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ABSTRACT

This paper presents the concept of individual savings accounts for retirement adapted to the
Brazilian reality. Using actuarial framework to corroborate the technical and scientific aspects of
the idea, the platform of the “Tesouro Direto” in Brazil is taken as the rationale to implement a
system that can protect the monies of participants, avoiding the historic mismanagement,
corruption, graft, lack of transparency or high fees that are related to the private pension system in
Brazil and in the world. Another aspect is the existing tax exemption for large investors, which
would be extended to this platform. This should foster the increase of the national savings rate and

reduce the country's dependence on foreign capital.
Keywords: savings; individual; retirement; social justice; financial efficiency; transparency.

RESUMO

Este artigo apresenta o conceito da poupanca individual de aposentadoria — PIA — adaptado
a realidade brasileira. Dentro de uma estrutura atuarial, a plataforma do Tesouro Direto é utilizada
como fundamento para a implementacdo de um sistema apto a proteger os valores dos participantes,
evitando-se os histéricos de ma-gestdo, corrupcdo, falta de transparéncia ou altas taxas de
administracao inerentes ao sistema de previdéncia privada brasileiro ou mundial. Outro aspecto € a
isencao tributaria, hoje existente para grandes investidores, que seria estendida para esta plataforma,
estimulando a elevacgdo da taxa de poupanca nacional e diminuindo a dependéncia do pais do capital

estrangeiro.

Palavras—Chave: poupanga; individual, aposentadoria; justica social; eficiéncia financeira;
transparéncia.
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Introducéo

O envelhecimento progressivo da populagdo € uma questdo que afeta o mundo inteiro,
inclusive o Brasil (WEF, 2017). Por isso a reforma da previdéncia ndo pode esperar muito tempo.

Como proposta de reforma da previdéncia brasileira, a aposentadoria fasica, segundo
WEINTRAUB (2016), seria implementada para proteger os trabalhadores e a trabalhadoras bragais.
Atualmente, essas pessoas sonham em atingir os 65 anos se homem ou 60 se mulher para poder
obter aposentadoria por idade. O pobre néo consegue ter 30 ou 35 anos de contribui¢do no Brasil.
Quem se aposenta com 50/55 anos hoje é justamente quem pertence aos “domicilios mais ricos”,
como dizem as notorias estatisticas oficiais. Os pobres sdo esquecidos em termos de previdéncia.

Importante frisar que previdéncia é contribuicdo. Esta na Constituicdo Brasileira. Logo,
mesmo o pobre para se aposentar deve contribuir. Mas ndo se pode punir o pobre que contribui
diante do pobre que ndo contribui. Receber beneficio sem contribuir é Assisténcia Social,
mecanismo correto de justica social, mas que ndo é previdéncia (PERSIANI, 2014, 27). A desordem
com essas contas e ignoréncia aos principios basilares do Direito Atuarial ja se mostrou populismo
dos mais perversos, dado que os trabalhadores formalizados séo o0s que pagam pela assisténcia
social aos excluidos.

Logo, o conceito fasico de aposentadoria seria aplicado para permitir ao pobre que atinja 55
anos por exemplo, que passe a receber uma antecipacgao de sua aposentadoria. Imagine um pedreiro,
ou uma diarista, que sempre trabalharam dessa maneira bracal. Quando atingem 55 anos a forca
laboral comeca a faltar. Mas a pessoa ndo esta incapaz. O pedreiro ndo aguenta mais erguer dez
muros por dia. A diarista ndo aguenta mais trabalhar em varias residéncias com essa idade. Entdo o
INSS passaria a pagar a antecipacdo da aposentadoria fasica, como um félego financeiro a essas
pessoas tdo necessitadas: 25% do Salario Minimo ja aos 55 anos, subindo gradualmente com a idade
até atingir 100% do S.M. ou mais.

Democraticamente, e de forma direta, os verdadeiros trabalhadores deste pais poderiam
decidir, por meio de um plebiscito. Assim como no plebiscito das armas, que foi feito em tempos
recentes, um plebiscito sobre previdéncia deveria ser feito. Os mais ricos devem ganhar mais de
aposentadoria as expensas dos pobres e geracdes futuras? Os trabalhadores bracais devem arcar
com os custos assistenciais do excluidos? Claro que néo.

Some-se a isso que mesmo pessoas sem estudos que ndo exercem trabalho bracal penoso,
como porteiros de condominios, se beneficiam com a aposentadoria fasica, pois tais trabalhadores
quando ficam desempregados ndo encontram facilmente emprego depois dos 50 anos. E tudo estaria
envolto num sistema institucionalizado e nocional, que protege o segurado contra desmandos
politicos dentro do INSS. Cada um saberd quanto pagou para o INSS ao longo da vida, como

acontece nos sistemas mais desenvolvidos (Lubovico, 2017). Tente-se obter um extrato hoje do
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quanto um segurado pagou ao INSS. N&o existe. Quantos dias, meses e anos ja se contribuiu é
factivel. Mas o quanto financeiramente o trabalhador aportou ou contribuiu, ninguém sabe; nem o
INSS. Com a reforma féasica e o PIA isso é possivel, protegendo-se assim quem deve ser protegido.

Defende-se aqui, outrossim, que o INSS deve ser impermeavel a ingeréncia politica. Deve
ser um instituto totalmente profissional, com autonomia institucional e mandato dos dirigentes, que
podem ser demitidos se ndo atingirem certas metas atuariais de prote¢do dos segurados.

Desta forma, todos os trabalhadores ganhariam a aposentadoria fasica e, caso contribuam com
mais, poderiam receber até atingir um limite de quatro Sal&rios Minimos. Estamos tratando nesse
limite de quase 80% dos trabalhadores brasileiros. E quem ganha acima disso poderia utilizar a
estrutura do PIA.

O governo quer na atual reforma (junho de 2017) que uma alternativa, para quem deseja
ganhar mais de aposentadoria, seja os fundos de pensdo. Pergunte-se aos carteiros brasileiros o que
eles acham do seu fundo de pens&o. Déficits bilionarios. A histdria dos fundos de pensdo no mundo,
inclusive no Brasil, é péssima. Cientificamente, ndo se pode recomendar esse tipo de previdéncia
privada para as pessoas. O FUNPRESP que os governos Lula e Dilma criaram para os funcionarios
publicos é um fracasso completo, em termos técnicos e praticos. Ninguém quer arriscar de ser
participante. Mesmo com o governo contribuindo junto.

O Funpresp, que foi criado em 2012 e operando efetivamente desde fevereiro de 2013, tem
como patrocinadores todos os 6rgdos do Poder Executivo Federal, suas autarquias e fundacdes, e
ainda a Camara dos Deputados, o Senado Federal e o Tribunal de Contas da Unido. Para cada real
contribuido pelo funcionario publico, a Unido deposita 0 mesmo valor. Mesmo assim, quase
ninguém acredita neste modelo falido.

Vamos aos nimeros:

Em marco de 2017, o TOTAL de participantes era de apenas 40 mil pessoas (40.883), com
um patriménio total de R$ 483 milhGes. Mesmo o governo dobrando tudo que o funcionério
depositar, ninguém quer. E um fracasso.

Comparativamente, sem incentivo fiscal algum, o Tesouro Direto tem 1,3 milhdo de
participantes (marco 2017). 70 mil novos participantes somente no més de marco de 2017. Destes
novos participantes, 50 mil s&o mulheres (70% do total dos novos investidores). Isto mesmo,
somente no més de margo, o total de novos investidores € quase o dobro do montante de
contribuintes que o Funpresp amealhou em toda sua existéncia.

Os atuais planos abertos de previdéncia privada também ndo sdo a alternativa no Brasil. Em
uma significativa parcela dos casos, as taxas de gestéo e de administracdo dos PGBLs e VGBLs sé&o
indevidamente altas, superiores a 3% ao ano, enquanto que o justo estaria mais proximo de 0,5%

ao ano. A classe média, movida pela preocupacdo com o futuro e atraida por incentivos fiscais
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governamentais, tem ampliado o montante aportado nessa estrutura, porém, 0S maiores
beneficiarios acabam sendo os bancos. Tal nivel de remuneracdo somente seria justificada diante
de um desempenho consistentemente elevado e que agregasse valor ao investidor. Todavia, mais de
80% da inddstria tem desempenho similar aos fundos de investimento de varejo, performando
abaixo de seus benchmarks.

Alids, a questdo do baixo desempenho dos fundos de investimento ativos, vis a vis taxas de
gestdo e administracdo, ndo € um problema brasileiro. O sucesso mundial de fundos passivos com
baixos custos de carregamento, com destaque aos ETFs, esta amplamente corroborado por estudos

académicos.

PIA

Apresenta-se aqui uma alternativa coerente e moderna, dentro de um conceito brasileiro que
teve sucesso sem que se lucre em cima dos brasileiros. O plano individual de aposentadoria — PIA
— se pauta na criacdo de uma plataforma similar (ndo igual) ao Tesouro Direto. O PIA seria um
Tesouro Direto adaptado para fins previdenciais, com isenc¢do tributaria, pois hoje paga-se imposto
sobre 0s ganhos de capital. Também seria ampliado o leque de ativos disponiveis, como titulos
ligados a infraestrutura, acdes ou mesmo fundos de investimento.

Importante frisar que, atualmente, grandes investidores podem aplicar em produtos com
isencdo fiscal. Assim como o Tesouro Direto fez para os Titulos Publicos Federais, o PIA
democratizaria 0 acesso ao Mercado de Capitais, permitindo enfermeiros, marceneiros, médicas,

engenheiras e funcionarios publicos, entre outros, a investir em produtos mais eficientes.

Poupanca interna e solucéo nacional de desenvolvimento

Todavia, um dos aspectos mais importantes e “nunca antes mencionado na histéria do Brasil”
é libertar nosso pais do capital internacional.

O Brasil precisa elevar seus investimentos produtivos para crescer. Antes desta Gltima crise,
jainvestiamos pouco. A relagdo de todos os Investimentos em relacdo ao PIB foi de 18,3% em 2015
(IBGE). No ano passado foi ainda pior: 17% do PIB ou até abaixo disso, pois 0s nimeros sdo
preliminares.

Para crescermos 4% ao ano, sustentavelmente, precisamos ter a taxa de investimento de 22%
em relagéo ao PIB.

Na Ameérica Latina, os paises que tém crescido, investem ao redor de 25% do PIB. N&o
podemos depender dos bancos internacionais para nos financiarmos. Como sempre foi feito no

Brasil, ndo vai dar certo. Nunca deu.
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Em algum momento o Brasil vai voltar a crescer, as pessoas ficardo mais otimistas,
voltaremos a investir e, quando isso ocorrer, a taxa de juros, que estd em queda, vai voltar a subir.
Para investir 22% do PIB, alguém precisa financiar. O total poupado pelos brasileiros € 15,5% do
PIB (2015). Esse numero precisa subir pelo menos para 20% do PIB.

Hoje, com a baixa utilizacdo da capacidade instalada e desemprego em patamares recordes,
o Brasil poderia crescer sem gerar pressdo inflacionaria. Todavia, superado 0 momento de crise
politica e econdmica profunda, o crescimento sera mais consistente e essa vulnerabilidade estrutural

do pais novamente se manifestara.

CNI: Utilizacéo da Capacidade Instalada (MAR): 76,7%
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PNAD: Taxa de desemprego nacional (ABR): Exp: 13,7%
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Da mesma forma como as reservas internacionais impediram que o Brasil quebrasse
durante esse periodo de turbuléncia, uma maior taxa de poupanca interna permitiria ao Brasil

financiar seus investimentos produtivos e evitar que crises internacionais ou locais nos
afetassem como no passado.

Concluséao

O Brasil tem uma piramide demogréafica muito similar a da Italia de 1990. E algo empirico
em termos previdenciarios. Caso ndo haja reformas técnica e cientificamente adequadas no
sistema brasileiro, essa mudanca demografica pela qual passara o Pais ocasionarad ainda mais

angustia social aos cidadaos mais pobres, justamente aqueles que ndo conseguem se organizar
e sdo objeto de manobras populistas de controle.

Temos uma chance Unica na historia de ndo somente efetivarmos uma reforma definitiva
e coerente do ponto de vista atuarial, mas também sustentavel do ponto de vista social. N&o se
pode perder tempo com reformas paliativas ou fiscalistas. Tampouco se pode aceitar a inacéo

populista e sofistica de que esta tudo bem, e nem um direito a menos (das camadas organizadas
da populacéo, diga-se).
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A reforma fasica protegera até 80% dos trabalhadores, pois sdo 0s que ganham até 4
salarios minimos. A partir desse teto, a protecdo social se da pelo PIA. O sistema nocional,
similar ao italiano, dara transparéncia e governanca ao ambito dos valores sagrados que as

pessoas contribuem para sua aposentadoria.
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