importante dizer que
ndo adianta eu e o Caldas virmos dizer que ha 1 ano e meio a Abrapp propunha nio sei
o qué. A Abrapp tinha propostas diferentes e a Secretaria de Previdéncia Complementar
também as tinha. O que foi aprovado foi a capacidade de sintese dessas vontades e
desses interesses diferentes, e inclusive surpreendeu o proprio Governo a quantidade de
deputados e senadores envolvidos na matéria. A pior coisa que poderiamos fazer agora
seria, no ultimo momento de votag¢ao, introduzir pequenas mudancas para fazer com
que comegasse de novo todo o processo, que agora quase completa 2 anos de discussio
e de votacao.

2) Se houve fraude ou desvio de verbas da Previdéncia Social no Brasil em gover-
nos passados, sejam eles federal, estadual ou municipal, quem sera punido? Havera
reposi¢io de valores? Por que nio se aumenta o nivel de salarios e de contribui¢oes no
pais? O pagamento de parte das contribuices pela iniciativa privada para aposentadoria
do segurado ¢ uma solucio? E a politica de pleno emprego?

Resposta: O fato de no passado ter havido realmente problema de liquidez, de
buracos que nao foram cobertos, nao pode deixar de apontar que daqui para a frente as
mudangas estdo acontecendo. As pessoas ndo tém o habito de ler o Didrio Oficial todo
dia, mas as pessoas que tém isso como tarefa de rotina de trabalho, perceberdo que ha
muita gente sendo punida por ma gestao de fundo de pensio; muita entidade multada
port esse ou por outros tipos de praticas. Pouco a pouco, a sociedade no seu conjunto vai
comecando a ter informac¢do de que é necessario mudar. E jad se estd comegando a
apresentar os instrumentos minimos para que essa mudanga possa ocorrer. No projeto
de lei, ha criminalizacdo de determinados atos previdenciarios e atuariais, e a
correspondente penalizacdo desses eventos. Ha transparéncia na gestdo, ha maior
presenca dos participantes nos conselhos de administracao dessas entidades.

Sou otimista. Se achamos que o pais vai sempre repetir os erros passados e as
praticas repetidas historicamente, a conclusio deste Semindrio tem de ser de que nio
existe mais alternativa de fazer previdéncia complementar que nio seja através de um
instrumento publico, do tipo do INSS, e, ainda assim, com todas as criticas que
eventualmente se possam fazer em relagdo ao passado no que se refere a gestdo desse
tipo de instrumento. Existem motivos para otimismo. As condi¢des estdo sendo criadas.
Agora, serd preciso a presenca das pessoas e das entidades cumprindo seu papel de
fiscalizacio, de supervisdo, para fazer com que a rentabilidade dessas entidades seja
efetivamente aquilo que outras entidades que nio estio naquelas condigSes conseguem.
Uma entidade fechada, gerindo um patriménio parecido, ndo conseguiria uma
rentabilidade razoavel?
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Perguntas para o Sr. Carlos Alberto Moreira Jinior:

1) No caso da existéncia de consoércio entre municipios e ocorrendo um resultado
negativo, as taxas de contribui¢io devem ser reavaliadas atuarialmente? Como ficaria o
municipio que comprovadamente tem resultado superavitarior Teria de participar desse
resultado negativo? Nesse caso, ndo estaria comprometido o conséreio?

Resposta: Provavelmente sim. Entretanto, os projetos de lei prevéem os
consoércios entre municipios e falam de planos distintos para cada um. Mas isso
realmente pode ocorrer.

2) Como administrar consorcios previdenciarios entre municipios, se a cada
eleicao de prefeitos havera o risco de desestruturaciao?

Resposta: Cabera a Secretaria de Previdéncia Complementar regular como
se dara o consorcio entre municipios, se esta previsto no projeto de lei.
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Warren Mcgillivray

Gostaria apenas de fazer algumas observa¢Ses que me parecem muito
importantes, relativas a assuntos tratados aqui. Nao farel comentarios sobre questdes
relacionadas especificamente ao Brasil. A maioria de nds que viemos de fora ficamos
impressionados com o que ja foi feito no sentido da reforma previdenciaria que se
conduz aqui. Estamos todos interessados em aprender a férmula que estio aplicando.
Estamos também interessados no que estdo fazendo com os sistemas de previdéncia
para os funcionarios publicos, que obviamente constitui um problema muito sétrio para
vocés no Brasil.

Mas vocés nido estdo sozinhos. A diferenga é que aqui no Brasil se esta
identificando o problema muito antes de outros paises. Trata-se, no caso desses paises,
de uma bomba-relégio e o tempo estd passando muito rapidamente.

Eu gostaria de dizer algo sobre o que me parece uma abordagem muito positiva,
sobre a extensio da cobertura da seguridade social. Em outras palavras, o Brasil esta
indo além da questdo da reforma, para lidar com a questdo da extensdo da cobertura, a
cobertura a pessoas do chamado setor informal. Ha muitas diferengas entre o
contingente de trabalhadores informais e auténomos, dependendo do pais analisado.
Os assalariados s@o mais ou menos os mesmos em toda a parte. Mas com respeito a
outras categorias, cada pais tem que procurar sua prépria solucio. Isso é uma questdo
com a qual ¢ muito dificil lidar. Eu ja participei, por muitos anos, de esfor¢os em muitos
outros pafses visando a extensdo da cobertura e o sucesso sempre foi marginal. Eu
desejo a vocés sucesso cada vez maior e os parabenizo por se empenharem nesse
sentido.

Houve uma outra questdo apresentada aqui, qual seja, a da complacéncia, e a
fiscalizacdo das condi¢bes de seguridade social para aquelas pessoas que estido cobertas
pelo sistema e que sdo obrigadas a pagar mas que as vezes nao pagam. Hssa é uma outra
area importante. Portanto, estamos indo além da mera reforma, para cobrir aspectos
como extensdo de cobertura e administragao dos sistemas. Uma coisa que lembro ter
ouvido ontem de um dos membros da Mesa, e que ndo s6 ¢ verdade mas se aplica todos,
¢ que para um sistema bem-sucedido de seguridade social, é preciso ter um sistema justo
e eficiente de tributagdo, e nao me refiro apenas a taxac¢ao de seguridade social, que é um
imposto regressivo, mas a uma estrutura tributaria para todo o pais. Isso se aplica a
qualquer pafs do mundo.
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Outro ponto comentado durante o semindrio ¢ que muitas pessoas simplesmente
ndo pagam o seguro social, e que hd uma enorme lista de motivos para agirem assim que
vao até a falta de confianga no sistema em si. H4 toda uma lista de razdes que podem
sugerir todo tipo de justificativa econémica, mas ontem ouvi algo interessante aqui, e
que me parece verdade: algumas pessoas nio querem contribuir simplesmente porque
sdo pobres. As pessoas nio tém dinheiro, e simplesmente nio tém alternativa, pois
precisam cuidar de necessidades mais prementes. Talvez tenhamos aqui uma raziao um
pouco menos sofisticada, que nos leva a aceitar o fato de que algumas pessoas sio de
fato pobres. Temos que nos lembrar disso.

Outra questdo levantada aqui ontem foi a alteragdo demografica que acontece
aqui no Brasil em ritmo muito mais acelerado do que nos paises industrializados e,
naturalmente, também, em ritmo mais acelerado do que acontecia no passado. Mas eu
percebo uma certa confianga no futuro aqui neste pafs. Com o crescimento econémico,
serdo capazes de lidar com esse aumento demogrifico. E, para ser franco, sem
crescimento econdémico, independentemente do tipo de sistema previdenciario que se
tenha, nio hi como financia-lo. E preciso haver crescimento econdémico. E um
pré-requisito. E com o crescimento econdémico esperado para o Brasil, essa questdo
demografica ndo serd um desafio tdo sério.

Outra questdo que precisamos levar deste encontro é o que se refere a solidarie-
dade e a redistribui¢ao. Nao compare¢o a muitos encontros como este em que se aborda
a questdo da distribuicio, e muito menos a necessidade de solidariedade, exceto quando
estou na Franca. Bu fico feliz de ver que essas idéias, aqui, ainda estdo sendo seguidas.

Senhoras e senhores, ha varios outros pontos que eu poderia abordar, mas esses
foram os que mais me chamaram atencdo. Foi muito interessante participar deste
encontro, bastante estimulante para o futuro da seguridade social, aqui no Brasil, nas
Américas e em outros lugares.

Encerrando, quero agradecer aos nossos anfitrides, o Ministro da Previdéncia e
Assisténcia Social, e também as pessoas que nos convidaram para estar aqui, as
autoridades do Parand e da cidade de Curitiba. Muito obrigado pela participagio.

Vinicius Carvalho Pinheiro
(Secretirio de Previdéncia Social do Ministério
da Previdéncia e Assisténcia Social)

Neste momento chegamos ao fim de dois dias de trabalho extremamente
interessante. Nesses dias, foram discutidas as ultimas técnicas sobre estudos atuariais e
gerenciamento financeiro.
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O primeiro dia foi centrado no carater econémico das reformas. Chegamos a
conclusio, principalmente em relagdo ao caso brasileiro, que o grande desafio
apresentado atualmente ao sistema de previdéncia social é o de aumentar a cobertura.
Hoje, de cada 10 pessoas que estdo trabalhando, apenas 4 se aposentardo. Entio, é
necessario um enorme esfor¢o de incorporagio dessas pessoas ao sistema previdenciario.

Ja na parte da tarde do primeiro dia, foram discutidas as diferentes alternativas
existentes de reforma. Foi apresentado o caso brasileiro, que, sem duvida alguma, se
constitui em uma nova perspectiva de andlise do sistema de reparticdo simples, e os
sistemas mistos do Uruguai e do México.

Ha algum tempo, participei de um seminario também envolvendo representantes
de paises latino-americanos e recordo-me que havia uma grande pendéncia sobre a
reforma do sistema de previdéncia em dire¢io a introdu¢io de elementos de
capitalizacdo obrigatéria. Em outros seminarios mais recentes que acompanheli,
verifiquei que essa tendéncia de privatizacio do sistema de previdéncia tem sido
questionada. O que pude deduzir deste seminario é que ja existem novas formas de
fixagdo dos sistemas de reparticio. Eu diria que, a partir das experiéncias concretas e dos
resultados observados nos paises que optaram pela passagem para a capitalizacio
obrigatoria, surgiram novas perspectivas e alternativas, entre as quais a alternativa
brasileira de fazer uma reforma profunda em seu sistema de reparti¢io, nele introduzindo
critérios atuariais, critérios que fazem o beneficio ter uma estreita equivaléncia com o
montante contribuido. Essa ¢ a opgdo brasileira: fortalecer o sistema de reparti¢do
simples no seu nivel basico, fortalecé-lo de um lado estreitando a relacdo entre
beneficios e contribui¢des e, de outro lado, ampliando a cobertura, estendendo esse
sistema a pessoas e a segmentos atualmente excluidos, de modo a consolidar um sistema
que, 20 mesmo tempo, seja atuarialmente sustentavel e socialmente justo.

Esse sistema, obviamente, nao pode ser responsavel pela totalidade de cobertura
em termos de remuneracio das pessoas. Al vem o segundo pilar de desenvolvimento
desse sistema, o da previdéncia complementar, discutido no tltimo painel.

O modelo brasileiro, de um lado, fortalece a previdéncia publica, universal, justa;
de outro lado, desenvolve a previdéncia complementar, voluntatia, previdéncia que vai
contribuir para o desenvolvimento do nosso mercado de capitais, que vai contribuir para
agregar poupanga interna e contribuird também para aumentar a remuneracio daqueles
que desejam, no futuro, ter uma renda superior aquela paga pelo INSS. Importante
ressaltar que em um prazo que vai se estender por pelo menos 20 anos, a tendéncia é que
gradualmente esse teto da previdéncia basica, que define o limite entre a previdéncia
basica e a previdéncia complementar, seja diminuido, de modo a estimular ainda mais a
previdéncia complementar. E diminuindo nio em termos absolutos, porque esta
previsto constitucionalmente que o teto devera ser reajustado a cada ano, de acordo com
a inflagdo, mas sim em termos relativos, porque se supde que o salario médio da
economia devera crescer em conjunto com o crescimento econémico.
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Finalmente, gostaria de agradecer a uma série de instituigdes e de pessoas sem as
quais nao seria possivel organizar este Seminario. Em primeiro lugar, a nossa parceira
neste seminario, a Associacio Internacional de Seguridade Social, a principal entidade
internacional no que diz respeito a seguridade social, com mais de 140 filiados em todo
o mundo. Creio que este Seminario constituiu-se em uma grande aproximagdo do pais
em relagdo a AISS, e é apenas o inicio de outros que virdo, nio s6 aqui, como em outros
paises.

Em segundo lugar, agradeco ao Governo do Estado do Parana, que nos propi-
ciou toda a infra-estrutura para a organizacido deste evento. Sem o Governo do Estado
do Parand e sem a Parana Previdéncia este evento nio seria possivel. Importante salien-
tar que o Parand estd extremamente avancado na reforma do seu sistema previdenciatio.
Ja saiu na frente e continua na lideranca em relacio aos outros estados e mesmo em
relagdo ao Governo Federal, que também tem de reformar seu sistema de previdéncia
para os funcionarios publicos. O Governo do Estado do Parana tem uma caracteristica
muito interessante, e o distingue de outros governos: aqui no Parana temos realmente
um estadista. A diferenca entre um estadista e um governante ¢ que o estadista pode até
sacrificar seu governo em prol de geracSes futuras, enquanto o governante sé pensa no
seu governo. As solucdes adotadas no estado do Parana podem trazer alguns sacrificios
para o atual governo, inclusive sacrificios eleitorais e politicos, mas certamente vao impactar
geracdes futuras e governos futuros. Esse ¢ o caso de outros estados aqui representados,
como Rio de Janeiro e Bahia, que tém cuidado da sua previdéncia.

E importante agradecer também o apoio dado pelo INSS, ndo s6 em nivel nacio-
nal como em ambito local. O INSS esta passando por um processo de reestruturacao
gerencial. S6 vamos conseguir fazer com que as pessoas ingressem no sistema, se conse-
guirmos convencé-las de que o sistema ¢ confiavel e que podemos conferir um bom
atendimento. Esse ¢ o desafio que o INSS tem para o futuro. Estiveram presentes aqui
varias pessoas do INSS e tenho certeza que elas tém em mente esse desafio.

Agradecemos também a Dataprev, que nos ofereceu todo o suporte tecnolégico.
A Dataprev também traz esse desafio gerencial de ser atrativa para que as pessoas se
filiem ao sistema.

Agradeco ainda ao Instituto Brasileiro de Atudria, e aqui estiveram vérios repre-
sentantes nao s6 como palestrantes e debatedores, mas também como ouvintes. Como
representante da classe atuarial, o IBA tem papel fundamental nessa nova previdéncia,
pois a Atudria hoje ¢ questio constitucional. Temos inscrito e consagrado no texto cons-
titucional que os sistemas previdenciarios devem ser organizados respeitando-se o equi-
librio financeiro e atuarial. Esse equilibrio financeiro e atuarial foi replicado em todas as
legislagbes, seja na da previdéncia complementar, seja na da previdéncia do setor
publico, seja na da previdéncia social.
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Finalmente, agradeco o apoio financeiro dado pela Caixa Econdémica Federal,
SASSE Seguros, Federa¢io de Industrias do Estado do Parana, FIEP, Fundacio Inepar,
Funprev, Unisys ¢ Unimed. Essas institui¢des nos apoiaram financeiramente e
propiciaram que este evento tivesse inscrigdes livres, gratis e a distribui¢do de todo esse
material. Todo o evento foi custeado por essas instituicbes ¢ esse foi um apoio
fundamental. Agradecemos ao Hotel Bourbon, que nos cedeu suas instalacbes e a
Federagdo das Empresas de Transporte do Parana.

Por fim, ¢ importantissimo lembrar que este evento s6 foi possivel devido a
dedicacdo de uma série de pessoas do Ministério da Previdéncia Social, da Dataprev, do
INSS, do Governo do Parand e de outras institui¢des, que tdo competentemente o
organizaram. Inicialmente, previa-se que este Semindrio teria o comparecimento de
300 pessoas. Foi tdo bem organizado que dele participaram 570 pessoas. Nio tenho
noticia de um evento que trate de Atudria, tema tdo especifico, com tal sucesso de publico.

Finalmente, agradeco a todos os que aqui estiveram presentes nesses dois dias,
prestigiando este Seminario. Deixo aqui nio s6 os meus agradecimentos, como também
os do Ministro Waldeck Ornélas.

Miguel Salomao
(Representante do Governo do Estado do Parani)

Confirmo, reafirmo, renovo a alegria e a satisfacdo do Governo do Parand por ter
sido realizado nesta terra dos pinheirais este grande Seminario Internacional.

Nunca imaginamos receber compensagio tdo generosa pelo esforco feito pelo
Governador Jaime Lerner, pelo Secretario Renato Follador, pela equipe do Governo no
rumo da seriedade e da responsabilidade previdenciaria. Eu até iria propor ao Ministro
do Planejamento, Martus Tavares que na Lei de Responsabilidade Fiscal incluisse mais
um apéndice: Lei de Responsabilidade Fiscal e Previdenciaria. Parece que uma coisa sem
a outra nio se completa. Mas é evidente que estd na idéia da responsabilidade fiscal,
fundamentalmente, a responsabilidade previdenciaria.

Eu tive o privilégio de ontem participar da Mesa, mas infelizmente ndo pude
participar dos trabalhos seguintes. Entretanto, soube o quanto foi proveitoso e valioso
este Seminario, e tomei conhecimento de tudo o que se discutiu aqui. Eu queria que
firmassemos um pacto de solidariedade. Nos, pessoas envolvidas com a questiao
previdenciaria, formamos, a partir de agora, uma irmandade. Irmandade sem dogmas,
mas cheia de energia, vontade e confianca no futuro. Por isso, peco a todos que
acompanhem esse desenvolvimento.
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Agradecemos especialmente a presenga do Dr. Warren McGillivray em nossa
terra e ao St. Vinicius Pinheiro, que, para nés, mais do que um grande técnico a nos
iluminar o caminho, tem sido um grande amigo. Em nome do Governador Jaime Lerner,
dou por encerrado este Seminario.
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