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RESUMO

Neste trabalho s&o discutidos alguns conceitos de Previdéncia Social, contribuicdes
obrigatorias e expectativa de beneficio na aposentadoria, considerando a legislacéo
vigente na data de ingresso no servico publico federal. Também sao apresentados
os alguns conceitos de Previdéncia Complementar (aberta e fechada),
investimentos, risco e retorno voltado principalmente, para orientar, o servidor para
as possibilidades de investimentos em Previdéncia Complementar. O objetivo do
trabalho consiste em comparar investimentos na FUNPRESP ou em Entidades de
Previdéncia Complementar aberta, descrevendo as vantagens e desvantagens, para
o servidor publico federal, na condicdo de Participante Ativo Alternativo no
investimento na FUNPRESP. Para alcancar o objetivo proposto, o trabalho
apresenta 0s seguintes capitulos: a Previdéncia Social, o0 Regime Geral de
Previdéncia Social, bem como o Regime Proprio de Previdéncia Social. ApGs esta
explanacdo, foi introduzido o tema Previdéncia Complementar fazendo a
diferenciacdo de Entidade Fechada de Previdéncia Complementar - EFPC
(FUNPRESP) e Entidades Abertas de Previdéncia Complementar - EAPC. Para a
realizagdo da pesquisa, o procedimento utilizado para a coleta de dados foi a
pesquisa documental. Na pesquisa documental buscou-se analisar as informacfes
disponibilizadas pelas instituicdes, na internet, como as expectativas de
rentabilidade dos Planos, histérico e foram realizadas simulacdes. Ao final, verificou-
se que o investimento na FUNPRESP apresenta vantagens e desvantagens em
relacdo a alguns investimentos em EAPC, dependendo do perfil do servidor que
realizara o investimento. A alta taxa de carregamento (7%) é uma desvantagem em
relacdo a outros planos de Previdéncia, mas a taxa de administracdo em 0% € uma
das vantagens da FUNPRESP. Sendo assim, a FUNPRESP nao € a melhor opcao
em investimento em todos os casos. Para servidores que fardo aportes por periodos
mais longos, a FUNPRESP se apresenta melhor que para servidores que tendem a
contribuir por um periodo menor. O trabalho apresenta relacdo com a Gestao
Publica visto que se refere a aposentadoria dos servidores publicos federais, bem
como, com a FUNPRESP-EXE.

Palavras-chave: Previdéncia Complementar. FUNPRESP-EXE. Aposentadoria.



ABSTRACT

This article presents the concepts of Social Previdence, compulsory
contributions and the expectation of benefits in retirement, taking into account the
current legislation at the admission in federal public services. It also shows the
concepts of Complementary Previdence (open and closed), investments, risk and
return, especially, in order to guide the server to the possibilities of investments in
Complementary Previdence. The dissertation aims to compare investments in
FUNPRESP or open Complementary Previdence Entities, describing advantages
and disadvantages, to the federal public worker, in the role of Alternative Active
Participant on the investment in FUNPRESP. In order to achieve such goal, the
article presents the following chapters: Social Previdence, the General Social
Previdence Regime, as well as the Proper Social Previdence Regime. After such
explanation, it was introduced the theme Complementary Previdence distinguishing
Closed Complementary Previdence Entity - EFPC (FUNPRESP) from Open
Complementary Previdence Entities - EAPC. To carry on the research, the procedure
used for collecting data was document research. Document research aimed to
analyze the information provided on internet websites as the expectations of Plan
Rentability, background and some simulations have been performed. By the end, it is
been verified that the investment in FUNPRESP presents advantagens and
disadvantages in relation to some investiments in EAPC, depending on the profile of
the worker that will perform that investment. The high percentage of performance
rate (7%) is a disadvantage compared to other Previdence Plans, but the
administration rate of 0% is one of the advantages of FUNPRESP. Therefore,
FUNPRESP isn't the best investment alternative in all cases. To servers that will
contribute for longer periods, FUNPRESP seems better than to servers that tend to
contribute for shorter time.

Keywords: Complementary Previdence. FUNPRESP-EXE. Retirement.
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1 INTRODUCAO

Previdéncia Social pode ser considerada como uma poupanca forgada com o
intuito de garantir renda ao cidaddo quando n&do houver mais a capacidade deste
individuo para o trabalho (BERTUSSI; TEJADA, 2003). Neste sentido, a Previdéncia
Social tem o0 objetivo de substituir a renda do trabalhador em periodos de
incapacidade “[...] seja pela doenga, invalidez, idade avangada, morte e desemprego
involuntério, ou mesmo a maternidade e a reclusdo” (BRASIL, 2015).

A Previdéncia Social é considerada um sistema, pois, se refere a um conjunto
de acles integradas para garantir uma rede de protecao social (TAFNER, 2007).
Este sistema é importante, no Brasil e no mundo, como fator de protecdo social e
também no desenvolvimento econdmico, com a formacdo de poupanca em longo
prazo (ANGOTI, 2016).

De acordo com Rocha e Macario (2015) o sistema previdenciario no Brasil
estd estruturado em dois regimes: basico (Regime Geral de Previdéncia Social e
Regime Proprio de Previdéncia Social) e os complementares.

Os regimes basicos sdo compulsérios, sendo que, o Regime Geral de
Previdéncia Social (RGPS) atende aos trabalhadores da iniciativa privada e a
empregados publicos; enquanto o Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) é
responsavel pela cobertura dos beneficios previdenciarios dos servidores publicos
efetivos e militares, dos entes que o tenham instituido, segundo o Ministério da
Previdéncia Social (BRASIL, 2016).

Os regimes basicos citados compdem a Previdéncia Social propriamente dita
(LEITAO; DIAS; MACEDO, 2012). Ademais, paralelamente & Previdéncia Social,
existe a Previdéncia Complementar que é facultativa, de direito privado e
responsavel por completar os beneficios oferecidos pelos regimes: Geral e Proprio
(FANTINEL, 2003). Os beneficios oferecidos pela Previdéncia Complementar
seguem a mesma estrutura dos oferecidos pela previdéncia social, como o beneficio
programado (aposentadoria) ou os beneficios de risco (morte, invalidez, etc), de
acordo com o Ministério da Previdéncia Social (BRASIL, 2006).

A Previdéncia Social, no Brasil, ja passou por diversas mudancas, seja para

atender as necessidades de cobertura de beneficio para o trabalhador, e tornar este
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sistema mais abrangente; seja para atender ao preceito constitucional de
manutencao do equilibrio financeiro e atuarial (RANGEL, 2011).

Com o intuito de seguir o preceito constitucional citado, uma importante
alteracdo pela qual passou a Previdéncia Social, especificamente aquela referente
aos servidores publicos federais (executivo, legislativo e judiciario), foi a instituicdo
da Previdéncia Complementar Oficial para esta classe (Lei 12.618/12 — criacao da
FUNPRESP), limitando a aposentadoria dos servidores publicos federais, que
ingressaram depois de fevereiro de 2013, ao teto dos beneficios do Instituto
Nacional do Seguro Social (INSS). A Lei 12.618/2012 instituiu o regime de
Previdéncia Complementar para os servidores publicos federais titulares de cargo
efetivo (BRASIL, 2012).

Esta Lei 12.618/12 influencia diretamente o beneficio previdenciario de
aposentadoria dos novos servidores, mas ndo impacta os beneficios dos servidores
que entraram no servico publico federal antes de sua vigéncia; pois, estes
permanecem com a aposentadoria vinculada a ultima remuneragcédo ou a regra com
base na média das 80% maiores remuneracdes (FUNPRESP, 2016).

Entre os servidores que ndo sédo afetados pela alteragcdo imposta pela Lei
12.618/12 existem servidores que tém possibilidade de aposentarem com o ultimo
salario e com a paridade como critério de reajuste do beneficio de aposentadoria
(MARTINS; ROMERO, 2014). Para esses servidores a Previdéncia Complementar
pode ndo ser tdo necessaria, visto que, irdo receber na inatividade, os proventos de
aposentadoria igual a sua Ultima remuneracéo.

Ainda de acordo com Martins e Romero (2014), também existem servidores
gue seguirdo as regras de aposentadoria com o critério da média das 80% maiores
remuneracoes. Neste caso, poderd haver reducdo no beneficio de aposentadoria
comparativamente ao ultimo salario. Portanto, para esta parcela de servidores pode
ser interessante conhecer os beneficios oferecidos pelos planos de Previdéncia
Complementar.

A adesdo a Previdéncia Complementar do Servidor Publico Federal
(FUNPRESP) é facultativa e uma importante alternativa para os novos servidores,
para a manutencdo de um padrdo de consumo na inatividade, mas, também, € uma
opcdo de investimento para os servidores que tenham entrado no servico publico

antes de fevereiro de 2013.
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Os novos servidores, aqueles que ingressaram no servico publico depois de
fevereiro de 2013 podem aderir & FUNPRESP como Participantes Ativos Normais,
enguanto os servidores que ingressaram antes desta data serdo Participantes Ativos
Alternativos.

Considerando as adesbes a FUNPRESP dos Participantes Ativos
Alternativos, este trabalho se propds a pesquisar as vantagens e desvantagens
deste plano de previdéncia complementar. Para verificar estas vantagens e
desvantagens, foram comparados os rendimentos e o0s custos, deste fundo de
Previdéncia, com o0s beneficios oferecidos por alguns planos de Previdéncia
Complementar Aberta disponiveis no mercado.

Portanto tem-se o problema de pesquisa: Quais as vantagens e desvantagens
da adesédo, como Participante Ativo Alternativo, a FUNPRESP, pelos servidores que
ingressaram no servigo publico antes da vigéncia da Lei 12.618/12 (antes de 04 de
fevereiro de 2013) em relagéo a outros investimentos em Previdéncia Complementar
Aberta?

1.1 OBJETIVOS

Para responder ao problema de pesquisa, foi estabelecido o seguinte objetivo:
comparar os investimentos, englobando os custos e os beneficios na FUNPRESP
(EFPC - Entidade Fechada de Previdéncia Complementar) verificando as vantagens
e desvantagens na adesdo dos servidores que ingressaram em oOrgdo do Poder
Executivo ou Legislativo Federal, antes da vigéncia da Lei 12.618/12 (04 de fevereiro
de 2013) com investimentos em Entidade Aberta de Previdéncia Complementar
(EAPC).

A pesquisa justifica-se pela importancia do tema nas questbes sociais,
econbmicas e académicas. No ambito social e econdémico, o trabalho é importante
porque da instrumentos para a opcéao diante da propria decisdo por uma previdéncia
complementar e se mostra bastante atual, por ser uma alternativa frente as
reformulacfes por que passa a Previdéncia Social. Nesse sentido, busca-se elucidar

davidas dos servidores quanto as diferencas entre a aplicacdo na FUNPRESP e em



16

hY

EAPC, subsidiando a decisdo quanto a melhor alternativa para aqueles que
ingressaram no servi¢co publico antes de vigéncia da Lei 12.618/12. Em relacdo a
justificativa académica, o trabalho propde fomentar as discussfes em torno da
Previdéncia Complementar, focando principalmente na FUNPRESP, fundo criado
recentemente e que ainda nao foi exaustivamente explorado por estudiosos.

Para alcancar o objetivo apresentado, a presente pesquisa esta estruturada
em seis secdes. A primeira parte consiste nesta introducdo em que foram
apresentados 0s aspectos gerais, 0 problema de pesquisa, 0 objetivo e a justificativa
da pesquisa. A segunda parte apresenta o referencial tedrico que discute a
Previdéncia, estabelecendo as diferencas entre Previdéncia Social propriamente dita
e Previdéncia Complementar aberta e fechada. Na terceira secdo apresenta-se a
metodologia utilizada para a realiza¢do da pesquisa. Na quarta secdo sao discutidos
os dados e apresentam-se os resultados obtidos. Na quinta secdo apresenta-se a
proposta de intervengao e por fim, na sexta se¢ao séo realizadas as Consideragdes

Finais.
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2 REFERENCIAL TEORICO

O referencial tedrico da presente pesquisa esta estruturado em duas partes.
De inicio aborda-se a Previdéncia e sua divisdo em Regime Geral de Previdéncia
Social, Regime Proprio de Previdéncia Social e Previdéncia Complementar. Na

segunda parte, sdo apresentados 0s conceitos de investimento, risco e retorno.

2.1 PREVIDENCIA

A Previdéncia é composta pela Previdéncia Social que se divide em Regime
Geral de Previdéncia Social (RGPS) e em Regime Proprio de Previdéncia Social
(RPPS); e pela Previdéncia Complementar (Entidade Aberta de Previdéncia
Complementar - EAPC e Entidade Fechada de Previdéncia Complementar - EFPC),
conforme os artigos 201 e 202 da Constituicdo Federal (CF/88). A estrutura da

Previdéncia esta demonstrada no Quadro 1.

Quadro 1 - Estrutura da Previdéncia (Brasil)

Previdéncia
Previdéncia Social Previdéncia Complementar
RPPS RGPS EAPC EFPC

Fonte: Elaborado pela autora a partir de BRASIL (1988).

Nos proximos capitulos, serd detalhada a estrutura da Previdéncia, da
Previdéncia Social, bem como, da Previdéncia Complementar para poder introduzir
a FUNPRESP.

2.1.1 Previdéncia Social

A Previdéncia Social conforme a nova redagédo do artigo 6° da CF/88 dada

pela Emenda Constitucional (EC90/15) é um direito social, juntamente com a
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educacgdo, a saude, a alimentacdo, o trabalho, a moradia, o transporte, o lazer, a
seguranca, a protecado a maternidade e a infancia e a assisténcia aos desamparados
(BRASIL, 1988).

Conforme Ferreira (2008), estudos referentes a Previdéncia Social apontam
duas linhas de trabalho que a Previdéncia pode assumir, sendo a primeira, com 0
sentido apresentado no artigo 6° da CF/88, voltada para questdes de Justica Social,
e uma segunda linha de trabalho abordando questdes de sustentabilidade do
sistema focando-se no equilibrio entre receitas e despesas. Esta busca do equilibrio
financeiro também pode ser verificada nos artigos 40 e 201 da CF/88, em que é
mencionada a necessidade de ser mantido o equilibrio financeiro e atuarial do
sistema previdenciario (BRASIL, 1988).

O sistema previdenciario pode ser financiado por Reparticdo, Capitalizacdo ou
como uma combinacdo dos sistemas citados, trazendo a forma mista de
financiamento (CHABA, 2013). No sistema de reparticdo h4 uma espécie de contrato
social entre geracbes, sendo que, os trabalhadores em atividade financiam os
beneficios dos inativos (CHABA, 2013); neste sistema, 0 que se arrecada pode ser
imediatamente gasto, ndo havendo a necessidade de formacédo de poupanca
(BERTUSSI; TEJADA, 2003). No sistema de capitalizagéo existe a formacao de uma
poupanca individual por meio da contribuicdo dos trabalhadores, sendo que, o0s
beneficios futuros ficardo vinculados as contribui¢cdes realizadas e no sistema misto
ha uma combinacao dos sistemas de reparticdo e capitalizacdo (CHABA, 2013).

Mesa-Lago (1997), seguindo a mesma logica de Chaba (2013), define
Simples como um sistema em que a atual geracdo de contribuintes financia as
aposentadorias atuais, sendo um pacto intergeracional, podendo ainda demandar
uma solidariedade intrageracional, em que 0s mais ricos financiam os mais pobres.

De acordo com Weintraub (2002), ainda existe o regime de reparticdo de
capital de cobertura com a constituicdo de um fundo, por meio da contribuicdo de
todos os participantes, para arcar com pagamentos de eventos ndo programados
como invalidez, morte ou recluséo.

Conforme Mesa-Lago (1997), no Sistema de Capitalizacéo, as aposentadorias
sdo vinculadas as contribuicdes realizadas, sendo que, a principio, inexiste a
solidariedade; entretanto, este mesmo autor afirma que o Sistema de Capitalizagcéo

apresenta variantes, sendo que, em uma delas também pode ser aplicado o
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principio da solidariedade para garantir um beneficio minimo aos segurados de
baixa renda.

Ja o sistema misto, de acordo com Najberg e lkeda (1999), consiste em um
pilar mandatério de reparticdo com beneficio definido até o teto e um pilar
complementar e voluntario em regime de capitalizacdo. Contudo, autores, como
Figueiredo e Nobrega (2003) afirmam que o sistema misto deveria ter os dois pilares
mandatorios, tanto a cobertura por Regime de Reparticdo até o teto, quanto o
regime complementar, que ultrapasse o teto de contribuicao.

Neste trabalho, a reforma no sistema previdenciario, promovida pela Lei
12.618/12, sera tratada como sistema misto, tendo em vista que o termo representa
a combinacdo de sistema de reparticdo e de capitalizacdo seguindo autores como
Rodrigues e Afonso (2015); Najberg e lkeda (1999) e Ferreira (2008) mesmo
considerando que apenas as contribuicdes calculadas até o teto sdo obrigatérias.

Conforme o art. 201 da CF/88, alterado pela Emenda Constitucional 20 de
1998 (EC20/98), “A Previdéncia Social sera organizada sob a forma de regime geral,
de carater contributivo e de filiacdo obrigatdria, observados critérios que preservem

o equilibrio financeiro e atuarial, e atendera, nos termos da lei, a” (BRASIL, 1988):

| - cobertura dos eventos de doenca, invalidez, morte e idade
avancada; (Redacgdo dada pela Emenda Constitucional n° 20, de 1998)

Il - protecdo & maternidade, especialmente a gestante; (Redagcédo dada pela
Emenda Constitucional n° 20, de 1998)

Il - protecho ao trabalhador em situacdo de desemprego
involuntério; (Redagéo dada pela Emenda Constitucional n° 20, de 1998)

IV - salario-familia e auxilio-reclusdo para os dependentes dos segurados
de baixa renda; (Redacéo dada pela Emenda Constitucional n° 20, de 1998)
V - pensdo por morte do segurado, homem ou mulher, ao cdnjuge ou
companheiro e dependentes, observado o disposto no § 2° (BRASIL,
1998a).

Preservar o equilibrio financeiro e atuarial do sistema previdenciario significa
garantir que os recursos auferidos em cada exercicio sejam suficientes para garantir
o cumprimento das obrigacdes atuais e futuras em relacdo aos pagamentos dos
beneficios previdenciarios aos beneficiarios do Regime conforme a Portaria MPS n°,
403/2008 (BRASIL, 2008).

A finalidade da Previdéncia Social € garantir ao trabalhador, uma seguranca
para enfrentar momentos de incertezas, tais como: doenca, invalidez, idade
avancada, morte e desemprego involuntario, maternidade e a reclusdo (BRASIL,
1988). Conforme Rodrigues e Afonso (2015), a Previdéncia tem como objetivo

aumentar a renda quando da passagem do trabalhador para a inatividade,


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art201
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art201
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art201
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art201
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art201
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/Emendas/Emc/emc20.htm#art194pvii
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funcionando com um seguro contra eventos adversos, reduzindo a pobreza e
atendendo a principios distributivos.

No Brasil, a Previdéncia Social garante um piso de um salario minimo a todos
os trabalhadores, sejam rurais ou urbanos. No que tange aos servidores publicos, a
Previdéncia Social mantém sua cobertura previdenciaria em separado, de acordo
com informac6es do Ministério da Previdéncia Social (BRASIL, 2015).

E necessario considerar que as fontes de recursos do RGPS n&o ficam
restritas as contribuicées de empregados e empregadores. Estas fontes de recursos
sdo mais amplas, conforme a CF/88 englobando também as contribuicbes
realizadas pelo importador e as que incidem sobre a receita de concurso de
prognésticos. Ja as fontes do RPPS estéo listadas no art. 40 da CF/88 e séo as
contribuicbes do ente publico, dos servidores publicos ativos e inativos e dos
pensionistas (BRASIL, 1988).

O RGPS é de contribuicdo obrigatoria para todos os trabalhadores da
iniciativa privada. Conforme ressaltado por Souza et al (2006), o Regime Préprio
atualmente também é de contribuicdo obrigatéria, porém para outra classe de

trabalhadores, os servidores publicos federais, estaduais, municipais e distritais.

2.1.1.1 Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS)

O RGPS é o Regime Previdenciario que alcanca todos os trabalhadores da
iniciativa privada, incluindo os empregados publicos e o0s agentes publicos
detentores de cargo em comissdo (NOLASCO, 2012).

O RGPS é tratado na CF/88 no art. 201 e, em ambito infraconstitucional, é
regulamentado pela Lei 8.213/91(plano de beneficios) e pela Lei 8.212/91 (plano de
custeio) e o decreto 3048/99. Na Lei 8.213/91 sé&o listados os beneficiarios, os
beneficios, os infortiinios que podem ensejar a cobertura pelo sistema e também é
ressaltada a obrigatoriedade da contribuicdo (BRASIL, 1991a).

Os beneficiarios do RGPS citados na Lei 8.213/91 sao todos os segurados e
seus dependentes. Entre os segurados incluem-se todos os trabalhadores da

iniciativa privada, entre eles, o empregado, o empregado doméstico, o avulso, 0
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contribuinte individual e o segurado especial de maneira obrigatéria, uma vez que
desenvolvem atividade econdmica (BRASIL, 1991b). Existe também o segurado
facultativo, que € aquele que, embora ndo desenvolva atividade econdémica, opta por
contribuir para o sistema para poder usufruir alguns dos beneficios concedidos pelo
Regime.

Os dependentes, listados nesta Lei (8.213/91, art. 16), guardam vinculo de
parentesco ou de afinidade com o segurado e constam em lista exaustiva. Entre os

dependentes se encontram:

| - o cOnjuge, a companheira, o companheiro e o filho ndo emancipado, de
qualquer condicao, menor de 21 (vinte e um) anos ou invalido ou que tenha
deficiéncia intelectual ou mental que o torne absoluta ou relativamente
incapaz, assim declarado judicialmente;

Il - os pais;

lll - o irm&o ndo emancipado, de qualquer condicdo, menor de 21 (vinte e
um) anos ou invalido ou que tenha deficiéncia intelectual ou mental que o
torne absoluta ou relativamente incapaz, assim declarado judicialmente;
(BRASIL, 1991b).

Os beneficios, elencados como obrigacdo do sistema para poder garantir a
manutencdo dos direitos fundamentais dos beneficiérios, estdo listados no art. 201
da CF/88: as aposentadorias (por tempo de contribuicdo, por idade, por invalidez, e
especial); os auxilios doenca, acidente e recluséo; os salarios familia e maternidade;
e a pensao por morte (BRASIL, 1988).

Conforme a CF/88, em seu art. 201, os beneficios destinam-se a cobrir os
eventos de doenca, invalidez, morte e idade avancada; garantir a protecdo a
maternidade, ao trabalhador em situacdo de desemprego involuntario; garantir
salario-familia e auxilio-reclusdo para os dependentes dos segurados de baixa
renda; e pensado por morte do segurado, homem ou mulher, ao cbnjuge ou
companheiro e dependentes, (BRASIL, 1988).

As contribuicbes para o RGPS sdo feitas de maneira obrigatéria pelas
empresas, mediante a aplicacdo de aliquotas sobre a receita, o faturamento e o
lucro; e também sobre a folha de salarios e demais rendimentos do trabalho; pelo
empregador doméstico; pelos trabalhadores; pelo importador e também incidem
sobre a receita de concurso de prognosticos. As contribuicbes sdo obrigatorias
conforme mandamento constitucional que prevé o carater contributivo para este
sistema, bem como, deve ser observada a manutengcédo do equilibrio financeiro e
atuarial (BRASIL, 1988).
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Os Recursos do RGPS s&o administrados pelo Instituto Nacional do Seguro
Social (INSS), que € uma autarquia federal vinculada ao Ministério da Previdéncia
Social (NOLASCO, 2012). Todos os trabalhadores, que séo contribuintes do Regime
Geral, séo filiados obrigatorios do INSS. As aliquotas de contribuicdo sdo variaveis
para o contribuinte dependendo de sua faixa de renda. O valor da aposentadoria tem
como base a média dos 80% maiores rendimentos do trabalhador. O célculo levara
em conta a idade com que a pessoa se aposenta, a expectativa de sobrevida, e o
namero de contribuicdes efetuadas ao sistema, (SOUZA et al.,, 2006). O INSS
também administra os beneficios de carater assistencial, aqueles que independem
de contribuicdo (BRASIL, 2015).

Os beneficios, no RGPS, sédo pagos aos beneficiarios por meio de um sistema
contratualista, ou seja, um pacto entre geracfes, em gue os trabalhadores, empresa
e Governo, entre outras fontes, arrecadam recursos que sao direcionados aos
inativos. Este tipo de sistema € denominado de regime de reparticdo simples,
portanto os beneficios néo ficam restritos as contribui¢des feitas (RANGEL; SABOIA,
2013).

2.1.1.2 Regime Préprio de Previdéncia Social

O Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS) é de filiacdo obrigatéria e
tem carater contributivo. Os beneficiarios deste sistema, contudo, sdo os servidores
publicos, aqueles detentores de cargo efetivo, no setor publico, regidos por estatuto
préprio (BRASIL, 1988).

De acordo com Leitdo, Dias e Macedo (2012), o RPPS juntamente com 0
RGPS compdem a Previdéncia Publica. Ainda de acordo com os autores, as regras
gue regem o0s servidores publicos sdo diferentes das regras que estabelecem a
aquisicdo de direitos previdenciarios para os empregados da iniciativa privada. O
Regime Geral esta disciplinado no art. 202 da CF/88, enquanto, o Regime Proprio
esta disciplinado no art. 40 da CF/88, com as alteracdes impostas pela redacéo das
EC20/98, EC41/03.

Art. 40. Aos servidores titulares de cargos efetivos da Unido, dos Estados,
do Distrito Federal e dos Municipios, incluidas suas autarquias e fundagoes,
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€ assegurado regime de previdéncia de carater contributivo e solidario,
mediante contribuicdo do respectivo ente pulblico, dos servidores ativos e
inativos e dos pensionistas, observados critérios que preservem o equilibrio
financeiro e atuarial e o disposto neste artigo. (BRASIL, 1988)

De acordo com Leitdo, Dias e Macédo (2012), além dos Regimes Proprio e
Geral que compdem a Previdéncia Publica (Previdéncia Social propriamente dita), o
sistema previdenciario nacional ainda € composto da Previdéncia Complementar
cuja contribuic&o é facultativa.

Os Regimes Proprios de Previdéncia Social podem ser criados pelos
diferentes Entes Federativos, sendo apenas um Regime Proprio para cada um deles
(Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios), bem como, apenas uma unidade
gestora do respectivo regime em cada ente estatal, conforme o 820 do art. 40 da
CF/88. (BRASIL, 1988).

A Lei 9.717/1998 estabelece regras gerais para a organizacdo e para 0
funcionamento dos Regimes Proprios. De acordo com Fantinel (2003), esta lei ndo
permite a concessdo de beneficios distintos dos oferecidos pelo Regime Geral;
apresenta a possibilidade da participacdo de servidores na gestdo do regime por
representacdo e torna obrigatoria a transparéncia na gestdo, entre outras
regulamentacdes.

A Emenda Constitucional EC20/98, alterou as regras para a concessao de
beneficios, principalmente no Regime Proéprio objetivando o cumprimento do
mandamento constitucional da manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial. Em
periodo anterior a promulgacédo da CF/88, o servidor publico ndo fazia contribuicées
ao regime (MARTINS; ROMERO, 2014).

De acordo com Rodrigues e Afonso (2015), no Brasil, bem como em outros
paises ocorreram reformas no sentido de unificar os regimes previdenciarios (Geral
e Proprio). Seguindo a mesma linha, Najberg e lkeda (1999) afirmam que o novo
desenho tracado para o RPPS ja na EC20/98 visa amenizar o0 tratamento
diferenciado entre trabalhadores da iniciativa privada e os servidores publicos.

Quando da promulgacdo da CF/88, os servidores publicos receberiam o
beneficio de aposentadoria com a paridade plena, ou seja, todos 0os aumentos ou
beneficios concedidos aos servidores em atividade eram estendidos aos
aposentados pelo RPPS. Também havia a integralidade da remuneracéo que era a
aposentadoria igual & remuneracdo percebida quando em atividade (MARTINS;
ROMERO, 2014).
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A EC 20/98 trouxe importantes alteragbes para o0 recebimento de
aposentadorias e pensfes pelos servidores publicos, porém, ndo acabou com 0s
institutos da integralidade e paridade, portanto, os servidores que se aposentassem
seguindo esta regra manteriam esses beneficios, sendo seus proventos de
aposentadoria calculados com base na remuneracédo do servidor no cargo efetivo
(MARTINS, 2014).

A EC 41/03 foi a segunda reforma da previdéncia apés a CF/88, cujo foco foi
a Previdéncia dos Servidores Publicos, sendo que o RGPS praticamente nao sofreu
alteracbes (GENTIL, 2007). As regras introduzidas pela EC 41/03 vieram trazer
novas alteracBes que retiraram alguns beneficios dos servidores publicos, como a
paridade como parametro de reajuste do beneficio de aposentadoria; quebra da
integralidade como critério de célculo do beneficio e a aposentadoria proporcional,
por exemplo; mas, foram feitas ainda outras alteracdes (LEITAO; DIAS; MACEDO,
2012).

Os proventos seriam proporcionais ao tempo de contribuicdo e seriam
calculados com base nos 80% maiores salarios, com reajustes na mesma data e
com o mesmo indice praticados no RGPS (MARTINS; ROMERO, 2014). Os
objetivos desta emenda (EC41/03) eram tornar as regras do RPPS mais proximas as
regras do setor privado e reduzir o déficit do RPPS (SOUZA et al., 2006).

Contudo, para este trabalho, a alteracdo mais importante, referente aos
beneficios previdenciarios dos servidores publicos, ocorreu em 2012 com a
publicacdo da Lei 12.618/12. Esta Lei somente entrou em vigor em 04 de fevereiro
de 2013 e instituiu 0 regime de previdéncia complementar para os servidores
publicos federais titulares de cargo efetivo e fixou o limite maximo para a concessao
de aposentadorias e pensdes pelo RPPS, independente da ades&o do novo servidor
a Previdéncia Complementar do Servidor Federal (LEITAO; DIAS; MACEDO, 2012).

2.1.2 Previdéncia Complementar

A Previdéncia Complementar é opcional e desvinculada do RGPS, bem como

do RPPS. O objetivo € proporcionar beneficios extras e seguran¢a ao trabalhador
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contra 0s eventos morte, acidentes, doencas, invalidez, etc (FUNPRESP-EXE,
2015), por meio da formacéo de uma poupancga, em longo prazo, para que se possa
garantir a manutencao de um padrdo de vida na inatividade (OLIVEIRA, 2014).

Além de complementar a aposentadoria, a Previdéncia Complementar pode
ter também a funcdo de diversificar a carteira de investimentos com vantagens
tributarias (BURDA, 2011).

Os investimentos em Previdéncia Complementar financiam a economia, Vvisto
que, utilizam os recursos disponiveis para realizar investimentos no mercado. Estes
investimentos possibilitam alavancar o desenvolvimento do pais, na medida em que,
sao direcionados para o setor produtivo (AMARAL et al., 2004).

Segundo Bertucci, Souza e Felix (2006), os Fundos de Previdéncia no Brasil,
como no mundo, representam uma importante parcela do PIB, sendo uma poténcia
financeira. Seguindo esta linha, Baima (1998), afirma que o papel da Previdéncia
Complementar & importante para a economia, pois sdo 0s principais investidores
institucionais, com aplicacdes de longo prazo para a formacao bruta de capital fixo.

Conforme Rodrigues e Afonso (2015), a Previdéncia Complementar € regida
pelo direito privado e se divide em dois grupos: as Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (EFPC), e as Entidades Abertas de Previdéncia
Complementar (EAPC).

2.1.2.1 Entidade Aberta de Previdéncia Complementar

As EAPC objetivam o lucro, sdo constituidas sob a forma de sociedades
anénimas e sao vinculadas ao Ministério da Fazenda por meio da Superintendéncia
Nacional de Seguros Privados — SUSEP (BRASIL, 2006). A previdéncia
complementar aberta é acessivel a qualquer pessoa fisica (RODRIGUES; AFONSO
2015). Na previdéncia complementar aberta existem apenas as contribuicbes
efetuadas pelo participante, que poderdo compor a poupanca individual para garantir
uma renda extra no futuro.

Conforme Lei 11.053, de 29 de dezembro de 2004, os planos de Previdéncia
Complementar séo o Plano Gerador de Beneficio Livre (PGBL) e o Vida Gerador de
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Beneficio Livre (VGBL), sendo que, o PGBL é uma modalidade que adia o
pagamento do IR para o0 momento do resgate; no momento da aplicacdo é possivel
a deducdo de até 12% da renda anual tributavel. Ainda segundo a mesma lei, 0
VGBL nao permite a deducéo de IR referente ao que se aplica, porém, no resgate, 0
IR incide apenas sobre os rendimentos (BRASIL, 2004).

Quadro 2 - PGBL x VGBL

PGBL (Plano Gerador de Beneficio Livre) VGBL (Vida Gerador Beneficio Livre)

¢ Permite abater da base de célculo do ¢ Nao permite abater do IR os
IR os aportes realizados anualmente aportes ao plano.
ao plano até um limite maximo de e Indicado para quem usa a
12%(*) da renda bruta tributavel do declaracao simplificada ou é
investidor. isento ou para quem ja investe

e Indicado para as pessoas que optam em um PGBL, mas quer investir
pela declaragdo completa do Imposto mais de 12% de sua renda
de Renda. bruta em previdéncia privada.

e Essa deducdo ndo significa que os e O IR incidirh apenas sobre os
aportes feitos na Previdéncia sao rendimentos do plano e ndao
isentos de IR. Havera incidéncia do sobre o total acumulado.

IR sobre o valor total do resgate ou
da renda recebida quando eles
ocorrerem.

Fonte: BRASILPREYV (2017)

Nota: (*) Condicdes para deducéo do IR: o titular do plano deve estar contribuindo para o regime geral (INSS) ou outra
previdéncia oficial (ex.: IPREM, SP Prev etc), ou ainda estar aposentado pelo INSS. No caso da dedugéo de contribui¢cdes de
um plano janior, o dependente acima de 16 anos devera estar contribuindo para o regime geral (INSS).

Segundo Burda (2011), a escolha da modalidade de Previdéncia
Complementar (entre PGBL e VGBL) é fundamental para a obtencdo de ganhos
financeiros em longo prazo. Como a adesdo a FUNPRESP segue os moldes de
planos PGBL (FUNPRESP, 2016), nas demais instituicdes também serdo escolhidos

planos que sigam essa modalidade (PGBL).

2.1.2.2 Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar

As Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC) ndo tem o
intuito de lucro, séo constituidas sob a forma de fundacéo ou de sociedade simples,

por seu patrocinador ou por seu instituidor e sdo vinculadas ao Ministério da
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Previdéncia Social (RODRIGUES; AFONSO 2015). De acordo com a Lei 11.053/04,
é verificado que este tipo de entidade esta autorizada a instituir plano de previdéncia
somente para funcionarios de determinada empresa ou de empresas pertencentes a
um mesmo grupo.

Conforme o Ministério da Previdéncia Social (2006), estas entidades sao
conhecidas também como Fundo de Pensdo e tem como objetivo oferecer aos

empregados ou associados:

[...]a possibilidade de capitalizacdo de recursos para que, apos determinado
periodo, normalmente associado ao afastamento da atividade laborativa,
possam auferir uma renda que lhes garanta um padrdo de vida superior ao
gue é possivel obter, exclusivamente, com o beneficio do Regime Geral de
Previdéncia Social] (BRASIL, 2006).

Existe a obrigatoriedade de vinculo empregaticio ou associativo entre o
participante e a empresa que patrocina o fundo de Previdéncia Complementar
Fechada, sendo que, havera o aporte de recurso pelo participante, e também pelo
patrocinador, que é a empresa ou entidade publica que proporciona um plano de
beneficios previdenciarios aos seus empregados ou servidores (RODRIGUES;
AFONSO, 2015).

A diferenca da Previdéncia Complementar em relacdo ao Regime Geral de
Previdéncia Social, no que se refere ao sistema de financiamento, se encontra na
adocdo da capitalizacdo individual ou coletiva, sendo que os beneficios futuros
estardo atrelados a acumulacao de recursos e rentabilidade auferida, de acordo com
o Ministério da Previdéncia Social (BRASIL, 2006).

2.1.2.2.1 Fundacéo de Previdéncia Complementar do Servidor Publico Federal do
Poder Executivo - FUNPRESP-EXE

A FUNPRESP-EXE € uma Fundacao de Previdéncia Complementar (fechada)
do Servidor Publico Federal do Poder Executivo, de direito privado e natureza
publica, com gestdo compartilhada entre os participantes e os patrocinadores do
plano, vinculada ao Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestdo (FUNPRESP-
EXE, 2016). Foi instituida pela Lei 12.618 de 30 de abril de 2012, com vigéncia a
partir de 04 de fevereiro de 2013 (BRASIL, 2012).
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Os patrocinadores dos planos sdo os Orgdos da administracdo direta, as
autarquias e as fundacdes do Poder Executivo Federal e os participantes sédo os
servidores publicos federais que fizeram a opc¢éo por aderir ao fundo (FUNPRESP,
2016).

De acordo com a Escola Nacional de Administragdo Publica (ENAP), a Lei n°®
12.618/12 que instituiu o regime de previdéncia complementar para os servidores
publicos federais titulares de cargo efetivo, fixou o limite maximo para a concessao
de aposentadorias e pensfes conforme o art. 40 da CF/88 e autorizou a criacdo de
trés entidades fechadas de Previdéncia Complementar para cada um dos trés
poderes: Executivo, Legislativo e Judiciario (ENAP, 2015).

O poder Legislativo, contudo, optou por ndo ter uma fundacédo propria e firmou
convénio com a FUNPRESP-EXE para a administracdo de planos de beneficios
complementares para os servidores da Camara, do Senado e do Tribunal de Contas
da Unido (FUNPRESP-EXE, 2016).

O art. 40 da CF/88 prescreveu a criacdo de Previdéncia Complementar,
sendo a Lei 12.618/12 o cumprimento, deste mandamento constitucional;, porém,
esta lei ndo criou automaticamente a entidade; autorizou a criagao por ato normativo
(LEITAO; DIAS; MACEDO, 2012). O Ato normativo de criacdo da FUNPRESP-EXE
foi o Decreto 7.808 de 20 de setembro de 2012.

A manutencdo financeira da entidade se dara por meio de suas receitas,
oriundas das contribuicbes dos patrocinadores, dos participantes, dos assistidos,
dos resultados financeiros de suas aplicacbes e de doacbes e legados (LEITAO;
DIAS; MACEDO, 2012).

Para melhor compreensao das fontes de receitas citadas, faz-se necesséario
definir os conceitos de patrocinador, participantes e assistidos. Esta definicdo sera
feita a partir do art. 2° da Lei 12.618/12:

Art. 2° Para os efeitos desta Lei, entende-se por:

| - patrocinador: a Unido, suas autarquias e fundagfes, em decorréncia da
aplicacdo desta Lei;

Il - participante: o servidor publico titular de cargo efetivo da Unido,
inclusive o membro do Poder Judiciario, do Ministério Publico e do Tribunal
de Contas da Unido, que aderir aos planos de beneficios administrados
pelas entidades a que se refere o art. 4° desta Lei;

[l - assistido: o participante ou 0 seu beneficiario em gozo de beneficio de
prestacéo continuada, (BRASIL, 2012).
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Contudo, os participantes do plano ainda s&o divididos de acordo com
critérios de data de ingresso no servigo publico e também de acordo com a renda.
Segue abaixo a definicdo dos participantes da Previdéncia Complementar conforme

a Orientacdo Normativa n° 2 de 15 de abril de 2015.

| - Participante Ativo Normal: servidor publico que esteja submetido ao teto
do RGPS e cuja base de contribuic&o seja superior ao teto RGPS; ou

Il - Participante Ativo Alternativo: a) servidor publico que esteja submetido
ao teto do RGPS e cuja base de contribuicéo seja igual ou inferior ao teto do
RGPS; e b) servidor publico que nao esteja submetido ao teto do RGPS.
(BRASIL, 2015bh).

Para o participante ativo normal, ou seja, 0 servidor que ingressou no servico
publico depois da entrada em vigor da Lei 12.618/12, e que recebe remuneracao
acima do teto, havera a contribuicdo do participante e do patrocinador de forma
paritéria e o salario de participacdo sera a diferenca entre a remuneracao bruta e o
teto do INSS.

Para o participante ativo alternativo, aguele que ingressou no servico publico
antes da entrada em vigor da Lei 12.618/12, e que ndo estad submetido ao teto, bem
como, aquele servidor que mesmo tendo ingressado no servigo publico depois da
entrada em vigor da Lei 12.618/12, ndo recebe remuneragdo acima do teto, a
contribuicdo sera realizada apenas pelo servidor, ndo havendo a contrapartida da
Unido.

O salario de participacéo do Participante Alternativo sera definido pelo préprio
participante, devendo apenas respeitar o limite minimo e maximo, sendo, 10 -
Unidade de Referéncia do Plano (*URP) e o valor da remuneracéo respectivamente
conforme Leitdo; Dias e Macédo, (2012), ou seja, a contribuicdo sera escolhida
respeitando-se o limite de sua Base de Contribuicdo, desde que superior a 10
URP’s, atualmente fixada em R$ 131,35 cada.

As informacdes descritas acima sobre as condicfes necessarias para a
adesdo dos servidores publicos federais a FUNPRESP-EXE, na condi¢cdo de
Participantes Normais ou Alternativos, foram resumidas no Quadro 1. Neste quadro
(1) foi descrita a data marco de posse no servigo publico que delimita o ingresso do
servidor antes ou depois da entrada em vigor da Lei 12.618/12. Antes da entrada em
vigor desta Lei, os servidores federais ndo eram submetidos ao teto de beneficios do

INSS. Os servidores que ingressaram depois da entrada em vigor da Lei 12.618/12,

" Valor da URP 2016 — RS 131,35
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somente receberdo valores de beneficios acima do teto se contribuirem para uma
Previdéncia Complementar.

O Quadro 1 também possibilita verificar os responsaveis pela constituicdo das
reservas na FUNPRESP. No caso de Participantes Normais, como ja citado, as
contribuicbes, para compor o fundo, serdo efetuadas pelo patrocinador e pelo
participante. J& para os Participantes Alternativos, as contribuicdes serdo realizadas
apenas pelo participante.

Outra importante informacao que consta no Quadro 1 sdo os beneficios que
integram os direitos dos servidores, sendo que, para os Participantes Normais existe
a Previdéncia Complementar, a aposentadoria por invalidez e a Pensao por morte;
os Participantes Alternativos tém o beneficio da Previdéncia Complementar, e caso
gueiram aumentar os beneficios, existe a possibilidade de contratar a parte os
beneficios de aposentadoria por invalidez e Penséo por morte.

Quadro 3 - Adesao a Funpresp-Exe — Diferencas entre Participante Normal e
Participante Alternativo

‘ Participante Ativo Normal ‘ Participante Ativo Alternativo
Posse no servico publico Apés 04/02/2013 Antes de 04/02/2013:
/ Condicéo Recebimento de qualquer
remuneracao

Remuneracéo acima do teto do INSS ApOs 04/02/2013:
Remuneracéo igual ou abaixo do Teto
do INSS

Contribuicéo Paritaria - Participante e Patrocinador Exclusiva do Participante
Salério de Participacédo Diferenca entre a remuneracao bruta e o Definido pelo participante:

Teto do INSS Minimo 10 URP’s
Maximo: Remuneracéo do servidor

Beneficios: 1 - Previdéncia Complementar 1 - Previdéncia Complementar
(aposentadoria programada); (aposentadoria programada);
2 - Aposentadoria por invalidez;
3 - Pensdao por morte. Obs: Possibilidade de contratar a parte

os beneficios suplementares:
2 - Aposentadoria por invalidez;
3 - Pensao por morte

Fonte: Elaborado pela autora a partir extraidos da FUNPRESP (2016).

Os servidores publicos, que entraram em exercicio apdés a vigéncia da Lei
12.618/2012, serdo segurados obrigatorios do Regime Proprio de Previdéncia Social
até o limite do teto de contribuicdo e beneficios do INSS e caso desejem uma
aposentadoria superior ao valor deste teto, deverdo fazer a opg¢ao por uma

Previdéncia Complementar e se enquadrardo na definicdo de Participante Ativo
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Normal (RODRIGUES; AFONSO, 2015).

Os Participantes Ativos Alternativos mantém o vinculo com o RPPS e
garantem o beneficio previdenciario de aposentadoria, mesmo acima do teto do
RGPS, porém, a esses servidores é garantido o direito de aderir a FUNPRESP como
um investimento, tendo a possibilidade de obter o direito a uma aposentadoria
adicional (FUNPRESP-EXE, 2016).

Em relacdo ao participante ativo alternativo, foco desta pesquisa, a instituicdo
registrou um crescimento de 68 adesbes de participantes ativos alternativos em
2013 para 3.156 em 2015. Estes servidores permanecem no RPPS em que foram
empossados, tendo o seu beneficio previdenciario garantido mesmo acima do teto
de beneficios do RGPS, sendo que a adesdo a FUNPRESP é um contrato nos
moldes PGBL em uma instituicdo financeira (FUNPRESP, 2016).

Apés 05 de novembro de 2015, com a publicacdo da Lei 13.183/2015 a
inscricdo dos novos servidores, como Participantes Ativos Normais, a Previdéncia
Complementar (FUNPRESP-EXE) passou a ser automatica ndo havendo mais a
opcao pela adeséo (BRASIL, 2015). Mesmo sendo automatica a inscricdo dos novos
servidores, o regime de Previdéncia Complementar continua sendo facultativo, pois,
é possivel ao servidor requerer o cancelamento de sua inscricdo a qualquer tempo.
O requerimento sendo efetivado no prazo de 90 dias da inscrigdo, assegura o direito
ao ressarcimento das parcelas pagas.

ApoOs a publicacdo da Lei 13.183/15 (adesdo automatica), apenas 10% dos
servidores (participantes ativos normais) desistiram da adesdo ao Fundo
(FUNPRESP, 2016). J& a adesao do servidor, como Participante Ativo Alternativo
depende de sua manifestacéo expressa (BRASIL, 2015a). Portanto, a aposentadoria
do servidor publico que era de reparticdo simples sem reserva, ou seja, 0S
beneficios dos inativos eram custeados pelos servidores em atividade; passa a ser
um regime misto, sendo que, os valores de beneficios até o teto do RGPS ainda
serdo custeados pelos servidores em atividade, porém os beneficios que superarem
este teto entrardo em um regime de capitalizacdo, o que significa que os valores
serdo custeados pelos proprios beneficiarios, constituindo uma poupanga para o
futuro (RODRIGUES; AFONSO 2015).

A relacdo entre as contribuicfes e os beneficios em um plano previdenciério é

muito relevante. Esta relagdo define os seguintes institutos: Contribuicdo Definida
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(CD), Beneficio Definido (BD) e Contribuicdo Variavel (CV). Em planos com CD, os
membros contribuem para o Fundo com um percentual de sua remuneragao
formando uma conta individual, sendo que, os valores acumulados, nesta conta,
serdo investidos e o beneficio futuro ficara atrelado aos depdsitos efetuados e aos
rendimentos auferidos. O Beneficio somente sera conhecido no momento da
aposentadoria (RANGEL; SABOIA, 2013).

Diferentemente, nos planos com beneficio definido (BD), os valores de
beneficios ndo sao atrelados as contribuicdes vertidas para a conta individual. Estes
valores (BD) dependem do tempo de contribuicdo e da remuneragdo durante o
periodo de trabalho e sédo preestabelecidos. Ja os Planos CV, também conhecidos
como misto, apresentam uma combinacdo de contribuicdo definida e beneficio
definido (SILVA; CHAN; MARTINS, 2007).

A Previdéncia Complementar do servidor publico federal (FUNPRESP), além
de ser um sistema de capitalizacdo, é de contribuicdo definida (CD), ou seja, 0
servidor conhece o valor que ira contribuir com a Previdéncia Complementar, mas
nao conhece (apenas pode estimar) o valor que recebera no futuro como beneficio
previdenciario. O valor do beneficio dependera de trés fatores: numero de
contribuicdes, no tempo, feitas ao sistema; taxa de contribuicdo e rentabilidade de
seus ativos financeiros (RANGEL; SABOIA, 2013). Embora nao tenha sido
mencionado por Rangel e Saboia (2013) outro fator que interfere no valor do
beneficio € a idade de aposentadoria.

De acordo com Rangel e Saboia (2013), a tendéncia das reformas que tém
passado os regimes previdenciarios traz como resultado a op¢éo por regimes de
capitalizacdo com contribuicdo definida. Essas alteracdes nos beneficios dos
servidores publicos sdo necessarias para cumprir o preceito constitucional de se
manter o equilibrio financeiro e atuarial, tendo em vista a alteracdo do perfil
demografico das populac¢des (FELIX; RIBEIRO; TOSTES, 2007).

Segundo o Ministério da Previdéncia Social, as reformas da Previdéncia séao
importantes, pois, as regras que eram utilizadas de concessao de beneficios nao
estavam permitindo o equilibrio do sistema (BRASIL, 2016). Estas politicas estéo
voltadas para a crise no sistema previdenciario, sendo que, as medidas visam o0
saneamento destas contas, reduzindo beneficios.

Contudo, autores como Gentil (2006) discordam que o sistema previdenciario
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brasileiro esta em crise, sendo financeiramente autossustentavel, possuindo
excedentes fiscais. A autora ainda afirma que existe a necessidade de reformas,
porém, no sentido de inclusdo de um contingente populacional que hoje se encontra
desprotegido.

Porto (2012), analisou as reformas que ocorreram desde a CF/88, sendo a
EC20/98 e posteriormente as EC41/03 e EC47/05 com alteragbes ainda mais
profundas e em 2012, a Lei 12.618 (criacdo da FUNPRESP). Segundo esta analise,
considerando as questdes atuariais e a accountability financeira, sem, no entanto,
esquecer questbes de protecédo social, Porto (2012), considera que as alteragbes
trouxeram uma maior aproximacéo entre os RPPS e RGPS.

A criagdo da FUNPRESP segue a logica de opcdo por regimes de
capitalizacdo com contribuicdo definida, sendo que os servidores que fazem a
adesdo ao fundo, sabem os valores investidos, mas somente podem estimar, por
meio de simulagdes e célculos atuariais, os valores que receberdo como beneficio

na inatividade.

o

Na inscricdo a FUNPRESP-EXE, por opcdo ou de forma automatica,
servidor deverd observar as orientacdes da entidade principalmente no que tange a
aliguota, bem como, ao tipo de regime de tributacdo. A definicdo da aliquota é
importante (dentro dos limites estabelecidos), pois definird os valores que o
participante ir4 aportar e também os valores que o patrocinador contribuira para a
formacdo da poupanca, visto que, o patrocinador pratica a mesma aliquota do
participante, caso se trate de participante normal. O regime tributario trara
consequéncias tributarias para o0 momento do resgate dos beneficios (FUNPRESP-
EXE, 2016).

Os regimes tributarios sdo o progressivo e 0 regressivo. No regime
progressivo, o participante podera ter as seguintes aliquotas de Imposto de Renda
no momento do recebimento dos beneficios dependendo do valor: 0%, 7,5%, 15%,
22,5% e 27,5%. Contudo, estes valores serdo ajustados na Declaracdo de Ajuste
Anual.

No regime regressivo, as aliquotas decrescem de maneira inversamente
proporcional ao periodo de acumulacéo das contribui¢cdes, tendo o limite minimo de
10%. No entanto, a tributacdo neste regime (regressivo) € exclusiva na fonte, ndo
sendo computada na Declaragédo de Ajuste Anual (FUNPRESP-EXE, 2016). Os
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regimes tributérios, Progressivo e regressivo estao detalhados no Quadro 3.

Quadro 4 - Regimes Tributarios

Progressivo Regressivo
Aliguotas e 0%, 7,5%, 15%, e Aliquotas
22,5% e 27,5% decrescentes (no
e Depende do tempo)
valor da Renda e 35% até 10%
Tributagéo ¢ Na fonte e Exclusiva na
e Permite ajustes Fonte
na Declaracao de
Imposto de
Renda Anual
Vantagem e Tempo de e Aplicagéo por
aplicacao curto mais de 10 anos
e Deducao de e Valores maiores
Ajuste Anual de e Mais de uma
Imposto de Previdéncia
Renda Complementar

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos dados extraidos da FUNPRESP-EXE (2016).

Antes das alteracdes nas regras de aposentadoria com a EC 41/03 e
principalmente com a entrada em vigor da Lei 12.618/12, com a criagao da
FUNPRESP-EXE, os servidores publicos ndo tinham interesse em Previdéncia
Complementar, visto que, os beneficios de aposentadoria, desta classe, eram iguais
a ultima remuneracdo. Contudo, com as novas mudancas, os servidores que tinham
pouco ou nenhum conhecimento, nesta area, comecaram a buscar e receber mais

informacgdes sobre esse assunto (PENA, 2015).

A criacdo de uma EFPC envolve custos iniciais de instalagdo bem
superiores ao que pode ser cobrado dos primeiros participantes. Portanto, é
necessario um nivel de despesas superiores as receitas administrativas na
instituicdo de uma entidade até se chegar a um determinado nivel de
adesao de participantes ao plano de beneficios, quando é possivel alcancar
um grau de equilibrio das contas administrativas (FUNPRESP, 2016).

Depois da criagdo da FUNPRESP, para que houvesse o inicio de suas
atividades, a instituicAo necessitou receber da Unido o adiantamento de
contribuicdes futuras (R$73,8 milhdes) que serd compensado quando a
FUNPRESP-EXE atingir o ponto de equilibrio, que esta previsto para ocorrer em

2019, com a meta de 55.510 participantes, considerando a taxa de carregamento em
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7,00%. Caso haja diminuicdo da taxa, haverd mudanca no ponto de equilibrio.
Portanto, ampliar o numero de adesfes com acdes e didlogo com o servidor publico
federal € um dos objetivos da instituicdo (FUNPRESP, 2016).

De acordo com as informacgcdes da instituicdo (FUNPRESP-EXE), houve
evolugdo do numero de adesfes desde 2013 até 2015. A instituicdo apresentava
adesbOes de 2.141 servidores em 2013 (2.115 - Executivo e 26 - Legislativo);
passando para 8.685 servidores (8.570 — Executivo e 115 — Legislativo) em 2014 e
21.612 servidores (21.417 — Executivo e 195 — Legislativo) em 2015. O relatério
referente ao ano de 2016 sera divulgado no ano de 2017. Em outubro de 2016,
somente foi disponibilizada a informacdo do numero total de participantes da
FUNPRESP-EXE, considerando participantes normais e alternativos do Executivo e
do Legislativo em um total de 36.162.

Os numeros informados no paragrafo anterior e na Tabela 1 correspondem a
todos os participantes da FUNPRESP-EXE, incluindo os servidores do Executivo e
do Legislativo que aderiram como participantes ativos normais ou alternativos.
Tabela 1 - Numero de Adesbes de Servidores a FUNPRESP-EXE

Quantidade de Participantes (adesdes) por Plano de Beneficios

2013 2014 2015 2016
Exec Legis Exec Legis Exec Legis Exec Legis
Participante Prev Prev Prev Prev Prev Prev Prev Prev
Ativo Normal 2.047 26 7.902 113 18.266 190
Ativo Alternativo 68 0 668 2 3151 5
Total 2.115 26 8.570 115 21.417 195 36.162

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos dados extraidos da FUNPRESP-EXE (2016).

As adesfes dos participantes a FUNPRESP-EXE, de 2.141 em 2013 para
36.162 em 2016, deve-se a varios fatores, como por exemplo, a adesao automatica
autorizada pela Lei 13.183/15, a adocdo de melhores procedimentos para captacao
das novas adesfes, com aprimoramento dos processos internos, possibilitando a
adesao por processo eletrénico por meio do sistema de Gestdo de Pessoas do
patrocinador; também foi responsavel pelo aumento das adesbes o0 maior
conhecimento do tema, por parte dos servidores (FUNPRESP-EXE, 2016).

Para o aumento destas adesfes, a FUNPRESP-EXE (2016) adotou medidas
bara [...] informar e orientar os servidores sobre os planos de beneficios, por

meio da disseminacdo dos conceitos do Regime de Previdéncia

Complementar e seus efeitos nas futuras aposentadorias dos servidores
publicos federais do Executivo e do Legislativo (PENA, 2015, p.4).
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Estas orientagcbes aconteceram por meio de “palestras, workshops,
videoconferéncias e reunibes com as areas de Recursos Humanos de alguns
patrocinadores” (PENA, 2015, p.4). De acordo com Weintraub (2002), o aumento de
adesbes em Previdéncia Complementar diminui a pressédo social em torno dos
regimes oficiais de previdéncia.

Outro fator que pode contribuir para o aumento de adesdes de servidores a
FUNPRESP ou a Previdéncias Abertas ¢ a Proposta de Emenda Constitucional
(PEC 287) de Reforma da Previdéncia, visto que, segundo o Ministério da
Previdéncia as regras de concessao de beneficios tendem a aumentar a idade de
aposentadoria e o tempo de contribuicdo condicionando o valor dos beneficios de
acordo com o Ministério da Previdéncia Social (Brasil, 2016), sendo que, podera ser
interessante planejar outras fontes de recurso para a inatividade.

No governo federal existem servidores que irdo se aposentar seguindo 0s
critérios das emendas constitucionais 20/98, 41/03 e pela Lei 12.618/12, dependo de
sua data de ingresso no servi¢o publico. Os servidores que tém direito de aposentar
segundo as regras estabelecidas pela EC20/98, receberdo na aposentadoria a
integralidade de sua ultima remuneracdo, com critério de paridade para o ajuste dos
proventos; os servidores que mantém o direito a aposentadoria de acordo com a
EC41/03 ndo fazem jus aos institutos da paridade e integralidade. Os calculos dos
proventos de aposentadoria serdo realizados pela média aritmética simples das
maiores remuneracdes, correspondente a 80% (oitenta por cento) de todo o periodo
contributivo, desde julho de 1994, ou desde a data do inicio da contribuicdo
(MARTINS; ROMERO, 2014).

Para os servidores que poderdo aposentar com a integralidade e paridade
(regidos pela EC20/98) o investimento em Previdéncia Complementar ndo é
fundamental para manutencdo do padrédo de vida na inatividade, porém podera
garantir um aumento na renda. Para os servidores que estdo submetidos as regras
segundo a EC41/03 ou também as regras da Lei 12.618/12, com calculo pela média,
a Previdéncia Complementar pode ser uma importante alternativa para a
manutenc¢ao do padrao de consumo na aposentadoria.

Para os participantes da FUNPRESP, os beneficios previstos séo os listados

abaixo de acordo com o art. 20 do Regulamento da Fundacéao:

| - Aposentadoria Normal,
Il - Aposentadoria por Invalidez;
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Il - Pensdo por Morte do Participante Ativo Normal e do Participante
Autopatrocinado;

IV - Penséo por Morte do Participante Assistido;

V - Beneficio por Sobrevivéncia do Assistido;

VI - Beneficio Suplementar (FUNPRESP-EXE, 2016).

De acordo com a FUNPRESP-EXE, a definicdo dos beneficios foi realizada
por meio do Regulamento da entidade e podem ser descritos de acordo com

informativos disponibilizados pela propria FUNPRESP-EXE segundo a Figura 1.

FUNPRESP - Beneficios oferecidos aos participantes
Tipo de beneficios Definicéo

Aposentadoria Normal Renda mensal concedida aos participantes ativos normais

Renda temporaria mensal concedida ao participante ou aos
seus respectivos beneficiarios.

Beneficio Suplementar Adicionam-se também, os recursos portados das EFPC, assim
como o valor correspondente a Parcela Adicional de Risco
(PAR), se for o caso.

Aposentadoria por invalidez
Penséo por morte de Participante
Ativo ou Assistido

Renda temporéaria mensal concedida ao participante ativo
normal

Renda vitalicia mensal concedida ao assistido que sobreviver ao
prazo de pagamento de Aposentadoria Normal, da
aposentadoria por invalidez, da Pensé&o por Morte do Assistido

Beneficio por Sobrevivéncia do
Assistido

Figura 1 - Definicdes de Beneficios Concedidos pela FUNPRESP-EXE
Fonte: FUNPRESP-EXE (2016)

Em dezembro de 2015, os beneficios concedidos pela FUNPRESP-EXE,
2015 foram apenas 3 pensdes por morte. E houve também a solicitacdo de 15
Autopatrocinios, 90 resgates e 1 portabilidade de saida. O instituto do autopatrocinio
se refere as contribuicdes do participante que por perda parcial ou total de sua
remuneracao, inclusive pela perda do vinculo funcional, se mantém inscrito na
FUNPRESP-EXE, sendo que, o participante assume além de sua contribuicdo, a
parcela do patrocinador (FUNPRESP, 2016).

Resgates ou portabilidade de saida somente poderdo ocorrer com o fim do
vinculo funcional do servidor (participante) com o patrocinador. Sendo que, o resgate
sera pago diretamente ao contribuinte com os devidos descontos de imposto de
renda, enquanto a portabilidade se refere a transferéncia de recursos financeiros
acumulados em sua conta na FUNPRESP-EXE para outro plano de carater
previdenciario operado por entidade de previdéncia complementar ou sociedade
seguradora (FUNPRESP, 2016).
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Devido a Previdéncia Complementar ter a finalidade de se constituir em um
importante investimento seja a Previdéncia Complementar Aberta, seja a
Previdéncia Complementar Fechada, faz-se necessario conhecer alguns conceitos
referentes a esta tematica. No entanto, investimento ndo se trata de um assunto
diretamente relacionado ao trabalho, sendo assim, os conceitos serdao apresentados
no Apéndice B e serd comentado além do conceito de investimento, o risco e

retorno.
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3 METODOLOGIA

Neste capitulo sédo abordados os procedimentos metodologicos utilizados na
realizacdo da pesquisa, bem como, seus conceitos. Também € informado o perfil
hipotético do servidor, informando os dados principais que compdem sua estrutura e
adicionam-se informacdes sobre fontes de dados oficiais que foram utilizadas para a
realizacdo das projecoes.

A pesquisa caracteriza-se como documental que de acordo com Beuren
(2006) baseia-se na busca por informacgdes brutas em fontes primérias (dados ainda
nao tratados) ou em fontes secundarias (dados trabalhados), ainda ndo analisadas
em profundidade.

Considerando que o objetivo de estudo desta pesquisa concentra-se em
tracar uma simulacéo de beneficios de Previdéncia Complementar para aqueles que
se enquadrem na situacao de Participante Ativo Alternativo, ou seja, 0 servidor que
ingressou no servico publico federal antes da vigéncia da Lei 12.618/12 (04 de
fevereiro de 2013), foram realizadas simulagdes, considerando, além da
FUNPRESP-EXE, cinco instituicbes de Previdéncia Complementar Aberta que
administram planos de Previdéncia Complementar Aberta no mercado nacional. As
instituicbes ndo foram identificadas, mas receberao o titulo de Instituicdo A, B, C, D
e E, visando garantir a ndo divulgacéo de marcas.

A escolha foi realizada considerando a possibilidade de pesquisa nas paginas
dessas instituicdes na internet, sem a necessidade de possuir vinculo de consumo
com a instituicdo, sendo uma escolha por conveniéncia. As instituices pesquisadas
tém seus planos aprovados pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP).

A comparagédo da rentabilidade da FUNPRESP-EXE se dar4 com os planos
de previdéncia ofertados pelas EAPC? escolhidas. Neste trabalho, o plano
considerado foi o PGBL®, com tributacdo progressiva, indicado para clientes que
realizam declaracdo de IRPF* de forma completa e utilizam o investimento em
Previdéncia Complementar para deducéo na Declaracao de Ajuste Anual de Imposto

de Renda. Os dados de rentabilidade analisados foram disponibilizados nas paginas

> EAPC - Entidade Aberta de Previdéncia Complementar
* PGBL - Plano Gerador de Beneficio Livre
*IRPF - Imposto de Renda Pessoa Fisica
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das entidades.

A escolha da modalidade PGBL ocorreu para possibilitar uma igualdade de
planos entre a FUNPRESP e as demais EAPC, pois, o plano oferecido pela
FUNPRESP segue os moldes de planos de beneficios PGBL. Ademais estes planos
sdo de Contribuicdo Definida, ou seja, o servidor tem conhecimento do valor das
contribuicdes, mas, pode apenas estimar o valor da aposentadoria.

Para a realizacdo da pesquisa foi elaborado o perfil hipotético de servidor,
considerando uma remuneragdo bruta de R$ 8.000,00. Foram estabelecidas as
idades de 39 anos e também de 54 anos para a realizagdo das simulacdes, sendo
considerado como premissa que as contribuicbes para os planos (escolhidos) de
Previdéncia Complementar serdo realizadas por 30 anos e por 15 anos,
respectivamente. Além da simulacdo ser realizada considerando duas idades
distintas, a anélise também € diferenciada por sexo.

Apbs elaborar o perfil hipotético do servidor, seguiu-se o procedimento de
coleta de dados para possibilitar a comparacédo da rentabilidade dos investimentos
desse servidor em Previdéncia Complementar das instituicbes selecionadas por
meio da pesquisa documental. Com base nesses documentos e em informagdes das
paginas das instituicbes divulgadas, foram realizadas as interpretacdes objetivadas
pelo pesquisador.

As informacdes analisadas foram o historico de rentabilidade, a expectativa
de rentabilidade real e as taxas praticadas pelas instituicdes selecionadas. Além da
andlise dos percentuais de rendimento de cada um dos planos de Previdéncia
Complementar, também foram verificadas as taxas cobradas pelas instituicdes
pesquisadas, visto que, normalmente sdo cobrados dois tipos de taxas nestes
planos: taxa de administracéo e taxa de carregamento.

A taxa de administracdo é o percentual calculado sobre o Patriménio;
enquanto a taxa de carregamento € o percentual incidente sobre as contribuicbes
pagas pelo participante, para fazer face as despesas administrativas, inclusive as de
corretagem e as de colocagéo do Plano (SUSEP, 2016).

Assim, a taxa de administragcdo é cobrada sobre o capital total, incluindo o
principal e os rendimentos. A taxa de carregamento incide sobre as contribuigbes
mensais ou sobre o resgate do plano, sendo que, 0 mais comum € a incidéncia da

taxa de carregamento na entrada e ter a aliquota zerada na saida, na maioria das
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instituicbes. Considerando este cenario as taxas cobradas nos planos de
Previdéncia Complementar reduzem o ganho nesse tipo de investimento (PIFFERO,
2007).
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4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste topico, sera apresentado o historico de rentabilidade da FUNPRESP e
demais EAPC, os custos dos planos de Previdéncia Complementar (taxas) e
também seréo realizadas simulacdes para demonstrar aos possiveis investidores as
expectativas de recebimento de beneficios dos planos de Previdéncia
Complementar. Esta analise serd realizada considerando um periodo de 4 anos
(2013 a 2016), devido a FUNPRESP ter sido criada, pela Lei 12.618/12 em 2012,

porém com vigéncia a partir de 2013.

4.1 INFORMACOES SOBRE OS PLANOS DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

O objetivo do trabalho consiste em comparar 0s investimentos da
FUNPRESP-EXE, verificando as vantagens e desvantagens na adesdo dos
servidores que ingressaram em Orgdo do Poder Executivo ou Legislativo Federal,
antes da vigéncia da Lei 12.618/12 (04 de fevereiro de 2013) com investimentos em
EAPC (Entidade Aberta de Previdéncia Complementar). Os indices de rentabilidade,
o histérico e demais informacdes que constam no trabalho, foram pesquisadas nos
sites do Banco do Brasil, Bradesco, Buscaprev e Ital. Conforme mencionado, todos

os dados serdo apresentados considerando o periodo de 2013 a 2016.

4.1.1 FUNPRESP-EXE

A FUNPRESP-EXE possui uma politica de divulgacdo das vantagens para o
servidor em aderir ao plano de Previdéncia Complementar, sendo que, para isto,
utiliza a internet, “palestras, workshops, videoconferéncias e reunides com as areas
de Recursos Humanos de alguns patrocinadores” (PINHEIRO, 2015, p.04).

Para informar o participante sobre a rentabilidade do plano de Previdéncia

Complementar administrado pela FUNPRESP-EXE, a instituicio compara o
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percentual de rendimento desse plano com o indice de Preco ao Consumidor Amplo
(IPCA/IBGE), com a rentabilidade da poupanca, com a rentabilidade dos titulos
publicos, etc. Em 2013 a rentabilidade nominal do plano administrado pela
FUNPRESP-EXE foi de 6,89%; em 2014 foi de 11,41%; em 2015 foi de 14,40% e
17,12% em 2016, conforme o Grafico 1. A Instituicdo declara que ndo desconta
impostos e a inflagdo. No Grafico 1, além da rentabilidade nominal, ou seja, o valor
bruto que nédo considera a perda com a inflacdo, sera apresentada a rentabilidade

real, que € a rentabilidade nominal descontando as perdas pela inflagéo.
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Gréfico 1 — Histérico de Rentabilidade Anual (FUNPRESP-EXE)
Fonte: FUNPRESP-EXE (2016).

Contudo, nao deve ser considerada somente a rentabilidade, mas também, as

BN

taxas e contribuicbes devidas pelo servidor a instituicdo para o custeio das
atividades administrativas. Segundo a FUNPRESP-EXE (2016), os servidores que

aderiram aos planos oferecidos tém os seguintes custos:

1. taxa de carregamento: 7% sobre as contribuicdes mensais;

2. taxa de administracao: 0% sobre a reserva individual;

3. taxa sobre contribuicéo facultativa e portabilidade de entrada: 0%;

4. contribuicdo administrativa: 2,5% sobre o beneficio mensal pago ao
assistido e 0% sobre a reserva individual do Beneficio Proporcional Diferido.
(FUNPRESP, 2016).
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As taxas cobradas pela instituicho afetam negativamente o valor do
investimento e segundo Piffero (2007) faz com que o investimento em Previdéncia
Complementar perca atratividade frente a outros investimentos disponiveis no
mercado.

Segundo as informacdes disponibilizadas pela FUNPRESP-EXE, a instituicdo
cobra 7% de taxa de carregamento e nao cobra a taxa de administracdo. A taxa de
carregamento incide sobre a contribuicdo béasica® e sobre a Contribuicdo do
Participante Alternativo® e destina-se ao pagamento das despesas administrativas da
entidade que nao tem finalidade lucrativa (FUNPRESP-EXE, 2016).

O percentual cobrado pela instituicdo na taxa de carregamento é superior as
taxas de carregamento cobradas no mercado, mas a propria entidade reconhece
que para atingir o patamar cobrado por instituicbes maduras (de 4% a 5%)
demandara maior estruturacdo para o ganho em escala. A instituicdo cobra também
a contribuicdo administrativa do assistido, ou seja, sobre o valor do beneficio é
descontado 2,5% a titulo de contribuicdo a instituicdo (FUNPRESP-EXE, 2016).

As principais vantagens do plano da FUNPRESP-EXE € ndo cobrar taxa
sobre portabilidade de entrada e sobre contribui¢cdes facultativas, servindo como um
incentivo ao participante em fazer este tipo de operacdo e também nao cobrar taxa
de administracdo que incide anualmente sobre o montante dos saldos das contas
individuais, ou seja, sobre a soma das contribuicbes com o0s rendimentos
(FUNPRESP-EXE, 2016).

De acordo com a FUNPRESP-EXE (2016), a taxa de administracdo é o maior
fator de custo de um plano de Previdéncia Complementar, no longo prazo, sendo
que, seu diferencial consiste justamente em n&do incidir esta cobranca sobre o
montante. Contudo o percentual dessas taxas pode sofrer alteracdo, tanto na taxa
de carregamento, quanto na taxa de administracao.

Outra importante vantagem do plano oferecido pela FUNPRESP-EXE € o
“Beneficio por sobrevivéncia do Assistido” que consiste em pagamento vitalicio, com

valor inicial equivalente a 80% da Ultima prestacdo mensal percebida pelo assistido,

> CONTRIBUIGAO BASICA: Contribuicdo realizada pelo Patrocinador, pelo Participante Ativo Normal e pelo
Participante Autopatrocinado, decorrente de opc¢do de Ativo Normal, de cardter obrigatério e mensal,
destinada a constituicdo de reservas com a finalidade de prover o pagamento de beneficios (FUNPRESP,
2016).

6 CONTRIBUICAO ALTERNATIVA: Contribuicdo realizada pelo Participante Ativo Alternativo e pelo Participante
Autopatrocinado, decorrente de opg¢do de Ativo Alternativo, de carater obrigatdrio e mensal, destinada a
constituicdo de reservas com a finalidade de prover o pagamento de beneficios (FUNPRESP, 2016).
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caso esse sobreviva ao prazo de pagamento do beneficio programado ou dos
beneficios de risco.

A instituicdo disponibiliza ao servidor a ferramenta de simulacéo para verificar
a possibilidade de aderir ao investimento neste Fundo de Penséo. Para a realizacao
da simulacdo sdo necessarios 0s seguintes dados:

a) Definir a taxa de Rentabilidade;

b) Nome;

c) CPF;

d) Sexo;

e) Data de Nascimento;

f) Informar sobre a condicdo de ser professor da educacéo infantil, ensino

fundamental ou médio;

g) Informar se ha tempo anterior de RGPS ou RPPS;

h) Informar se ha tempo anterior de servi¢o publico;

i) O sistema traz a informacdo da idade projetada para a aposentadoria e
guestiona sobre o interesse em modificar essa idade estimada de
aposentadoria;

j) Remuneracao para definicdo do salario de participacao;

k) Questiona sobre a data de ingresso no servico publico ser anterior a
04/02/2013;

[) Questiona se ha interesse em modificar o salario de participacdo em caso
de se tratar de Participante Alternativo.

Considerando a proposta do trabalho em analisar o possivel investimento
como participante alternativo, foi utilizada a opcdo de se eleger o salario de
participacao.

Como resultado, a simulagéo traz a idade estimada para a aposentadoria; 0
més e ano estimados para o inicio do recebimento dos beneficios; o valor da
contribuicdo e a renda bruta projetada, ou seja, a previsdo do beneficio que sera
recebido quando da inatividade. A instituicdo afirma que a simulacdo € mera
estimativa e que ndo garante resultados futuros, porém possibilita ao servidor e
possivel participante de plano de Previdéncia Complementar visualizar um cenario

do investimento em Previdéncia.
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Para servidores com a possibilidade de adesdao como Participante Ativo
Alternativo, o plano contratado com a FUNPRESP-EXE garante o beneficio de
aposentadoria, sendo que, para a inclusdo de beneficios de risco existe a
necessidade de contratacdo a parte dos beneficios suplementares de aposentadoria
por invalidez e pensao por morte.

A inclusdo destes beneficios suplementares € realizada a partir da escolha
pelo participante do capital segurado e a FUNPRESP-EXE calcula a parcela mensal
destinada a esta cobertura (seguro), sujeita & avaliacdo da Declaracdo Pessoal de
Saude. O valor da parcela destinada a cobertura de risco sera somado a
contribuicdo mensal (FUNPRESP, 2016).

4.1.2 Instituicdo A

A instituicdo financeira pesquisada permite verificar a rentabilidade dos meses
e anos anteriores possibilitando a comparacao da expectativa de rentabilidade com
o historico do fundo.

Segundo o histérico disponibilizado, houve uma variacdo de rentabilidade
significativa desde 2013 até 2016 no percentual. Sendo de -15,84% em 2013; 4,49%
em 2014; -4,32% em 2015 e 29,78% em 2016. Esta rentabilidade ndo desconta a
inflacdo, contudo, é importante também ser apresentada a rentabilidade real,
considerando as perdas com a inflacdo. Estas informacdes (rentabilidade e

rentabilidade real) estdo demonstradas no Grafico 2.
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Grafico 2 - Historico de Rentabilidade Anual (Instituicao A)
Fonte: INSTITUICAO A (2016).

Além dos rendimentos apresentados, esta instituicdo também disponibiliza, no
site, as taxas cobradas dos clientes; a evolucado do patriménio; a comparagao da
rentabilidade do fundo com outros indicadores do mercado; a composicdo da
carteira de investimento e a composi¢ao dos titulos.

A remuneracdo da Instituicdo se fara pela taxa de administracdo com
percentual de 2% ao ano, incidente sobre o valor do Patrimoénio Liquido do Fundo e
ainda, segundo a instituicdo, ndo ha a cobranca de outras taxas de performance, de
ingresso ou de saida;

Outras informacBes que constam na pagina sao que a rentabilidade
apresentada nao é liquida de impostos e que o histérico de rendimentos ndo garante
a expectativa de rendimentos futuros. A InstituicAo ndo desconta a inflagdo no
percentual dos rendimentos, contudo, no grafico apresentado, foi calculada a
rentabilidade real.

Essa instituicdo disponibiliza, na internet, simulacdo para correntistas e
também para ndo correntistas verificarem a melhor opc¢éo de plano, de sua carteira,
para investimento em Previdéncia Complementar. Na simulacdo é necessario
informar os seguintes dados:

a) Nome;

b) Data de Nascimento;

c) Sexo;
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d) Periodo em que pretende contribuir com o fundo;

e) Valor inicial do investimento;

f) Forma de declaracédo de Imposto de Renda (IR);

g) Periodo que pretende receber a Renda (temporéria ou vitalicia).

O resultado informa o plano indicado, o valor acumulado e o valor do
beneficio (estimado). A instituicdo informa ainda que € possivel contratar beneficios
extras de protecdo financeira para o préoprio investidor ou para a familia para os
eventos de risco: morte e invalidez. Estas coberturas adicionais incluem penséo ao
conjuge ou companheiro, pensdo aos filhos menores de 21 anos e peculio’ por

morte.

4.1.3 Instituicdo B

Essa instituicAo também disponibiliza aos clientes uma carteira de
investimentos em Previdéncia Complementar sendo que a rentabilidade varia de
acordo com a modalidade escolhida (PGBL e VGBL), bem como, com o perfil do
investidor. A rentabilidade é apresentada de acordo com os seguintes perfis:

a) Tipo de plano dividido em Renda Fixa e Balanceado;

b) Grau de risco do investimento;

C) Aplicacao inicial;

d)  PGBL ou VGBL.

Segundo a instituicdo, a previdéncia permite acumular recursos para o futuro
e o valor pode ser resgatado ou transformado em renda mensal; além disso, auxilia
no planejamento sucessorio.

A Instituicdo B realiza a cobranca de taxa de carregamento e de taxa de
administracéo de forma variavel, dependendo do plano escolhido pelo investidor.

Seguindo o mesmo perfil de investidor, tracado para a FUNPRESP-EXE e
para a Instituicdo A, o plano apresenta 3% de taxa de administracdo cobrada pela
instituicdo e taxa de carregamento variando de 0,75% até 3,50%, dependendo do

7 s . . ez . . . . ..
Pagamento Unico realizado aos beneficidrios indicados, em caso de falecimento do participante durante o
periodo de cobertura.
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saldo acumulado. Outra importante informacédo é que a taxa de carregamento €
diminuida em 0,5% a cada 12 meses.

Além destas informacdes a instituicdo apresenta o historico de rentabilidade
conforme grafico 3, sendo a rentabilidade 8,82% em 2014; 12,18% em 2015 e
11,79% em 2016. Estes valores ndo descontam a inflacdo, contudo, o Gréfico 3 ao
lado da rentabilidade, apresenta também a rentabilidade real, que desconsidera as

perdas com a inflac&o.
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Grafico 3 - Historico de Rentabilidade Anual (Instituicéo B)

Fonte: INSTITUICAO B (2016).

No simulador da instituicdo, as informacfes necessarias para o investidor
verificar o melhor plano de Previdéncia de acordo com seu perfil sdo:

a) Renda com a qual deseja se aposentar;

b) Periodo do recebimento do beneficio;

C) Idade para o inicio do recebimento da renda;

d) Data de nascimento;

e) Valor que pretende aplicar inicialmente;

f) Forma da declaragéo de Imposto de Renda;

0) Perfil de investidor;

h) Renda mensal.

O retorno da pesquisa traz a informacgéo sobre o plano (produto) que atende

as caracteristicas do investidor, a rentabilidade do plano nos ultimos 12 meses, a
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rentabilidade mensal, a previsdo do valor acumulado e a parcela mensal que devera

ser paga ao fundo.

4.1.4 Instituicdo C

Essa instituicdo também disponibiliza diferentes modalidades de planos de
Previdéncia entre PGBL e VGBL. Apresenta tabela com toda a rentabilidade dos
planos diario, mensal, anual e acumulados. Contudo, esta instituicdo nao
disponibiliza opcéo de simulacéo de valores, para ndo correntistas, em sua péagina,
somente para correntistas. No entanto, em péginas de busca de investimentos em
Previdéncia Complementar, € possivel, verificar simulacdo também nesta instituicao.

De acordo com o historico de rentabilidade da instituicdo, no plano escolhido
houve rentabilidade negativa de 0,64% em 2013; 3,68% em 2014; 1,9% em 2015 e
16,55 em 2016. Estes indices estdo representados, no Gréafico 4, bem como a

rentabilidade real.
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Grafico 4 - Historico de Rentabilidade Anual (Institui¢éo C)
Fonte: INSTITUICAO C (2016).
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A Instituicho C cobra taxa de administragdo e também a taxa de
carregamento, sendo que, a taxa de administracdo varia de 1,00% a 2,40%
dependendo do saldo acumulado e a taxa de carregamento 0,00% a 4,50%
dependendo do prazo de investimento. Quanto maior o periodo de permanéncia no
plano, menor a taxa de carregamento cobrada.

Seguindo o mesmo perfil de simulacdo dos outros planos, a escolha por um
dos planos disponibilizados pela instituicdo seguiu nos moldes PGBL, com tributacao
progressiva, indicado para clientes que realizam declaracdo de IRPF de forma
completa e utilizam o investimento em Previdéncia Complementar para deducao na

Declaragéo de Ajuste de Imposto de Renda.

4.1.5 Instituichio D e E

A pesquisa de planos de Previdéncia Complementar das instituicdes D e E foi
realizada por meio de um site de simulagdo de ampla divulgacdo na Internet. Neste
site existe a possibilidade de comparacdo e contratacdo de planos de Previdéncia
Complementar de acordo com o perfil e disponibilidade financeira.

As informacdes solicitadas para realizar a simulacéo sao:

a) Sexo;

b) Data de nascimento;

c) Objetivo com o plano de previdéncia;

d) Idade em que ha pretenséo de aposentadoria;

e) Periodo de recebimento da aposentadoria;

f) Contribuicdo mensal;

g) Existéncia de Portabilidade;

h) Forma de declaracdo de IRPF (completa, simplificada ou se ndo declara);

i) Perfil de investimento (conservador, moderado e arrojado).

O resultado aponta algumas instituicbes que operam com planos de
Previdéncia Complementar, informando a Renda estimada (beneficio) e a Reserva
acumulada. Ampliando a pesquisa ainda € possivel verificar a seguradora, 0 nhome

do plano, a rentabilidade anual, o risco do investimento, a tabua de mortalidade
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utilizada, a modalidade (PGBL ou VGBL), as taxas de administragéo, carregamento
e a taxa real de juros bruta. Contudo, ndo é possivel visualizar, neste site, o histérico
de rentabilidade dos planos.

Os sites utilizados néo oferecem a informacao sobre os beneficios de riscos
incluidos nos planos de Previdéncia Complementar oferecidos, porém, em consultas
individualizadas por telefone, a informacdo obtida € que os beneficios de riscos
podem ser contratados a parte sendo: Aposentadoria por invalidez, penséo e peculio

por morte.

4.2 COMPARACAO ENTRE AS INSTITUICOES DE INVESTIMENTO

Um dos resultados alcancados na pesquisa é a comparacao dos indices de
rentabilidade do plano de Previdéncia Complementar oferecido pela FUNPRESP-
EXE com alguns planos de Previdéncia Complementar Aberta, oferecidos no
mercado.

Contudo, antes da apresentacdo da comparacdo dos percentuais de
rentabilidade das instituicdes selecionadas, faz-se necessario apresentar os indices
oficiais de inflacdo do periodo, visto que, para a obtencdo dos indices liquidos de
rentabilidade foi necessario subtrair a inflagao.

A inflagdo acumulada anual (més de dezembro), conforme dados oficiais do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), apresentou 0s seguintes
indices para os anos de 2013 a 2016 (série histérica), de acordo com a Tabela 2.

Tabela 2 - Inflagdo do Periodo — IPCA

Ano Acumulado
2016 6,29 %
2015 10,67%
2014 6,41%
2013 5,91%

Fonte: IBGE (2016)

A informacédo dos indices de inflacdo é importante devido as instituicdes

pesquisadas, neste trabalho, divulgarem seu historico de rentabilidade sem
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descontarem a inflacdo do periodo. O Grafico 5 apresenta a rentabilidade das
instituicbes pesquisadas com o0s percentuais de rentabilidade divulgados
(rentabilidade) descontando a inflacdo (rentabilidade real), para poder verificar o
ganho real neste tipo de investimento. Portanto, rentabilidade real € a rentabilidade
do periodo desconsiderando os efeitos da inflagdo (BODIE; KANE; MARCUS, 2014).

As informacdes que subsidiaram a construcdo do Grafico 5 estdo

apresentadas no apéndice, Tabela 6.
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Grafico 5 - Rentabilidade Liquida nos Planos de Previdéncia — Periodo 2013 - 2016
Fonte: Elaborada pela autora a partir dos dados FUNPRESP-EXE, 2016; Instituicdo A, Be C

Nos anos de 2013, 2014 e 2015, houve rentabilidades baixas nos planos de
Previdéncia Complementar nas instituicdes, principalmente nas Instituicdes A e C,
inclusive com percentuais negativos (perdas). A FUNPRESP-EXE e a Instituicdo B
apresentaram baixo rendimento, porém positivo. No ano de 2016, houve, no geral,
uma recuperacgao de rentabilidade em todos os planos.

Como o investimento em Planos de Previdéncia Complementar € um
investimento em longo prazo, rentabilidades negativas, em curto periodo, nao
inviabilizam o investimento, visto que, os valores tendem a serem compensados com
possiveis ganhos em periodos futuros.

No entanto, para analisar as vantagens em adquirir um plano de Previdéncia

Complementar ndo basta analisar o historico de rentabilidade e as projecdes; é
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importante verificar os custos de cada um dos planos, como as taxas de
administracdo e de carregamento, visto que, Sao as principais taxas que incidem
neste tipo de investimento. A Tabela 3 apresenta as taxas de administracdo e de
carregamento dos planos oferecidos pela FUNPRESP-EXE, Instituicdo A, B, C, D e
E.

Tabela 3 - Taxas de Carregamento e Taxa Administrativa dos Planos de Previdéncia
Complementar das Instituic6es Selecionadas em 2016

CUSTOS DOS PLANOS DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — TAXAS

FUNPRESP-EXE INSTITUICAO A INSTITUICAO B INSTITUICAO C INSTITUICAO D INSTITUICAO E

Taxa de
Carregamento 7,00% 0,00% 0,75% a 3,50% 0,00% a 4,50% 0,00% 3,00%

Taxa de
Administracéo 0,00% 2,00% 3,00% 1,00% a 4,00% 2,00% 1,40% a 1,50%

Fonte: Elaborada pela autora a partir dos dados extraidos da FUNPRESP-EXE, Instituicdo A, Be C
(2016).

A taxa de carregamento € um custo importante nos planos de Previdéncia
Complementar, pois, incide mensalmente nas contribuicdes do participante / cliente,
mas se for considerado que este tipo de investimento é realizado por um periodo de
aproximadamente 30 anos, o principal custo do investimento é a taxa de
administracdo, visto que, incide sobre o montante, ou seja, sobre o principal e os
rendimentos, anualmente (DEBIASI, 2004).

A tendéncia é de grande variacdo da taxa de administracdo, sendo mais baixa
em investimentos com perfil conservador, como os investimentos em renda fixa ou
em titulos publicos (CLAPP, 2003). Analisando-se os planos de Previdéncia
escolhidos para compor este trabalho, constata-se que o0s planos sdo bem
parecidos, em relacdo as taxas de juros real utilizadas, aos tipos de beneficios
oferecidos; aos periodos de contribuicdo e de previsdo de investimentos que foram
padronizados, sendo que, o que difere os planos sdo justamente as taxas de
administracdo e de carregamento incidentes sobre os valores investidos.

Para maior clareza quanto aos valores investidos e retorno do investimento,
foram realizadas simulagBes nas paginas das instituicbes para poder exemplificar
para o investidor, as possibilidades de valores a serem aplicados e o retorno
esperado em cada uma das instituicoes.

A simulagéo foi realizada considerando um salario de participacdo de R$

R$2.000,00, sendo que, sobre este valor, incide a aliguota de 8,5% para as
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contribuicdes para a FUNPRESP-EXE e para as demais instituicbes, ou seja,
R$170,00. O salario de participacéo € diferente da remuneracdo do servidor, sendo
um valor escolhido pelo servidor sobre o qual incidem as contribuicdes para o plano
(FUNPRESP-EXE, 2016). Nao foram consideradas contribui¢des iniciais. Para todas
as simulacdes foram consideradas as mesmas condi¢bes: modalidade de plano,
periodo de contribuicdo, periodo de recebimento do beneficio, taxa de juros real e
auséncia de beneficios de risco.

A modalidade de plano considerada foi a de Plano Gerador de Beneficio Livre
(PGBL), que permite abater do Imposto de Renda, os aportes ao plano,
considerando o limite de 12% da renda bruta tributavel. Foram considerados dois
periodos de contribuicdo para todos os planos (15 e 30 anos), o periodo de
recebimento do plano foi considerado de 15 anos em todos 0s casos.

A perspectiva de rentabilidade com taxas de juro real de 6,00% ao ano pode
ser considerada bastante elevada no cenario atual, contudo, estas sdo as taxas
informadas para a realizacdo das simulacdes em trés dos planos apresentados. A
taxa de juros real mais adequada para realizar as projecfes seria em torno de
3,00%, porém, na maioria das simulacdes ndo existe a op¢ao de alterar o percentual
da taxa. A FUNPRESP-EXE e a Instituicdo A permitem ao possivel investidor, alterar
as taxas, sendo que, para manter a padronizacdo, foi selecionado o mesmo
percentual de rentabilidade (real) das demais instituicdes.

A FUNPRESP-EXE informa que, para os servidores que ingressam como
Participantes Ativos Alternativos, os beneficios de riscos ndo estdo incluidos no
plano normal, mas, € possivel contratar a Parcela Adicional de Risco (PAR) que
garante seguro invalidez ou morte, contudo, com um valor adicional na contribuicao.

Para as demais instituicbes também foram selecionados planos com esta
caracteristica, ndo oferecem os beneficios de risco nos planos basicos, mas
permitem a contratacdo de beneficios extras durante o periodo em que houver
investimento em planos de Previdéncia. Estes beneficios sdo contratados por meio
de contribui¢des extras, cobradas juntamente com o0s aportes mensais ao plano.

Os planos pesquisados estimam uma taxa real de juros bruta de 6,00% e o
investimento sera realizado considerando 4 hipéteses:

a) Servidora com 39 anos, com contribuicdes mensais no valor de R$ 170,00

por um periodo de acumulacdo de 30 anos;
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b) Servidor com 39 anos, com contribuicdes mensais no valor de R$ 170,00

por um periodo de acumulacéo de 30 anos;

c) Servidora com 54 anos, com contribuicdes mensais no valor de R$ 170,00

por um periodo de acumulagéo de 15 anos;

d) Servidor com 54 anos, com contribuicdes mensais no valor de R$ 170,00

por um periodo de acumulagéo de 15 anos;

Segue a Tabela 2 com os valores necessarios para aplicacdo e o retorno
esperado (Renda Temporaria Estimada). Em todas as hipdteses consideradas, a
renda temporéaria sera recebida por 15 anos, tendo em vista que a expectativa de
vida geral do brasileiro aos 69 anos € de 15 anos de acordo com a tabua do IBGE
de 2014 (IBGE, 2016).

As instituicbes A, B, C, D e E permitem, ao possivel investidor, eleger o
periodo de recebimento da Renda temporaria®. A FUNPRESP-EXE informa que a
renda serd recebida por um prazo correspondente a esperanca de vida do
participante na data estimada para aposentadoria considerando determinada Tabua
de mortalidade. Para o trabalho, foi considerada a aposentadoria aos 69 com
recebimento por um prazo de 15 anos, tendo em vista a tdbua de Mortalidade de
2014 do IBGE. O prazo de 15 anos de recebimento do beneficio foi fixado para as
Instituicdes A, B, C, D e E e foi estimado para a FUNPRESP-EXE.

Este tempo de recebimento da renda tende a ser alterado (para a
FUNPRESP-EXE), visto que, a expectativa de vida sofre alteracbes com a tendéncia
de aumento (WHO, 2005). Portanto, esta previsao (valor) de recebimento da renda
temporaria, na FUNPRESP-EXE, pode ser menor que a previsdo apresentada
Contudo, néo foi considerada esta tendéncia de aumento da expectativa de vida
para a elaboracéo da Tabela 4.

Uma das limitagbes do trabalho consiste em pressupor o periodo de
recebimento da renda em 15 anos na FUNPRESP-EXE, visto que, de acordo com a
simulagédo, a instituicdo pagara o beneficio pelo periodo de sobrevida aos 69, tendo
sido considerado neste trabalho, a expectativa de vida segundo a tdbua de
mortalidade de 2014 do IBGE, pois, ndo foi divulgada a tabua utilizada pela
instituicdo (FUNPRESP-EXE).

® Renda Temporaria é o pagamento mensal realizado pela Instituicdo - FUNPRESP (EFPC) ou por Entidade Aberta de
Previdéncia Complementar (EAPC) ao participante, durante o periodo definido pelo plano de aposentadoria. Em caso
de falecimento do participante, o pagamento do beneficio sera cancelado e os beneficiarios ndo receberao os
pagamentos pelo periodo restantes.
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Tabela 4 - ContribuicGes para Planos de Previdéncia e Expectativa de Retorno

SIMULACAO
FUNPRESP-EXE Instituicdo A Instituicdo B Instituicdo C Instituicdo D Instituicéo E
Servidora - 39 anos / Contribuic@o por 30 anos

Valor acumulado
(projecéo) R$ 166.909,71 R$ 159.204,52 R$ 93.848,08 R$93.617,84 R$113.648,63 R$ 122.490,99
Renda Bruta
(projecéo) R$ 957,26 R$ 1.221,58 R$ 575,37 R$ 573,96 R$ 696,76 R$ 750,97
Renda Temporéria 15 anos (*) 15 anos 15 anos 15 anos 15 anos 15 anos
Taxa de
Administragéo 0,0% 2,0% 3,0% 3,0% 2,0% 1,4%
Taxa de
carregamento 7,0% 0,0% 3,5% 4,5% 0,0% 3,0%

Valor acumulado
(projecéo)

Renda Bruta
(projecéo)
Renda Temporaria

Taxa de
Administragéo

Taxa de
carregamento

Valor acumulado
(projecéo)

Renda Bruta
(projecao)

Renda Temporaria

Taxa de
Administracao

Taxa de
carregamento

Valor acumulado
(projecao)

Renda Bruta
(projecéo)
Renda Temporaria

Taxa de
Administragdo

Taxa de
carregamento

R$ 166.909,71

R$ 999,27

15 anos (*)

0,0%

7,0%

R$ 49.140,84

R$ 281,32
15 anos (*)

0,00%

7,00%

R$ 49.140,84

R$ 305,16

15 anos (*)

0,00%

7,00%

Servidor - 39 anos / Contribuicéo por 30 anos

R$ 159.204,52 R$ 93.848,08 R$93.617,84 R$113.648,63
R$ 1.299,23 R$ 616,37 R$ 614,86 R$ 746,41
15 anos 15 anos 15 anos 15 anos

2,0% 3,0% 3,0% 2,0%

0,0% 3,5% 4,5% 0,0%

Servidora - 54 anos / Contribui¢cé@o por 15 anos

R$ 46.388,33 R$ 36.548,27 R$ 36.388,11 R$ 40.609,75
R$ 355,94 R$ 224,07 R$ 223,09 R$ 248,97

15 anos 15 anos 15 anos 15 anos
2,00% 3,00% 3,00% 2,00%
0,00% 3,50% 4,50% 0,00%

Servidor - 54 anos / Contribuicdo por 15 anos

R$ 46.388,33 R$ 36.548,27 R$ 36.388,11 R$ 40.609,75
R$ 378,57 R$ 240,04 R$ 238,99 R$ 266,71

15 anos 15 anos 15 anos 15 anos
2,00% 3,00% 3,00% 2,00%
0,00% 3,50% 4,50% 1,50%

R$ 122.490,99

R$ 804,49

15 anos

1,4%

3,0%

R$ 41.327,58

R$ 253,37

15 anos

1,50%

3,00%

R$ 41.327,58

R$ 271,43

15 anos

1,40%

3,00%

Fonte: Elaborada pela autora a partir dos dados FUNPRESP-EXE, Instituicdo A, B e C (2016).

Nota: (*) Renda paga por um prazo correspondente & expectativa de sobrevida do Participante na data estimada para
aposentadoria, obtida a partir da Tabua de Mortalidade Geral®, considerando a expectativa de vida do brasileiro de 15 anos aos
69 anos, conforme Tabua de Mortalidade Geral de 2014 (IBGE, 2016).

° A FUNPRESP-EXE n3o informa a Tabua de Mortalidade Geral utilizada para os calculos, apenas informa que:
“Na Avaliagdo Atuarial do Plano Executivo Federal serdo utilizadas tabuas demograficas para distintos
eventos presentes no ciclo de vida dos participantes...” (FUNPRESP-EXE, 2016).
Obs: O valor de contribuicdo para todos os planos foi de R$170,00.
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Considerando valores de aplicacdo, periodo de contribuicdo, periodos de
recebimento da renda e taxas de juros iguais para todas as instituicbes, a tabela
apresenta valores de beneficios (expectativa) bastante diferentes para as
instituicdes pesquisadas. Esta diferenca pode ser derivada da expectativa de gestao
da carteira de investimento, mas principalmente, das taxas cobradas pelas
instituicbes que sao as taxas de carregamento e a taxa de administragéo.

Os investimentos realizados por periodos maiores (30 anos) devem observar
as duas taxas praticadas pelas instituicbes, mas, principalmente, a taxa de
administragdo que incide sobre montante, ou seja, sobre o valor total do capital
investido mais os juros, anualmente. Esta taxa incide véarias vezes (todos 0s anos)
sobre os valores acumulados, sendo que, quanto maior o periodo de investimento,
mais vezes 0 montante sera taxado.

Para as aplicacdes realizadas por periodos menores (15 anos), os servidores
devem analisar a taxa de carregamento com mais cuidado, contudo, a taxa de
administracdo continua como um custo importante. Dependendo da instituicdo
contratada, pode haver variagcdo nestas taxas (carregamento e administracao)
dependendo dos valores acumulados, bem como, do periodo do investimento. Ao
pesquisar os planos, esta também deve ser uma informacdo que o possivel
investidor deve verificar.

Optar por instituicbes que apresentam flexibilidade de cobranca nas taxas é o
aconselhavel, sendo que, quando a instituicdo diminui o percentual da taxa de
administracdo ou de carregamento, considerando um maior valor aplicado, ou um
periodo maior de investimento, isto influencia diretamente no valor acumulado.

Para servidores que tenham a intencdo de permanecer com aplicacbes em
planos de Previdéncia Complementar por periodos de aproximadamente 30 anos é
possivel conseguir uma renda temporaria maior com contribuicdes menores, pois
estes valores ficarao aplicados por longos periodos com a incidéncia de juros.

Servidores que tendem a aplicar na Previdéncia Complementar por periodos
menores, no caso do exemplo da Tabela 3, por 15 anos, por exemplo, a taxa de
juros ira incidir sobre este 0 montante por este periodo menor (rentabilidade), sendo
que, a previsdo de renda temporaria pode ndo se apresentar satisfatoria para o
complemento da renda na aposentadoria. Neste caso, as alternativas do servidor

seriam aumentar as contribuicoes; fazer aportes eventuais, como contribuicoes
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facultativas ou atrasar a data de entrada na aposentadoria para, com isto, conseguir
um Valor Acumulado maior.

Considerando-se as quatro hipdteses apresentadas, verificou-se que na
primeira e na segunda hipoteses, em que o servidor (a) comecaria a contribuir com a
Previdéncia Complementar aos 39 anos e permaneceria contribuindo por 30 anos,
com um periodo de recebimento da renda de 15 anos, os melhores investimentos,
tendem a ser, na FUNPRESP-EXE e na Instituicdo A.

Nessas instituicbes a projecdo do valor acumulado foi maior e
consequentemente a projecdo da Renda também foi maior. Esta diferenca na
FUNPRESP-EXE deve-se, em grande parte ao percentual da taxa de administragao
(0,00%), porém, também se deve a expectativa de rentabilidade. A instituicdo A ndo
cobra taxa de carregamento o que também desonera o plano e cobra 2,00% de taxa
de administracdo. Na terceira e quarta hipéteses, em que o servidor comecou a
contribuir com a Previdéncia Complementar aos 54 anos, a FUNPRESP-EXE e a
instituicdo A também se destacaram com a expectativa de rentabilidade.

No entanto, deve-se observar o histérico apresentado pelas instituicdes, visto
que, ele indica as rentabilidades de anos anteriores, sendo uma importante
ferramenta para a tomada de decisdo por parte do investidor. Considerando o
histérico, a FUNPRESP-EXE apresenta uma regularidade maior no percentual do
investimento, sendo que esta rentabilidade foi positiva mesmo ao descontar 0s
efeitos da inflagdo nos periodos pesquisados.

A instituicho A apresentou grande instabilidade nos percentuais de
rentabilidade, com indices negativos nos anos de 2013, 2014 e 2015, principalmente
apos descontar a inflacdo. Entretanto, no ano de 2016, a instituicdo A apresentou a
maior rentabilidade dos planos pesquisados (29,78%). Com este historico, mesmo
esta instituicdo tendo apresentado a melhor expectativa de rentabilidade, o possivel
investidor deve considerar a rentabilidade dos anos anteriores para a tomada de
decisao sobre este tipo de investimento.

A expectativa de rentabilidade deve ser confrontada com o historico, pois, a
previsao de rentabilidade das instituicbes ndo corresponde aos rendimentos de anos
anteriores, visto que 0s retornos apresentados sdo menores que a expectativa de

retornos futuros.
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A comparacédo da rentabilidade pode estar sendo afetada pelo perfil etario da
carteira de cada uma das instituicées. O resultado também pode ser afetado pela
competéncia do gestor ou do nivel de risco assumido em funcdo do perfil etario da
carteira, mesmo considerando que todos o0s planos analisados seguiam
caracteristicas de planos com um nivel baixo de risco.

A instituicdo B, embora n&o tenha informado uma boa estimativa de projecao
de Renda para os quatro perfis apresentados, apresenta regularidade de
rentabilidade no histérico dos anos anteriores. As instituicdes C, D e E, em que as
simulacdes foram realizadas por meio de pesquisa em site na internet em que sdo
comparados varios planos de instituicdes distintas, embora ndo tenham se mostrado
competitivas frente as estimativas da FUNPRESP-EXE e da Instituicdo A, sdo tidas
como boas opc¢des no site pesquisado.

Ha que se observar que, mesmo considerando os dados: contribuicao,
periodo de contribuicdo, renda, periodo de recebimento da renda temporaria, idade,
iguais para homens e mulheres; o valor do beneficio apresenta diferencas, sendo
menor para a mulher, visto que, via de regra, “as mulheres vivem mais que 0s
homens, em todas as idades” (SIVIERO; TURRA; RODRIGUES, 2010, p.7).

As simulacdes foram feitas considerando o beneficio de renda temporéaria, ou
seja, 0 pagamento ao titular ocorre somente pelo periodo contratado, ocorrendo o
cancelamento do plano em caso de falecimento do participante. Considerando que
existe menor probabilidade de falecimento entre mulheres, o beneficio para o género
feminino € menor (FUNPRESP-EXE, 2016).

Segundo Siviero, Turra e Rodrigues (2010), os fatores que explicam as
diferencas nas taxas de mortalidade entre os sexos sdo enddégenos/biolégicos e os
fatores exdgenos de natureza social, ambiental e comportamental, como o estilo de
vida, trabalho, susceptibilidade ao estresse, violéncia e consumo de nicotina, alcool,
etc.

A diferenca da taxa de mortalidade é o fator que gera a diferenca no
recebimento de beneficio entre homem e mulher, pois, como a Previdéncia é um
seguro, quanto maior o periodo estimado para o pagamento do “prémio”, menor o
valor desse beneficio ou maior o valor da contribuicdo paga pelo participante.

A FUNPRESP-EXE prevé uma correcdo nos valores de beneficio para grupos

com condi¢des diferenciadas como professores de ensino médio e mulheres, por
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meio da constituicdo do Fundo de Cobertura de Beneficios Extraordinarios (FCBE)
que “destina uma parcela das contribuicdes a cobertura dos beneficios de risco, de
longevidade e dos beneficios programados para grupos especiais” (FUNPRESP-
EXE, 2016).

Na realizacdo das simulagfes, a diferenca bésica entre as instituicdes € que
na FUNPRESP-EXE e nas Instituicbes A, C, D e E € solicitado o valor que se
pretende investir mensalmente e por qual periodo, sendo necessario tambéem
informar o periodo de recebimento da Renda. E possivel optar pelo recebimento por
tempo determinado ou de forma vitalicia.

A FUNPRESP-EXE informa que a Renda

“sera paga por um prazo, em meses, correspondente a expectativa de
sobrevida do Participante na data estimada para aposentadoria, obtida a
partir da Tdbua de Mortalidade Geral, segmentada por sexo, adotada para o
Plano e de acordo com o estabelecido no Regulamento” (FUNPRESP-EXE,
2016).

A FUNPRESP-EXE néo informa a tdbua de mortalidade utilizada, portanto, foi
considerada uma expectativa de vida aos 69 anos de 15 anos, conforme a tabua de
mortalidade de 2014 do IBGE. Porém, como mencionado anteriormente, esta
expectativa de vida tende a aumentar, fazendo com que a projecdo de renda
diminua, pois os valores acumulados serdo 0s mesmos para a garantia de
pagamentos de renda por um periodo maior.

Na Instituicdo B, a informacao solicitada é a Renda que se pretende receber
na inatividade e por qual o periodo sera realizado o investimento; a partir destas
informacdes, a simulacdo calcula o valor que se deve investir mensalmente.

A Instituicdo B, ndo disponibiliza a op¢é@o de recebimento vitalicio da Renda,
portanto, conforme as demais simulacdes, considerou-se o recebimento do beneficio
por 15 anos, com a idade de 69 anos para o inicio do recebimento.

Analisando as vantagens e desvantagens apresentadas pela FUNPRESP-
EXE frente as Entidades Abertas de Previdéncia Complementar (EAPC) que foram
apresentadas, é possivel relacionar entre as vantagens, a ndo incidéncia de taxas
de carregamento para as portabilidades e contribuicbes facultativas e a néo
incidéncia de taxa de administracao.

Entre as desvantagens apresentadas pela FUNPRESP-EXE frente as EAPC,
estdo: a condicdo para a portabilidade de saida (encerramento do vinculo do

servidor com o 6rgao), a forma de recebimento do beneficio de aposentadoria
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(somente é possivel o recebimento mensal, ndo sendo possivel a retirada de todo o
valor depositado no ato da aposentadoria), o periodo de caréncia para o inicio do
recebimento da renda de trés anos (em outras instituicbes o periodo é de
aproximadamente 6 meses) e a taxa de carregamento em 7% que é a mais alta em
relacdo as entidades relacionadas na pesquisa. Estas vantagens e desvantagens
estéo relacionadas no Quadro 5.

Quadro 5 - Vantagens e Desvantagens Apresentadas pela Funpresp-Exe

Vantagens e Desvantagens — FUNPRESP-EXE
Vantagem Desvantagem

Portabilidade

saida SIM Condicao para portabilidade:

Cessacéo de vinculo com o érgéo
LC 109/2001, Art. 14, &1° (BRASIL, 1988)

Portabilidade

entrada N3o incidéncia de taxa de
Contribuigao carregamento
facultativa
Somente como renda mensal - Nao é
Forma de possivel o saque do valor integral.
recebimento do Excecéo: Possibilidade de resgate de 25%
beneficio das contribui¢bes facultativas no momento
da aposentadoria
Caréncia 3 anos
Taxa
administrativa 0%
Taxa de 7%
carregamento

Renda vitalicia com valor inicial
de 80% da ultima prestagéo

Beneficio de percebida pelo assistido referente

sobrevivéncia ao beneficio programado de
aposentadoria ou do beneficio de
risco.

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos dados extraidos da FUNPRESP-EXE, Instituicdo A, B, C, D
e E (2016).

Em relacdo a desvantagem apresentada pela FUNPRESP-EXE referente a
condicao para a portabilidade de saida, a instituicdo segue a normatizagdo imposta

pela LC 109 de 29 de maio de 2001, conforme o &1° do art. 14.

Art. 14. Os planos de beneficios deverdo prever os seguintes institutos,
observadas as normas estabelecidas pelo érgao regulador e fiscalizador:

| - beneficio proporcional diferido, em razdo da cessacdo do vinculo
empregaticio com o patrocinador ou associativo com o instituidor antes da
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aquisicdo do direito ao beneficio pleno, a ser concedido quando cumpridos
0s requisitos de elegibilidade;

Il - portabilidade do direito acumulado pelo participante para outro plano;

Il - resgate da totalidade das contribuicbes vertidas ao plano pelo
participante, descontadas as parcelas do custeio administrativo, na forma
regulamentada; e

IV - faculdade de o participante manter o valor de sua contribuicdo e a do
patrocinador, no caso de perda parcial ou total da remuneracdo recebida,
para assegurar a percepcdo dos beneficios nos niveis correspondentes
aquela remuneracgao ou em outros definidos em normas regulamentares.

§ 1°Ndo sera admitida a portabilidade na inexisténcia de cessagdo do
vinculo empregaticio do participante com o patrocinador (BRASIL, 2001).

A decisdo por investimentos, para garantir uma renda adicional na
aposentadoria, depende do perfil do investidor, bem como, da disponibilidade de
recursos para a realizagao dos aportes e principalmente do tempo que o participante
pretende permanecer com o investimento.

Uma das maiores vantagens em aderir a Plano de Previdéncia Complementar
€ a disciplina em realizar investimentos mensais, bem como, a necessidade de
manter o investimento por longo periodo, permitindo que seja formada uma

poupanca para utilizacdo na inatividade.
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5 PLANO DE INTERVENCAO

Concernente ao assunto tratado na pesquisa, o presente capitulo propdem
planos de intervencdo com o objetivo de orientar o servidor sobre a renda que seréa
percebida na inatividade, bem como, alternativas de aumenta-la por meio de
Previdéncia Complementar. Entre os Planos de intervencéo consta a elaboracéo de
cartilha para o servidor verificar as estimativas de proventos de aposentadoria e as
possibilidades de investimentos em Previdéncia Complementar. Como projeto piloto
propéem-se também a inclusdo de curso de capacitacdo para servidores, no ambito
da UNIFAL-MG, com a tematica “Educacgao Financeira” com énfase em Educacao
Previdenciaria.

Intervengdo 01 — Elaboracdo de cartilha para o servidor, incentivando a
simulacdo de aposentadoria pelo Sistema de Gestdo de Pessoas (SIGEPE) para
que, seja possivel a visualizacdo da projecdo de aposentadoria e valores de
beneficios do servidor, fazendo com que ele possa estudar a possibilidade e
necessidade de complementacdo da aposentadoria por meio de Previdéncia
Complementar. Apds orientar o servidor quanto a previsdo de beneficios de
aposentadoria na inatividade, apresentar as melhores op¢des de pesquisa de Planos
de Previdéncia, indicando as possibilidades de simulacédo de planos e os pontos que
afetam mais este tipo de investimento.

Intervencéo 02 — Proposta de inclusdo nas rotinas de Gestdo de Pessoas de
“‘Educacao Financeira” como curso de capacitacdo, bem como, em programas de
Qualidade de Vida em que os servidores sdo preparados para o momento da
aposentadoria. Estes programas incluiriam a apresentacdo da cartilha para auxiliar
que o servidor conheca a previsdo de beneficios que serdo disponibilizados pelo
Regime Proprio de Previdéncia Social, mas também, as possibilidades de

investimentos em Previdéncia Complementar.

51 CARTILHA: APOSENTADORIA E PREVIDENCIA COMPLEMENTAR PARA
O SERVIDOR PUBLICO (INTERVENCAO 01)
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Devido as recentes alteragBes na aquisicdo de direitos previdenciarios pelo
servidor publico federal, torna-se importante que o servidor tenha informagfes sobre
sua vida funcional, principalmente no que se refere a aposentadoria.

As informacdes funcionais do servidor estdo disponiveis no site
SIGEPE/SIGAC, como os contracheques, férias agendadas, dados cadastrais,
dados financeiros, consignac¢fes, saude do servidor e Previdéncia Complementar.
Dentro de dados cadastrais é disponibilizada ao servidor uma simulacdo de

aposentadoria.

Os passos para acesso ao SIGEPE/SIGAC para realizar a simulacao estao

relacionados na sequéncia:

a) Login;

b) Senha;

C) Dados Cadastrais;

d) Simulacao de aposentadoria;

Para realizar a simulacao € necessario optar pelo tipo de aposentadoria, entre

os relacionados abaixo:

1 Voluntéria;
2 Invalidez;

3. Compulsoria;
4

Outros.

Apos a previsdo sobre o tipo de aposentadoria, € necessario selecionar o
Fundamento Legal entre as varias possibilidades apresentadas. E importante o
servidor ter nocdo da legislacdo que regulamenta sua aposentadoria, contudo, 0
sistema permite que a simulacéo seja feita em mais de uma opcao.

Com o intuito de auxiliar o servidor sobre as regras que regem o direito ao
beneficio de aposentadoria, segue o Quadro 1 com as normas referentes a
Previdéncia Social, trazendo uma comparacdo das regras gerais da Previdéncia
Social desde 1988, com as normas introduzidas pela CF/88 e finalizando com as

alteracOes impostas pela Lei 12.618/12 para subsidiar a pesquisa deste servidor.
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Legislacao Regras de beneficio Condicao para aposentadoria Contribuicéo Portabilidade do
Fundo
Aposentadoria Voluntéaria
Homem Mulher
CF/88 1 - Integralidade e paridade 35 anos de servigo 30 anos de servigo Néo N&o
2 - Proventos proporcionais 30 anos de servico 25 anos de servico
3 - Por idade 65 anos 60 anos
EC20/98 1 - Regras Permanentes 35 anos de contribuicéo 30 anos de Servidores ativos - Nao
contribuigdo 11% sobre a
Integralidade e paridade 60 anos de idade 55 anos de idade remuneracao total
10 anos de servigo publico
5 anos no cargo
2 - Regras de transigao 35 anos de contribuigdo 30 anos de
contribuicdo
Integralidade e paridade 53 anos de idade 48 anos de idade
5 anos no cargo
Pedagio (20% do tempo)
EC41/03 1 - Regras Permanentes 35 anos de contribuigdo 30 anos de Servidores ativos - N&o
contribuicdo 11% sobre a
remuneragao total
Extincao: Integralidade 60 anos de idade 55 anos de idade
paridade ] ] ]
10 anos de servigo publico Inativos e
pensionistas - 11%
5 anos no cargo sobre a parcela que
. I excede o Teto
2 - Regras de transi¢cédo 30 anos de contribuicéo 25 anos de
contribuicdo
Extingao: Integralidade 53 anos de idade 48 anos de idade
paridade
5 anos no cargo
EC47/05 1 - Proventos Integrais 35 anos de contribuigdo 30 anos de Servidores ativos - Né&o
contribuigdo 11% sobre a
Integralidade e paridade Ingresso no servico publico até 16/12/1998 remuneracao total
25 anos de servigo publico
15 anos de carreira Inativos e
pensionistas - 11%
5 anos no cargo sobre a parcela que
excede o Teto
Lei 12.618/12 1 - Aposentadoria - tempo de 35 anos de contribuicdo 30 anos de Ativos, inativos e Sim

contribuicdo

2 - Aposentadoria por idade

60 anos de idade

10 anos de servigo publico
5 anos no cargo

65 anos

10 anos de servigo publico

5 anos no cargo

contribuicdo
55 anos de idade

60 anos

48 anos de idade

pensionistas - 11%
sobre o Teto

Ativos - 7,5; 8,0 ou
8,5 - sobre o que
exceder o teto com
contrapartida do
patrocinador
(contribuicéo
facultativa)

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos dados BRASIL (1988, 1998, 2003, 2005, 2012).
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Tendo como orientagdo o resumo das regras gerais sobre aposentadoria
conforme consta no Quadro 1, é possivel verificar as regras aplicaveis a situacéo
funcional para fins de aposentadoria, de acordo com a data de ingresso no servico
publico.

A partir das escolhas das opcbes de aposentadoria do servidor no
SIGEPE/SIGAC, pode-se verificar, em valores atuais, o beneficio que sera pago, na
aposentadoria pelo Regime Préprio de Previdéncia Social. Caso este beneficio seja
inferior a atual remuneracédo do servidor ou, seja percebida a necessidade de uma
renda superior durante a aposentadoria, € possivel adicionar um beneficio extra a
renda que sera recebida na inatividade, por meio da aquisicdo de planos de
Previdéncia Complementar.

Para a aquisicdo de Planos de Previdéncia Complementar recomenda-se que
sejam realizadas simulacdbes em diversas instituicdbes, considerando a
disponibilidade financeira, o perfil de investimento, a forma de declaracdo de imposto
de renda, bem como a necessidade de complementacdo da renda para se manter
um padrédo de consumo adequado na inatividade.

Também devem ser consideradas as taxas cobradas: de administracdo e de
carregamento que sdo as principais taxas neste tipo de investimento. Servidores que
tendem a investir por periodos maiores devem se preocupar com as duas taxas,
mas, principalmente com a taxa de administragcdo que incide sobre montante, ou
seja, sobre o valor total do capital mais os juros, anualmente. Para servidores que
pretendem aplicar por periodos menores, a taxa de carregamento é a taxa que deve
ser analisada com mais cuidado, contudo, a taxa de administracdo continua como
um custo importante.

Em relacdo aos valores investidos, os servidores devem atentar que
investimento por um prazo de 30 anos exigem aportes menores que investimentos
por periodos de 15 anos, por exemplo, visto que, as taxas de juros trabalham sobre
os valores aplicados no tempo. Investimentos por periodos menores exigem valores
maiores de aportes mensais para que possam garantir beneficios que assegurem a
manuteng¢ao de um padréo de consumo na inatividade.

Sendo assim, as informacdes previdenciarias que devem ser observadas

pelos participantes sao:



68

a) Informacdes contabeis sdo as taxas de administracdo, as taxas de
carregamento; os custos e o0s beneficios; a politica de investimento; a
descricao dos investimentos e 0 grau de exposicao aos riscos;

b) Eventos que podem afetar a renda futura sdo os aportes vertidos ao
plano; a idade em que se dard a aposentadoria e a modalidade do
plano, juntamente com a forma de tributacéo;

C) Incerteza e riscos sdo a variacdo ou a falta de renda; as taxas de juros;
as taxas de retorno dos investimentos; a longevidade da populacéo; as
taxas de administragéo e de carregamento (MONTEIRO, 2008).

Concluindo, o participante deve cercar-se de informacdes para poder aderir

ou ndo aderir a planos de Previdéncia Complementar, tendo consciéncia da

influéncia desta decisdo no momento da aposentadoria.

52 PROPOSTA DE CURSO DE CAPACITACAO: EDUCACAO FINANCEIRA
(INTERVENCAO 02)

Tendo em vista que a Previdéncia Complementar exige disciplina do servidor
com investimentos em longo prazo para que os resultados das aplicacbes sejam
satisfatorios, faz-se necessario que esse servidor possa receber informacfes para
sua tomada de decisdo no inicio de sua vida funcional.

Considerando essa necessidade de informacédo, bem como, o acesso da
autora do trabalho a autarquia federal — UNIFAL-MG, a proposta visa a inclusédo de
curso de capacitacdo para servidores, no ambito dessa instituicdo como um projeto
piloto, com o intuito de verificar a viabilidade de oferta de educacao financeira para
conscientizar os interessados sobre seu poder de consumo na inatividade.

Para o curso de capacitacdo pode-se contatar profissionais vinculados as
areas de financas, atuaria, administracdo, economia, direito e contabeis, bem como,
pode-se utilizar a cartilha anexa a este trabalho para apresentar possibilidades de
investimento em Previdéncia Complementar, seja na FUNPRESP-EXE ou em

Entidades Abertas de Previdéncia Complementar.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

Em 29 de julho de 2016, foi publicada a Lei 13.328/16 que reabriu para o
servidor que ingressou no servigo publico antes de 04 de fevereiro de 2013, a
possibilidade de migracdo do RPPS™ para o RPC™, sendo que, o novo prazo seré
de 2 anos (FUNPRESP-EXE, 2016). Caso o servidor opte pela migracdo, entrara na
entidade como participante ativo normal e tera um beneficio especial além da
contrapartida paga pela Unido, porém, se o servidor optar por permanecer no antigo
regime (RPPS), ainda podera aderir a FUNPRESP-EXE como participante ativo
alternativo, tendo um investimento em EFPC*2.

A possibilidade do servidor continuar no RPPS e aderir a FUNPRESP-EXE na
condicdo de Participante Ativo Alternativo se apresenta melhor que a alteracdo de
Regime, mesmo considerando a auséncia de contribuicdo paritaria do Governo, a
alta taxa de carregamento, e a baixa rentabilidade apresentada nos anos anteriores.

Esta opcdo se apresenta interessante, pois o servidor pode receber uma
aposentadoria adicional. Oliveira (2014), com o objetivo de analisar opc¢des de
investimento previdenciario no mercado atual, tem como resultado que o mercado
de previdéncia complementar no Brasil continuard em constante crescimento e que
as pessoas que tem interesse em investir em um plano de aposentadoria
devem analisar o mercado e escolher o plano mais adequado ao seu perfil, e
recomenda-se que o aplicador faca simulagbes para verificar qual desses
planos ira trazer um maior retorno financeiro.

Tendo em vista que a Previdéncia Social passa por reformulagées,
principalmente em relagdo ao Regime Proprio de Previdéncia Social, é
recomendavel que o servidor tome importantes decisdes financeiras relativas a sua
poupanc¢a em longo prazo, para que nao haja restricées financeiras no momento da
aposentadoria. Para a tomada de decisbes sobre o investimento em previdéncia faz-
se necessario conhecimentos sobre a previdéncia, riscos, retorno, taxas de juros,

taxas de administragéo e também taxas de carregamento.

1 RpPPS — Regime Préprio de Previdéncia Social
" RpPC - Regime de Previdéncia Complementar
2 EFPC - Entidade Fechada de Previdéncia Complementar
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Neste trabalho, a melhor op¢cdo em investimento, considerando a simulagéo,
seria contratar um plano na Instituicdo A, devido a maior Renda estimada, porém, a
FUNPRESP-EXE mesmo ndo se apresentando como a melhor opcdo neste
momento (2016) para todos os perfis de servidores, pode ser uma oOpgao
interessante quando estiver mais estabilizada e puder cobrar taxas de carregamento
similares as de instituicdes maduras (entre 4% e 5%) , e continuar ndo cobrando a
taxa de administracao.

Mesmo o resultado das simulacfes tendo apresentado melhores indices de
rentabilidades e consequentemente, melhor projecdo de Renda na Instituicdo A e na
FUNPRESP-EXE, é prudente verificar o histérico dessas instituicdes, visto que, as
projecbes de rentabilidades sdo diferentes das rentabilidades historicas. Essas
instituicbes prometem resultados futuros diferentes dos ja alcancados. As demais
instituicbes pesquisadas projetam resultados mais proximos ao histérico
apresentado.

As vantagens apresentadas pela FUNPRESP-EXE para a adesdo dos
servidores como Participante Ativo Alternativo consistem principalmente na néo
incidéncia da taxa de administracdo; em n&o haver cobranca de taxa de
carregamento sobre a portabilidade de entrada e sobre contribuicdes facultativas,
mas também, o pagamento de renda vitalicia como beneficio de sobrevivéncia, com
um valor inicial de 80% da ultima prestacao recebida como beneficio programado ou
beneficio de risco. Comparando a FUNPRESP-EXE com a Instituicio A, a
FUNPRESP-EXE arrecada mais e paga uma renda mensal menor, porém, ha que
considerar o pagamento do beneficio de sobrevivéncia.

Contudo, a FUNPRESP-EXE também apresenta desvantagens como a
condicdo para portabilidade de saida (cessacéo de vinculo com o 6rgao); a forma de
recebimento somente como renda mensal, impossibilitando o saque do valor integral
e a alta taxa de carregamento (7%).

Tendo em vista que o investimento em Previdéncia Complementar € um
investimento em longo prazo € importante comecar a contribuir para a Previdéncia
no inicio da carreira, principalmente em instituicbes que n&o cobram taxa de
administracéo, para poder fazer aportes menores e assim, ndo comprometer parte

significativa da renda.



71

Caso o investidor opte por fazer algum investimento em Previdéncia
Complementar mais préximo da aposentadoria, os valores a serem recebidos serdo
menores, a menos que, este servidor/investidor faca o investimento aplicando um
valor maior de entrada, ou com maiores parcelas, ou ainda possa adiar sua data de
inicio de recebimento do beneficio de aposentadoria.

Principalmente devido as recentes alteragbes no Regime Proprio de
Previdéncia Social, obter informacfes a respeito de alternativas para aumentar a
renda na inatividade com Previdéncia Complementar € muito importante para 0s
servidores publicos, visto que, as decisdes sobre investimentos devem ser
fundamentadas no conhecimento.

O trabalho apresenta limitagdes, principalmente por nao tratar dos beneficios
de riscos oferecidos pelas instituicbes, ndo os considerando na elaboracdo das
simulagcdes. Conforme comentado, as instituicbes apresentam a possibilidade de
contratar esses beneficios de risco (aposentadoria por invalidez e pensdo por
morte), por meio de uma contribuicdo extra, porém, nesse trabalho foi considerado

apenas o beneficio programado de aposentadoria.
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APENDICE A - Rentabilidade nos planos de previdéncia

Tabela 5 - Rentabilidade X Rentabilidade Liquida nos Planos de Previdéncia

Rentabilidade

Periodo / Funpresp Instituicdo A Instituicéo B Instituicdo C
Inflac&o
¢ Rentab. Fi?gt' Rentab. Fli_el'gt. Rentab. Flz_?gt' Rentab. F?_?Cr;t'
- s/ s/

2013 5,91% 6,89% 0,93% 15,84% -20,54% inform. inform. -0,64% -6,18%
2014 6,41% 11,41% 4,70% 4,49% -1,80% 8,82% 2,26% 3,68% -2,57%
2015 10,67% 14,40% 3,37% -4,42% -13,64% 12,18% 1,36% 1,90% -7,92%
2016 6,29% 17,12% 10,19% 29,78% 22,10% 11,79% 5,17% 16,55% 9,65%

Fonte: Elaborado pela autora a partir dos dados extraidos da FUNPRESP, Instituicdo A, B e C (2016).
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APENDICE B - INVESTIMENTOS

Neste capitulo serdo apresentados, além do conceito, alguns tipos mais
utilizados de investimentos segundo a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM).
Também serdo apresentados 0s conceitos de risco e retorno.

‘Investimento € o comprometimento de dinheiro ou de outros recursos no
presente com a expectativa de colher beneficios futuros” (BODIE; KANE; MARCUS,
p. 2, 2014). O comprometimento de dinheiro ou outros recursos é o sacrificio
financeiro, que juntamente com os beneficios futuros se associam aos fluxos de
caixa (BRUNI; FAMA, 2003). O tempo, pelo qual o recurso ficou retido, e o risco do
investimento devem ser compensados pelo retorno financeiro da operacao (BODIE;

KANE; MARCUS, 2014).

A carteira de um investidor € um conjunto de ativos de investimentos que
podem ser categorizados em amplas classes de ativos, como ac¢des, imoéveis,
commodities, etc. Para a escolha de um investimento deve-se ter claramente
delineada a alocacdo dos ativos, verificando-se 0s riscos e taxas de retorno e
incertezas (DUARTE, 2001), sendo que a expectativa de retorno raramente pode ser
prevista com precisédo devido ao risco associado. O investidor racional fara a opgéo
pelo investimento que proporcione maior retorno e menor risco (MACEDO JUNIOR,
2003).

O Retorno pode ser conceituado como o ganho total em um investimento, ou
seja, a soma do fluxo de rendimento e do ganho de capital em determinado periodo,
no entanto, deve ser considerado que alguns investimentos oferecem apenas o fluxo

de rendimentos ou apenas o ganho de capital (MAYO, 2009).

O fluxo de rendimento, também chamado de fluxo de caixa € o lucro, juros ou
dividendos recebidos em dinheiro ou em forma facilmente conversivel em dinheiro,
ja o ganho de capital consiste ha mudanga para maior do valor do investimento,
sendo que, a perda de capital seria a diminuicdo do valor desse investimento
(GITMAN; MADURA, 2003).
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Conforme Bodie, Kane e Marcus (2014), taxa de retorno € uma importante
medida do sucesso de um investimento e consiste no ganho em dinheiro (ou perda)

em relacdo ao valor investido.

Todo investimento apresenta um determinado grau de incerteza sobre
retornos futuros, dependendo da probabilidade de surpresas (diferenca entre retorno
real e o retorno esperado); a probabilidade de ocorrer essa diferenca representa o
risco do investimento (GITMAN; MADURA, 2003). Dessa maneira, conforme Mayo
(2009) o risco atrelado ao investimento pode ser definido como a possibilidade de
perda; a incerteza sobre o retorno esperado. De acordo com Gitman e Madura
(2003), os investidores tendem a medir o efeito do risco sobre o retorno.

Para tomar a deciséo sobre o tipo de investimento a ser realizado, o investidor
deve considerar 0 objetivo do investimento; o tempo que estara disposto a manter a
aplicacéo, pois, o tempo influencia a rentabilidade, bem como, a tributagcdo. Também
deve ser considerado o perfil do investidor e se este esta disposto a correr mais ou
menos riscos, sendo um investidor arrojado, moderado ou conservador (CVM,
2016).

Os objetivos para o investimento variam desde viagens de férias, compras de
carro, imoveis e formacdo de poupanca para utilizagédo futura. O tempo da aplicacao
se relaciona diretamente aos objetivos, visto que, considerando os exemplos dados,
para a realizacdo de uma viagem, o investimento devera ser realizado no curto
prazo e preferencialmente de baixo risco; para compra de imével, o valor envolvido e
o tempo tendem a ser maiores, e neste caso, a escolha recaira em aplicacdes de
longo prazo e também de baixo risco. J& o investimento para a formagédo de
poupanca em longo prazo, permite uma diversificacdo das aplicacdes, o investidor

podera escolher aplicacdes de diferentes riscos, rentabilidades e prazos.

A titulo de orientacdo, conforme CVM (2016), os investimentos podem ser
divididos em investimento de alto a baixo risco, destinados aos investidores com

perfil de arrojado a conservador:

a) Arrojado: os Fundos Multimercado;
b) Moderado e arrojado: Fundos Cambiais, Fundos de Renda Fixa, A¢cbes
e Debéntures. Esses investimentos poderdo ser considerados

moderados ou arrojados, dependendo, entre outros fatores, da politica
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de investimento constante do regulamento e do risco do emissor do
titulo;

C) Conservador: Poupanca, Titulos Publicos e Fundos de Curto Prazo
(CVM, 20186).

De acordo com Oliveira (2014), no Brasil, a Previdéncia Complementar
representa uma das principais modalidades de investimentos em longo prazo. Os
planos de previdéncia permitem ao aplicador escolher entre planos com a
composicdo da carteira de acordo com sua necessidade; com a variacdo de um
perfil conservador a um perfil mais agressivo, sendo que, ha a variagdo no risco do

investimento.

Segundo Amaral et al. (2004b) os riscos da Previdéncia Complementar sédo o
financeiro (de mercado) e o risco atuarial. O risco financeiro se traduz na capacidade
dos ativos cobrirem as despesas assumidas, enquanto o risco atuarial além de
considerar o risco financeiro, trabalha também com estimativas inexatas referentes a
taxa de mortalidade dos beneficiarios (AMARAL et al., 2004b).

O investimento em Previdéncia Complementar, segundo Piffero (2007),
relaciona-se a manutencdo da qualidade de vida na inatividade, e apresentou um
crescimento consideravel, principalmente devido a incerteza em relacdo a

Previdéncia Social.

Ainda segundo o autor, o investimento em Previdéncia Complementar ndo &
muito lucrativo frente a outros investimentos de longo prazo, por cobrar altas taxas
de carregamento e de administracdo; contudo, investimentos em Previdéncia
Complementar disciplinam o investidor a aportar recursos mensais, constituindo uma

vantagem para o planejamento pessoal.

Corroborando a afirmacdo de Piffero (2007), a CVM (2016) sugere que,
devido as altas taxas de administracdo e carregamento, o investidor deve realizar
ampla pesquisa no mercado para verificar se realmente este investimento é
interessante e em qual instituicdo investir. Contudo, a CVM afirma que uma
vantagem deste tipo de investimento € a periodicidade da aplicacéo, principalmente
em Entidades fechadas, como a FUNPRESP, que ja desconta o valor na folha de

pagamento.
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Sendo assim, a escolha de investimento ultrapassa 0s aspectos técnicos e
financeiros, sendo que, a decisdo considera também fatores psicologicos e
subjetivos (CAMARGO, 2007).

Corroborando a afirmativa de Camargo (2007), a CVM apresentou pesquisa
qgue informa que as decisbes financeiras ndo séo tdo racionais como se supunha e
diante deste contexto, esse 6rgdo do governo passou a promover e estimular

estudos sobre comportamento financeiro.

De acordo com estudos realizados pela CVM (2016), os principais
investimentos utilizados de acordo com pesquisa realizada em 2015 e finalizada em
2016 sao: acdes, fundos de investimento, poupanca, certificado de depdsito
bancario (CDB), tesouro direto, previdéncia complementar, fundo de investimento
imobiliario (FII), debéntures, derivativos, clubes de investimento, letra de cambio

imobiliario (LCI), etc.

O perfil predominante dos investidores desta edicao, realizada pela CVM é de
investidores do sexo masculino e com, no minimo, curso superior completo; da

regido sudeste e com renda superior a R$ 7.475,00.



