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Apoio a previdéncia complementar

Por Fabio Giambiagi
Governo e instituicoes do setor tém procurado aprimorar a qualidade da sua atuacao

Mais uma vez, trato hoje, neste nosso espaco mensal de encontro, da previdéncia complementar.
Entendo que é uma forma de focar a atencao dos leitores num tema da maior importancia para o
futuro do Pais.

Da mesma forma que em muitos outros aspectos, também institucionalmente o Brasil estad no
“pelotdo do meio” entre as aproximadamente duas centenas de paises do mundo. Se em matéria
de renda per capita ndo somos a Suica nem um desses paises que parecem ter sido abandonados
por Deus, também institucionalmente estamos no meio. Caracteristicas como o bom desempenho,
historicamente, de 6rgaos como o Banco Central, o Itamaraty ou a Receita Federal - noves fora um
ou outro desvio de desempenho em algum governo - se misturam com a baixa qualidade de nossa
Justica, a precariedade de nossa maquina publica ou a inseguranca que cerca os contratos,
especialmente em determinados assuntos.

A previdéncia complementar ndo é alheia a esse panorama e também nesse campo nao estamos
na “Série C”, mas estamos longe da “Série A”. Entre outras coisas, o que nos falta,
fundamentalmente, para alcancar o patamar atingido pelo setor em alguns dos paises avancados é
ter mais renda. Sdo poucos os brasileiros que tém uma remuneracao maior que o teto atual do
INSS, de R$ 5.839,45. Assim, é natural que a acumulacao de ativos em poder dos fundos de penséao
seja limitada, comparativamente ao volume que se observa em paises como Estados Unidos ou
Inglaterra.

De qualquer forma, é justo notar que a desconfianca que muitas pessoas ainda nutrem por essa
aplicacao é exagerada. Em minhas palestras sobre o tema sempre escuto alusdes a episdédios como
os problemas em alguns dos montepios na década de 1970 ou os casos - estes mais préximos no
tempo - da Varig e dos Correios. Em geral, os (maus) exemplos citados para sustentar a posicao de
ficar com “um pé atrds” quanto a essa forma de poupanca sdo sempre 0os mesmos. Minha resposta
é que as irregularidades dos anos 70 foram ha 40 anos e 0s mais recentes dos citados - por mais
dramético que de fato tenha sido para os participantes atingidos pelos dramas do Aerus e do
Postalis - sao dois casos graves, sim, mas isolados, e ndo desmerecem a situacao do setor na sua
totalidade.

A aprovacdo da norma da paridade na Emenda n.2 20, no governo FHC, e as Leis Complementares
108 e 109 assentaram as bases da regulacdo do setor. Posteriormente, o papel do 6rgao de
fiscalizacao (Previc), cuja fusao hoje estd em discussao com a Susep, e as normas do Conselho
Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) criaram um arcabouco juridico que da uma relativa
solidez ao sistema. Ao mesmo tempo, este ainda nao estd plenamente preparado para uma
situacao de estabilidade caracterizada por taxas de juros reais baixas, viciado que ficou por
décadas de atuacdo no modo “desconto dos fluxos futuros a 6%", algo que, com 0s juros no nivel
atualmente observado, esperamos fique confinado definitivamente aos livros de Histdria.

E nesse contexto que o governo Federal e as instituicdes - publicas e privadas - que compdem o
segmento da previdéncia complementar tém procurado aprimorar a qualidade da sua atuacao,
mediante medidas destinadas a melhorar tanto a regulacdao como o nivel dos atores envolvidos no
processo. Entre as medidas tendentes a isso se encontram a adocao de exigéncias crescentes de
certificacdo, a melhora dos cursos de formacao e a existéncia de um conjunto cada vez maior de
individuos capacitados para lidar com os conceitos técnicos sofisticados inerentes ao mundo da
atudria.

Com o fim de dar uma modesta contribuicao a esse movimento, em conjunto com minha colega
Arlete Nesse, acabamos de publicar em outubro, pela Editora GEN (Grupo Editorial Nacional), o livro
Fundamentos da Previdéncia Complementar - Da Administracdo a Gestédo de Investimentos, que se
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destina a tentar ser um material didatico UGtil para médulos de MBA nos cursos das areas de ensino
e certificacao ligadas a previdéncia complementar.

O livro esta dividido em seis capitulos. O primeiro deles aborda os fundamentos econémicos da
previdéncia, definindo a taxonomia dos sistemas e chamando a atencao para alguns desafios
universais associados a tendéncias populacionais gerais.

O segundo capitulo explica os principais problemas do modelo previdenciario brasileiro, com énfase
no agravamento do seu déficit e na decomposicao entre os regimes geral e os regimes préprios dos
governos.

O terceiro explica o sistema de capitalizacdo de reservas no mundo e o modelo de previdéncia
complementar escolhido pelo Brasil, destacando a distincdo entre os sistemas aberto e fechado
vigentes no Pafis.

O quarto trata da previdéncia complementar fechada, apresentando as diretrizes para o
funcionamento dos fundos de pensao, da governanca das entidades a gestao dos investimentos e
descrevendo o contexto institucional em que eles operam.

O quinto capitulo aborda especificamente a previdéncia aberta, enfatizando desde as regras para a
comercializacdo dos produtos PGBL e VGBL, até os diferentes tipos de beneficios e os diversos
aspectos a serem observados na sua contratacao.

Finalmente, o sexto e Ultimo capitulo informa ao leitor acerca de evidéncias referentes ao
desempenho dos investimentos em entidades de previdéncia privada e traz as consideracdes finais
do livro.

O objetivo é consolidar numa Unica peca um conjunto de questbes que, em geral, os professores do
setor abordam por meio da mencao a livros diversos, de artigos avulsos ou de material na forma de
apostilas. Esperamos que o livro possa ser (til aos professores do tema, com vista a um
aprimoramento ainda maior dos profissionais do setor.

Agradeco a minha coautora, Arlete Nese, a colaboracao na redacdo final deste artigo.

Fonte: O Estado de S. Paulo, em 06.11.20109.
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