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Ranking mundial dos fundos de penséo

Por Jodo Marcelo Barros Leal M. Carvalho (*)

Anualmente, a Organizacao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econ6mico (OCDE) divulga o
relatério Pension Markets in Focus. A Ultima versao foi divulgada em novembro de 2014, com dados
atualizados até 2013. Poucas semanas atrds, a organizacao divulgou dados preliminares do estudo
de 2015, com dados atualizados até 2014.

Apesar de nao fazer parte da OCDE, que congrega 34 paises, o Brasil entrou no estudo, assim como
diversos outros paises dentre os principais do globo. No ranking de maiores sistemas de
previdéncia complementar do mundo, construido com base no total de ativos detidos pelos fundos
de pensdo de cada pais, o Brasil manteve-se na 82 colocacdo. No entanto, a diferenca para a 92
colocada, a Alemanha, caiu de 40 milhées de ddlares para apenas 16 milhdes de délares. Isso
porque, em moeda americana, os ativos dos fundos de pensdo brasileiros cairam de 275 para 250
bilhdes. Ja a diferenca para a 72 colocada, a Suica, continua muito grande.

Veja, a sequir, o ranking dos 10 maiores sistemas de previdéncia complementar do mundo, em
termos de investimentos em délar:

Ranking Country Investments - millions of USD
1 United States 14.733.958
2 United Kingdom 2.685.370
3 Australia 1.685.992
4 Canada 1.304.264
5 Netherlands 1.282.009
6 Japan 1.221.491
7 Switzerland (estimated) 823.000
8 Brazil 250.528
9 Germany (estimated) 234.363
10 Chile 165.432

Fonte: OCDE (2015), com dados de 31/12/2014.

Se verificarmos a posicao do Brasil em termos percentuais do PIB, entao veremos que ostentamos
uma posicao bem mais modesta, ficando atrés de paises vizinhos da América Latina, como Chile,
Colombia e México. Num ranking de 55 paises, estamos em 232 lugar.

Veja, a seguir, o ranking dos 25 maiores sistemas de previdéncia complementar do mundo, em
termos proporcionais ao PIB:

Ranking Country % of GDP
1 Netherlands 161,1
2 Iceland 146,3
3 Switzerland (estimated) 125,6
4 Australia 113,1
5 United Kingdom 96,0
6 United States 84,6
7 Liechtenstein 79,4
8 Canada 74,7
9 Chile 68,3
10 Ireland (estimated) 58,6
11 Israel 54,9
12 Denmark 48,6
13 Finland 45,5
14 Hong Kong, China 38,1
15 Japan 30,2
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16 Jamaica 21,7
17 Kosovo 19,9
18 Colombia 19,8
19 Lithuania 18,2
20 Kenya 14,0
21 Mexico 13,9
22 Malawi 13,3
23 Brazil 12,0
24 Costa Rica 11,8
25 Estonia 11,3

Fonte: OCDE (2015), com dados de 31/12/2014.

Interessante, e preocupante, observar que, dos 55 paises pesquisados, o Brasil foi o antepenultimo
colocado quando observamos o percentual de crescimento dos ativos dos fundos de pensao em
relacao ao PIB. Os dados da OCDE revelam que, de 2013 para 2014, as reservas dos fundos de
pensdo brasileiros cairam de 13,3% do PIB para 12%. Essa reducao, de 1,3 ponto percentual, sé foi
melhor do que a observada no Reino Unido, que caiu 3,6 pontos percentuais, fechando 2014 com
96% do PIB, e na Pol6nia, que reduziu 9,4 pontos percentuais, encerrando o ano passado com 8,7%
do PIB.

Tanto o Reino Unido quanto a Polénia atravessam momentos bastante peculiares em seus sistemas
de previdéncia complementar. O Reino Unido, que passa pela implantacao de um modelo de
adesdo automatica, o que com que faria suas reservas previdenciarias se elevassem, por outro lado
implementou mudancas que trouxeram maior flexibilidade aos planos de previdéncia
complementar, o que permitiu que mais participantes sacassem seus recursos, seja para comprar
anuidades junto a seguradoras, seja para realizarem outros tipos de investimentos.

Ja a Polonia teve um ano de 2014 bastante conturbado. O cenario econdmico naquele pais fez com
que o governo tomasse o comando dos recursos dos fundos de pensao e os investisse boa parte
destes em titulos publicos. Trata-se de algo semelhante ao que foi feito pela Argentina em 2008,
quando a presidente Cristina Kirchner “estatizou” os fundos de pensao.

O fato é que o Brasil precisa adotar medidas para quebrar com essa sequéncia de estagnacéo e,
em alguns anos, até declinio nas reservas dos fundos de pensdo comparativamente ao PIB do pais.
E importante que se reconheca o importante papel que os fundos de pensdo tém na economia
nacional para que, a partir de entao, o governo e, sobretudo, o Congresso Nacional, possam adotar
medidas que venham a impulsionar o segmento.

Nota da GAMA, em 28.07.2015:

"Por ocasiao da publicacao do artigo “Ranking mundial dos fundos de pensao”, publicado na ultima
edicdo da Newsletter da GAMA, o nosso leitor Ivan Corréa Filho, Superintendente Adjunto da
Abrapp, alertou para o fato de a OCDE, citada como fonte dos dados publicados no artigo,
equivocar-se ao apresentar que os ativos dos fundos de pensao brasileiros cairam, em percentual
do PIB, de 13,3% para 12% de 2013 para 2014.

Corréa Filho destaca que a OCDE nao considerou a mudanca de metodologia do PIB, realizada pelo
IBGE no inicio deste ano. Levando-se em consideracdo esta mudanca, os nimeros corretos sao de

13,0% em 2013 e 12,7% em 2014, representando uma gueda de 0,3 ponto percentual, e ndo de 1,3
ponto percentual, como calculado pela OCDE.

Agradecemos a contribuicao do nosso leitor Ivan Corréa Filho pelos esclarecimentos prestados.”

& GAMA
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(*) Joao Marcelo Barros Leal M. Carvalho é atuario, graduado pela Universidade Federal do
Ceard, com MBA em Financas pela Fundacao Getulio Vargas e graduando em Direito pelo Centro

Universitario de Brasilia - UniCeub. E Diretor de Operacdes e Previdéncia da GAMA Consultores
Associados.

Fonte: GAMA Consultores Associados, em 21.07.2015.
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