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O MERCADO DE PREVIDENCIA PRIVADA NO BRASIL: UMA ANALISE SOBRE
ALTERNATIVAS DE INVESTIMENTOS.

Elson de Souza Rodrigues

RESUMO

Este artigo tem o objetivo de analisar investimentos de previdéncia privada no Brasil e
conhecer quais sdo as melhores opcBGes em investimento previdenciario para os futuros
beneficiarios. A principio é feita uma caracterizacdo e uma diferenciacdo da Previdéncia
Social e da Previdéncia Privada. Foram pesquisados planos de aposentadoria de uma
instituicdo financeira do setor no Brasil. Conclui-se que o mercado de previdéncia privada no
Brasil tem crescido nos ultimos anos e numa economia instavel é dificil estabelecer
parametros confiaveis. Constatou-se que os planos PGBL sdo os mais adequados para as
pessoas que declaram Imposto de Renda pelo formuldrio completo e para as que possuem
salarios mais altos. Enquanto os planos VGBL séo os mais adequados para quem declaram IR
pelo formulario simplificado e que os aplicadores devem ter ciéncia de que, para adquirir um
plano, deve se analisar o mercado.

Palavras-chave: Previdéncia Privada; Planos de Aposentadoria; Mercado.

ABSTRACT

This article aims to analyze private pension investments in Brazil and to know what are the
best options in social security investment for future beneficiaries. At first a characterization
and a differentiation of Social Security and Private Pension is made. Retirement plans were
surveyed for a financial institution in Brazil. We conclude that the private pension market in
Brazil has grown in recent years and in an unstable economy it is difficult to establish reliable
parameters. It has been found that PGBL plans are best suited for people who declare Income
Tax by the full form and for those with higher wages. While VGBL plans are the most
suitable for those who declare IR by the simplified form and that the applicators must be
aware that in order to acquire a plan the market must be analyzed.

Keywords: Private Pension Plan; Retirement Plans; Marketplace.

1. INTRODUCAO

H& no mercado brasileiro, um grande namero de Entidades de Previdéncia Privada, entre eles

bancos, seguradoras ou outros tipos de instituicdes. Percebe-se, pesquisando o mercado, que
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existem muitos tipos de planos de previdéncia e todos se diferenciam segundo alguns
aspectos, como: beneficios, caréncia, taxa de administracao, e resgate (SUSEP, 2013).

Na busca pela manutencdo de um padréo de vida durante a fase de inatividade laboral,
investidores aplicam parte dos ganhos mensais, ao longo da vida produtiva, na busca por gerar
a maior acumulacdo de capital possivel, para que as perdas financeiras ocorridas durante a
aposentadoria ndo sejam sentidas de forma severa no futuro. Segundo a Susep (2013), muitos
sdo os produtos financeiros oferecidos pelo mercado, que apresentam boas taxas de
rendimento aos valores aplicados, a Previdéncia Privada, produto oferecido por Seguradoras e
Bancos no Brasil, ganha cada vez mais destaque no mercado, como sendo uma das principais
alternativas de investimentos de longo prazo.

E fundamental verificar que a Previdéncia Privada vem ganhando cada vez mais
espaco na agenda politica brasileira, com as transformag¢fes macroecondmicas — estabilizacéo
econémica, reestruturacdo produtiva, etc. - e da prépria dinamica social — inclusive, com
fortes transformacbes na organizacdo do mercado de trabalho e da previdéncia social
ocorridas no pais nos ultimos anos, pode-se observar um aumento potencial do mercado.

Tendo em vista o importante papel desempenhado pela Previdéncia a fim de
identificar suas principais potencialidades e problemas. Assim, o presente trabalho apresenta o
seguinte problema de pesquisa: Qual a modalidade de previdéncia privada mais adequada
para cada perfil de investidor?

Diante do exposto o objetivo geral que orienta os esforcos desta pesquisa € analisar 0s
investimentos em previdéncia privada no Brasil.

Para alcancar de forma consistente o objetivo geral da pesquisa € necessario
estabelecer objetivos especificos os quais serdo: Identificar a importancia da previdéncia
privada dentro da realidade brasileira, caracterizar a previdéncia no Brasil, identificar os
principais e melhores planos.

A justificativa para tal escolha esta associada a relevancia do tem, bem como pelo fato
de a Previdéncia Social estar passando por reformulaces e pelo crescente desejo da
populacdo em ter uma aposentadoria mais segura. Além disso, o mercado previdenciario
nacional estd em continuo crescimento, e, com isso, existe um nUmero cada vez maior de
empresas atuando no setor e consequentemente o nimero de planos de previdéncia langcados
no mercado também esta aumentando.

O artigo esta estruturado em capitulos que seguem a seguinte sequéncia: introducéo;
referencial tedrico, contendo os principais escopos tedricos sobre o tema em questdo;

metodologia, correspondendo a descricdo da pesquisa desenvolvida; anélise dos dados e



apresentacdo dos resultados, estabelecendo uma correlagdo com a literatura; consideragoes

finais e referencias.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1. Previdéncia Social x Previdéncia Privada

Existem dois Sistemas de Previdéncia no Brasil: o publico e o privado. De acordo com
os artigos 201 e 202 da Constituicdo Federal de 1988, sendo o primeiro de carater
contributivo e de filiagdo obrigatéria, e o Privado, tendo como objetivo a complementacdo da
renda, sendo de carater facultativo para o trabalhador e subdivididos em duas categorias:
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — EFPC, que se constituem a partir de
empresas, entes publicos, ou até mesmo associados ou membros de pessoas juridicas de
carater profissional, que formalizam coparticipagdes em depdsitos mensais nesta aplicacédo, e
as Entidades Abertas de Previdéncia Complementar — EAPC, representadas por entidades
com fins lucrativos, que beneficiam a qualquer pessoa fisica a optar por uma complementacao

no momento de sua aposentadoria.

2.1.1. Previdéncia Social

A previdéncia social, segundo Castro Lazzari (2004 p. 4.), "é o ramo da atuacéo estatal
que visa a protecdo de todo individuo ocupado numa atividade laborativa remunerada, para
protecdo dos riscos decorrentes da perda ou reducdo, permanente ou temporaria, das
condicdes de obter seu préprio sustento™.

A previdéncia social é o sistema de protecdo ao trabalhador que tem como carro-chefe
0 beneficio de aposentadoria. Toda a organizacdo e operacionalizacdo da previdéncia social
sdo feitas pelo INSS- Instituto Nacional do Seguro Social (INSS, 2019).

O Regime Geral de Previdéncia Social abrange tanto os trabalhadores empregados no
setor privado, bem como os trabalhadores autbnomos, domésticos, rurais e os segurados
facultativos, administrado pelo INSS e de cunho obrigatério.

E oportuno esclarecer que qualquer pessoa, brasileiro ou ndo que venha a desenvolver
alguma atividade em territério nacional se filia, automaticamente, ao Regime Geral de

Previdéncia (RGPS), ou sendo servidor publico ao Regime Proprio de Previdéncia Social



(RPPS), e ainda ¢ facultado a qualquer pessoa 0 Regime de Previdéncia complementar, sendo,
portanto, obrigados a recolher os devidos impostos (IBRAHIM, 2011 p.30).

O Regime Geral da Previdéncia Social, como ja foi narrado acima é um seguro social
estruturado para atender toda a Populacdo Economicamente Ativa, com exce¢do dos
servidores publicos que dispdem de regime préoprio (BERTUSSI 2003).

Exemplifica-se que o Regime Geral da Previdéncia Social é custeado através do
recolhimento de um determinado percentual estipulado em Lei especifica, sobre a folha de
pagamento do segurado, ou seja, sobre o recolhimento da remuneracdo dos trabalhadores,
conforme pode-se verificar mais claramente no artigo 201 da Constitui¢cdo Federal, e no artigo
20 da Lein° 8.212/91, a saber:

Art. 201. A previdéncia social sera organizada sob a forma de regime geral, de
carater contributivo e de filiagdo obrigatoria, observados critérios que preservem o
equilibrio financeiro e atuarial, e atendera, nos termos da lei, a: | - cobertura dos
eventos de doenca, invalidez, morte e idade avancada; Il - protecdo a maternidade,
especialmente a gestante; 111 - protecdo ao trabalhador em situacdo de desemprego
involuntario; IV - salario-familia e auxilio-reclusdo para os dependentes dos
segurados de baixa renda; V - pensdo por morte do segurado, homem ou mulher, ao
cbnjuge ou companheiro e dependentes, observado o disposto no § 2°. Art. 20. A
contribuicdo do empregado, inclusive o doméstico, e a do trabalhador avulso é
calculada mediante a aplicacdo da correspondente aliquota sobre o seu salario-de-
contribuicdo mensal, de forma ndo cumulatival...]

Carrijo (2011), afirma que o RGPS € o principal regime previdenciario brasileiro e
abrange de forma obrigatdria todos os trabalhadores que possuem relacdo de emprego regida
pelo Decreto-Lei n° 5.452 de 1° de maio de 1943, a Consolidacéo das Leis do Trabalho. Sdo
também regidos pelo RGPS os empregados rurais — Lei n® 5.889/73, os empregados
domésticos — Lei n® 5.859/72 e os trabalhadores avulsos, além de outros elencados no artigo
11 da lei n° 8.213 de 24 de julho de 1991, que dispde de planos e beneficios da previdéncia
social.

Ribeiro (2001, p.19) observa ainda que:

Pensar previdéncia é ter presente, como pressuposto fundamental ou viga mestra, a
solidariedade forcada, a reunido de esforcos; no plano econdmico indica a poupanca
coletiva ou transferéncia de recursos da massa ativa aos desempregados, inativos e a
seus dependentes, conforme o regime vigente, de capitalizagdo, de reparticdo ou
misto; na sua faceta social, constitui-se na cooperagdo mdtua, manifestacdo
associativa da solidariedade humana, tendo como motor de propulsdo a inseguranca
do futuro diante das contingéncias ou da idade, capazes de solapar a natureza
individualista do homem.

A Previdéncia Social funciona pelo regime de caixa. As contribuicdes efetuadas

trabalhadores ativos hoje, sdo automaticamente utilizadas para pagamento dos inativos. O
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Brasil adota um sistema de reparticdo simples, o que significa que os ativos financiam os
aposentados, ou seja, é basicamente um esquema de piramide.

Apds um breve resumo de como funciona o sistema de aposentaria, fica mais evidente
a necessidade de se planeja-la.

A tabela de contribuicdo mensal podera ser utilizada para consulta sobre as faixas de
salarios e respectivas aliquotas de incidéncia para o célculo da contribuicdo a ser paga ao
INSS.

Tabela 1. Tabela para Empregado, Empregado Doméstico e Trabalhador Avulso 2019.

Salério de Contribuicao (R$) Aliguota
Ate R$ 1.751,81 8%

De R$ 1.751,82 a R$ 2.919,72 9%

De R$ 2.919,73 até R$ 5.839,45 11%

Fonte: INSS, 2019.
As categorias de empregado, empregado doméstico e trabalhador avulso possuem

faixas e aliquotas distintas das de contribuinte individual e facultativo.

Tabela 2. Tabela para Contribuinte Individual e Facultativo 2019

Salario de .
Contribuicdo (R$) Aliquota Valor
5%
(ndo da direito a Aposentadoria por Tempo de
R$ 998,00 Contribuigéo e Certiddo de Tempo de R$ 49,90
Contribuicdo)*
11%
(ndo da direito a Aposentadoria por Tempo de
R$ 998,00 Contribuicdo e Certiddo de Tempo de R$ 109,78
Contribuicdo)**
) Entre R$ 199,60
Sg 29883;804?6 20% (salario minimo) e
T R$ 1.167,89 (teto)

Fonte: INSS, 2019.
*Aliquota exclusiva do Facultativo Baixa Renda;

**Aliquota exclusiva do Plano Simplificado de Previdéncia;

2.1.2.Previdéncia Privada No Brasil

A previdéncia complementar € um regime de previdéncia privada de carater
complementar e facultativo (Voluntério), organizado de forma auténoma em relacdo ao

regime geral de previdéncia social que proporciona ao trabalhador um seguro previdenciario
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adicional, conforme sua necessidade e vontade. E uma aposentadoria contratada para garantir
uma renda extra ao trabalhador ou a seu beneficiario. Os valores dos beneficios sdo aplicados
pela entidade gestora, com base em célculos atuariais.

A propria CF/88 discorre em seu Art.202 do Regime de Previdéncia Privada:

O regime de previdéncia privada, de carater complementar e organizado deforma
autdbnoma em relacdo ao regime geral de previdéncia social, serd facultativo,
baseado na constituicdo de reservas que garantam o beneficio contratado, e regulado
por lei complementar.

O mercado de previdéncia privada aberta no Brasil vem crescendo consistentemente
ha no minimo 10 anos, sob uma taxa média de 20% ao ano (a.a.), atingindo a marca de R$
500 bilhdes em 2015, segundo dados disponibilizados pela Federacdo Nacional de
Previdéncia Privada e Vida (FenaPrevi) (FENAPREVI, 2017).

Nesse mercado, os planos conhecidos como Plano Gerador de Beneficios Livres
(PGBL) e Vida Gerador de Beneficios Livres (VGBL) tornaram-se bastante populares e
respondem, atualmente, por 90% do setor, constituindo quase a totalidade de novos produtos.

Fundos de previdéncia privada tém todo um tratamento tributario especial no Brasil,
com vantagens peculiares quando comparados a fundos ndo previdenciarios. Por exemplo, a
inexisténcia de come-cotas, postergando o IR para somente quando houver resgates, a
possivel restituicdo de uma parcela do IR pago na fonte e a tabela exclusiva de IR, permitindo
aliquota de apenas 10% no longo prazo, sd@o beneficios que tornam tais fundos altamente
atrativos para investidores de longo prazo (CAMPANI E COSTA, 2016).

A previdéncia complementar aberta € aquela em que € permitida adesdo por qualquer
pessoa fisica, ou seja, livre para todos aqueles interessados em participar e que tem por
intermédio uma instituicdo financeira que ird administrar seus recursos investidos. Ja a As
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC’s), usualmente denominada de
Fundos de Pensdo, sdo Entidades sem fins lucrativos, formadas com o objetivo de propiciar
beneficios previdenciarios complementares aos empregados de uma ou mais empresas
patrocinadoras, ou, com o advento da Lei Complementar n°® 109/01, aos associados ou
membros de pessoas juridicas de carater profissional, classista ou setorial.

Para Silva (2008, p. 7) as EFPCs sdo aquelas criadas por empresas, ou grupo de
empresas, denominadas patrocinadoras, oferecendo por meio de adesdo planos de beneficios
previdenciarios aos seus empregados. Esses planos podem ser complementares ou ndo aos
beneficios oferecidos pelo Regime Geral da Previdéncia Social — RGPS administrado pelo

Instituto Nacional do Seguro Social — INSS



12

J& as entidades Abertas, como o préprio nome sugere, sao abertas para qualquer pessoa
interessada em garantir uma renda/beneficio no futuro. Estdo restritas a oferecer
planos/servigos de cunho previdenciario, limitando assim sua atuag¢do. Ou seja, funcionam
fornecendo beneficios com as mesmas caracteristicas dos oferecidos no Regime Geral da
Previdéncia Social (CABRAL, 2008). Possuem fins lucrativos e sdo constituidas sob a forma
de sociedades anbnimas. (SUSEP, 2013).

De acordo com Ramos (2005, p. 23):

A previdéncia privada nasceu com a finalidade de garantir mais protecdo a
sociedade. Visa ao seu desenvolvimento econdmico e social, por meio da
capitalizacdo de seus recursos, buscando o desenvolvimento econémico e,
consequentemente, a melhoria da qualidade de vida de todos os cidadaos.

Segundo Sousa Junior (2006, p. 20), as Entidades de Previdéncia Complementar tém
como objetivo instituir e administrar planos privados de concessdo de peculios ou de rendas e
de beneficios complementares ou assemelhados aos da previdéncia social, mediante
contribuicdo de seus participantes, dos respectivos empregador e sou de ambos.

Ou seja, “A Previdéncia Complementar no Brasil se constitui em mais um mecanismo
de protecdo para os cidadaos, em particular para os que ndo desejam baixar o padrdo de
consumo ao parar de trabalhar” (BRASIL, 2005).

A Tabela exemplifica o valor estimado de contribuicdo no respectivo produto, para
que se tenha uma renda mensal baseada no salario minimo vigente no ano de 2019, como

também o saldo de reserva projetado com o tempo de contribuicao.

Tabela 3. Contribuicdo Previdéncia Privada.

Contribuicao Renda Bruta SalQo reserva
Produto . projetada em
Mensal Mensal estimada
35 anos
Sob Medida R$ 225,50 R$ 998,00 R$ 202.927,89

Fonte: Elaboragdo do autor. Adaptado de Bradesco, (2019).

3. INVESTIMENTOS

3.1. Fatores que influenciam a deciséo de investir

Existem diversos tipos de investimentos no mercado, e é de extrema importancia que o

investidor tenha conhecimento dos componentes do investimento, que s&o liquidez, risco e
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rentabilidade. Se o investidor ndo souber processar essas informagdes corre o risco de cair em
um mau investimento e acabar perdendo dinheiro.

Uma das maiores vantagens oferecidas pela previdéncia privada é a possibilidade de
complementacdo da renda familiar. Mesmo que vocé contribua com o INSS, o valor do
beneficio que sera recebido pode ndo ser suficiente para o sustento familiar. E preciso avaliar
quais sdo os gastos atuais da familia. Em seguida, verificar se o valor a ser recebido sera
suficiente para manté-los. Lembrando que nem sempre a correcdo do INSS acompanha a
inflacdo, portanto, a sua aposentadoria podera ter menor valor de compra no futuro.

Apesar de toda previdéncia privada ser aplicada em um fundo, afinal é dai que vem o
rendimento das contribuicdes, a maior diferenca para um outro investimento é a seguranca
conferida a operacdo. A SUSEP - Superintendéncia de Seguros Privados é o 06rgao
responsavel pelo controle e fiscalizacdo dos planos de previdéncia privada e também é a
responsavel por atuar no sentido de proteger os investimentos realizados em previdéncia
privada. Isso significa que, se a seguradora ou instituicdo financeira responsavel pelo plano de
previdéncia vier a falir, outra instituicdo poderd assumir a responsabilidade por essas
operacgdes. Desse modo, a previdéncia pode conferir maior seguranca a pessoas que desejam
fazer um investimento em longo prazo (SUSEP, 2013).

N&o tem idade para comecar a pensar em investir em aposentaria, porém quanto antes
comegar a guardar dinheiro para essa fase da vida melhor, isso porque o dinheiro tem valor ao
longo do tempo, quanto mais tempo investido maior serdo 0s juros ganho, pois 0S Mesmos
crescem exponencialmente. (INSS, 2019).

Existe uma tendéncia para o aumento de algumas despesas durante a aposentadoria,
como, por exemplo, com salde, que passa a ser uma fonte de gasto muito importante, planos
de salde para terceira idade costumam ter alto custo, o que passa a comprometer grande parte
da renda, fora os remédios e despesas extras.

Os planos de previdéncia privada possuem o claro objetivo de ser utilizado de forma
complementar aos planos de previdéncia oficiais. Na sua contratacdo o cliente precisa ter isso
em mente. Por isso uma das vantagens dos planos de previdéncia privada é a possibilidade de
saque integral do patriménio acumulado.

Segundo Reghin, (2018). Se comparada com a poupanca, a grande vantagem da
previdéncia privada é o rendimento dos valores investidos. Os planos de previdéncia véo
gerar rendimentos diferentes dependendo dos fundos em que serdo investidos, mas, quase

sempre, possuem rendimentos muito superiores aos da poupanca.
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Outra vantagem é que em caso de morte do titular, os familiares recebem os valores da
previdéncia sem precisar passar pelo demorado processo de inventario e partilha de bens.
Além disso, ndo ha incidéncia de ITCD — Imposto Sobre Transmissdo Causa Mortis.
(REGHIN, 2018)

Vista por todos esses angulos, a previdéncia privada tem sido cada vez mais procurada
por brasileiros que querem garantir um futuro tranquilo para suas familias.

Ainda segundo Reghin (2018), os ultimos dois anos ndo tém sido bons para a
economia do pais, as seguradoras de vida e previdéncia, trabalnham com objetivos de longo
prazo, investimentos de longo prazo dependem fundamentalmente que estabilidade da
economia e transparéncia de regras.

Segundo Martins, (2014) fazer um Planejamento tributério pode ser instrumento eficaz
também para pessoas fisicas com rendimentos isentos de Imposto de Renda. A alternativa
vale para quem recebe lucros ou dividendos por ser sécio ou acionista de empresas, cujos
valores ndo sdo tributaveis. Para aproveitar a deducdo de despesas médicas, de educacéo,
pensdes e com dependentes.

Ainda segundo Martins (2014, p.9), é possivel também deduzir as contribuicdes no
calculo de IR a ser pago na declaracdo de ajuste anual. "O limite é de 12% do total dos
rendimentos incluidos na base de calculo”, explica. Outra vantagem, dizem os especialistas, é
que sobre 0 PGBL ndo ha o come-cotas semestral.

Hoje com as mudancas legais temos um quadro completamente distinto, o jovem hoje,
caso ndo realize uma poupanca visando a aposentadoria estara em uma situacdo complicada
ao se aposentar, 0 governo ndo cobre mais a falta de planejamento pessoal. Quanto antes
comegar a poupar, menor serd o aporte necessario para alcancar os seus sonhos e objetivos ao

Se aposentar.

3.2. Investimento em Previdéncia

Na busca pela manutencdo de um padrdo de vida durante a fase de inatividade laboral,
investidores aplicam parte dos ganhos mensais, ao longo da vida produtiva, na busca por gerar
a maior acumulacdo de capital possivel, para que as perdas financeiras ocorridas durante a
aposentadoria ndo sejam sentidas de forma severa no futuro. A Previdéncia Complementar

Aberta, produto oferecido por Seguradoras e Bancos no Brasil, ganha cada vez mais destaque
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no mercado, como sendo uma das principais alternativas de investimentos de longo prazo
(SUSEP, 2013).

Todos esses planos garantem o pagamento de beneficio pela sobrevivéncia do
participante ao término do periodo compreendido entre a data da contratacdo do plano e a data
escolhida para inicio da concessdo do beneficio (periodo de diferimento). Eles possuem
caracteristicas distintas e peculiares, 0 que acaba gerando muitas ddvidas para decidir em qual
plano investir (SUSEP, 2013).

Ainda segundo a Susep, as modalidades de tributacdo em planos de previdéncia
privada comercializadas no Brasil sdo: PGBL (Plano Gerador de Beneficios Livre e VGBL
Vida Gerador de Beneficio Livre.

O Plano Gerador de Beneficios Livres (PGBL) foi criado em 1997, sendo uma de suas
vantagens a possibilidade de abatimento do valor investido na Declaragdo de Ajuste Anual
(Declaracdo de Imposto de Renda), mas sob um limite maximo de 12% do seu Rendimento
Bruto Anual (RBA).

Ao final da fase de acumulacdo de recursos do Plano Gerador de Beneficio Livre o
participante pode optar por receber o saldo acumulado em uma Gnica vez, ou através de um
tipo de renda cujo valor ¢ calculado em funcéo da sua idade.

O Vida Gerador de Beneficio Livre (VGBL) foi criado em 2002. E indicado para
pessoas que utilizam o modelo simplificado de Declaracdo de Imposto de Renda, pois ndo ha
a possibilidade de deducdo na declaragdo. Outro fator importante € que, no momento da
retirada do valor investido, o desconto de imposto € somente sobre o rendimento é uma 6tima
alternativa para quem estiver planejando sua sucessdo familiar, isso ocorre porque o
beneficio pode ser transmitido de uma pessoa para outra sem a incidéncia de imposto de renda
(ALMEIDA ; COIMBRA, 2008).

A escolha do regime de tributacdo ao contratar um plano de previdéncia privada é
muito importante, pois o grande problema é que a escolha ¢ irretratdvel. Uma vez escolhida a
tabela, o participante segue com ela até o final do plano, eles sdo divididos em duas
categorias, regime progressivo e regime regressivo.

Regime progressivo, incide sobre os salarios e baseia-se no valor do beneficio ou valor
regatado, essa tributacdo varia de 0% a 27,5% ao ano e é a somada a sua renda total o regime
progressivo e indicado para quem efetua contribuicdes com visdo de curto prazo e para
investidores que estdo perto de usufruir do beneficio da aposentadoria, ou ainda para 0s que se
aposentardo com um beneficio inferior a faixa isenta da tabela (ALMEIDA e COIMBRA,
2008).



Tabela 4: Tributagdo Regime Progressivo.
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Base de Célculo Mensal Base de Célculo Anual Aliquota
Até R$ 1.903,98 Até R$ 22.499,13

De R$ 1.903,98 até R$ De R$ 22.499,14 até R$ 7,5%
2.826,65 33.477,72

De R$ 2.826,66 até R$ De R$ 33.477,73 até R$ 15,00%
3.751,05 44.476,74

De R$ 3.751,06 até R$ De R$ 44.476,75 até R$ 22,50%
4.664,68 55.373,55

Acima de R$ 4.664,68 Acima de R$ 55.373,55 27,50%

Fonte: FenaPrevi, 2017. Adaptado do site.

Regime regressivo, nessa modalidade a aliquota diminui com o tempo de contribuigéo

do investidor, tendo inicio em 35% e chegando a 10%, O IR pela tabela regressiva néao

permite reajustes nem abatimento de gastos, no entanto o valor dessa renda também néo

influencia a aliquota de IR de outras rendas como salarios e alugueis. O regime regressivo €

indicado para quem efetua contribuicdes em plano de previdéncia com visdo de médio/longo

prazo, também ¢é indicada a aqueles que estdo mais distantes de usufruir do beneficio de

aposentadoria, ou ainda para 0s que se aposentardo com um beneficio maior a faixa isenta da
tabela progressiva (ALMEIDA e COIMBRA, 2008).

Tabela 5: Tributacdo Regime Regressivo

Prazo de Aplicacdo Aliguota
Ate 2 anos 35%
2 a4 anos 30%
4 a 6 anos 25%
6 a 8 anos 20%
8 a 10 anos 15%
Acima de 10 anos 10%

Fonte: FenaPrevi, (2017). Adaptado do site.

Com isso, em um momento em que muito se comenta sobre a reforma do sistema

previdenciario, que, cria novas regras de idade, de tempo, de contribuicdo e igualdade de

direitos a todos os brasileiros. Além de definir a idade minima para aposentadoria de 65 anos
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de idade com minimo de 25 anos de contribuicdo (ATAIDES; SANTOS, 2017), com o valor
das aposentadorias tendendo a diminuir significativamente, o investimento em planos de
previdéncia privada acaba sendo uma opg¢ao para um nimero cada vez maior de pessoas, que
anseiam em manter um bom padréo de renda ao se aposentarem.

Os investimentos em planos de previdéncia privada vém ganhando cada vez mais
adeptos, e esta tendéncia de crescimento deve permanecer, fomentada pelo receio das pessoas
de que apenas a renda alcancada por sua aposentadoria no RGPS nédo seja suficiente para
garantir um padrdo de vida adequado (REGHIN, 2018).

4. METODOLOGIA

Para a classificacdo da pesquisa, tomou-se como base a apresentacdo de Vergara
(2004), a qual qualifica a pesquisa em relacdo a dois aspectos: quanto a seus fins e a seus
meios.

Com respeito aos fins, sera essencialmente uma pesquisa do tipo descritiva
explicativa. Descritiva — Pois discorreu acerca das principais caracteristicas do sistema geral
de Previdéncia Social Brasileira, e de Previdéncia Privada, bem como estrutura e as regras.
Explicativa — A pesquisa ainda explicou o crescimento da Previdéncia Privada no Brasil.

Com respeito aos meios, foi qualitativa — Dados oficiais de um determinado banco
foram manipulados de forma a melhor embasar o estudo. Esses dados se referiram a aspectos
econdmicos e sociais, relacionados direta ou indiretamente com as questdes previdenciarias. E
assim explicando os motivos que, cada vez mais, as pessoas estdo procurando os planos de
previdéncia complementar, que pode ser uma das solugdes para garantir uma aposentadoria
tranquila, confortavel e de acordo com o padréo de vida até entdo vivido.

Ja Lakatos e Marconi (2008 p. 1) afirmam que “a metodologia qualitativa preocupa- se
em analisar e interpretar aspectos mais profundos, descrevendo a complexidade do
comportamento humano. Fornece andlise mais detalhada sobre as investigacGes, habitos,
atitudes, tendéncias de comportamento etc.”.

A pesquisa bibliografica foi a primeira pesquisa realizada, e permitiu explorar o tema
proposto encontrados em livros, internet, revistas entre outros. Para Gil (2008) a pesquisa
Bibliografica é desenvolvida com base em material ja elaborado, constituido principalmente

de livros e artigos cientificos.
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5. ANALISE DE MERCADO

A busca por alternativas para a aposentadoria faz a procura por planos de previdéncia
privada crescer rapido no Brasil. Desde o comego de 2017, o total de dinheiro investido nesse
tipo de aplicacdo no pais aumentou 18%, chegando a R$ 757,5 bilhdes em maio de 2018,
segundo os dados mais recentes da Anbima (Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais).

Segundo Castro (2018), esse capital todo, no entanto, € ainda muito concentrado e, no
geral, rende pouco. Cerca de 90% do total esta nas méos dos cinco principais bancos do pais:
Banco do Brasil, Bradesco, Ital Unibanco, Caixa e Santander.

J& dados da Federagdo Nacional de Previdéncia Privada e Vida (FenaPrevi) mostram
que o ano passado terminou com 13,1 milhGes de contribuintes em fundos privados. Além da
saida de pessoas do sistema, a captacdo entre os clientes ativos também caiu mais de 30% em
relacdo a 2017.

A Federacdo explica a contragcdo do setor por dois fatores principais: a queda do juro
basico no Pais, que diminuiu a atratividade do segmento, e a instabilidade gerada pelas
eleicbes. Essa retracdo foi observada no comportamento das pessoas fisicas e nos planos
empresariais.

Apesar da queda na captacdo liquida, as reservas dos planos de previdéncia privada
aberta cresceram 10,54% no ano passado frente a 2017, totalizando R$ 836 bilhGes. Nos
altimos cinco anos, este saldo apresentou expansdo em média 12% ao ano.

A relacgdo, entretanto, ndo é direta, mas a implementacdo da reforma da Previdéncia
deve contribuir para elevar a educacao financeira e a preocupacdo com a poupanca de longo
prazo dos brasileiros, beneficiando, assim, a previdéncia privada.

Neste contexto, a parcela de ativos de fundos ligados as modalidades PGBL (para
guem declara o imposto de renda no modelo completo) e VGBL (IR simplificado) alocada em
multimercados, que combinam diversas estratégias de investimento, dobrou em dois anos,
chegando a 10,4% no ano passado ante 5,7% em 2016. J& o peso da renda fixa caiu de 91,2%

para 86,5%, na mesma base de comparacao.

5.1 Analise Dos Planos

Para iniciar o exame dos planos, coloca-se a seguir uma tabela resumo dos planos

PGBL e VGBL analisados para dois aplicadores. S&o mostradas as taxas de administracao e
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carregamento de cada plano, assim como o valor de investimento e o tipo de fundo de
investimento.

Trabalhou-se com o seguinte rendimento mensal: aplicador com 40 anos, R$
2.996,00. Descontando para o INSS a quantia de R$ 264 mensais (11% de R$ 2.400, que é o
valor méximo do salario de contribuicdo). Esses valores servem apenas como referéncia,
sendo que o exemplo é meramente ilustrativo.

E necessario ainda fazer a simulacdo entre os planos PGBL e VGBL para cada
aplicador, com o intuito de confirmar se realmente 0 VGBL é mais indicado para quem
declara Imposto de Renda pelo formulério simplificado ou € isento e 0 PGBL para quem opta
pelo formulario completo.

Analisaram-se os rendimentos obtidos em 35 anos de investimentos, com um PGBL
e um VGBL, aplicando uma quantia mensal de R$ 150,00 (12% de R$ 1.250,00), e levando
em conta uma taxa de carregamento de 5% (igual para os dois planos). N&o se usou a taxa de
administracdo no calculo pelo fato de que os valores geralmente séo iguais para os dois tipos
de planos da mesma instituicdo, ndo mostrando diferenca relevante. Foi usada para o calculo
uma taxa de juros mensal de 1%. Ao final tem-se a cobranca de IR para 0s dois casos.

Para a andlise dos planos, foi feita uma projecdo com os mesmos valores de
aplicacdo, R$ 150,00 (12% de R$ 1.250,00), entre os planos, descontando-se a taxa de
carregamento e de administracdo de cada um, com um periodo de investimento de 35 anos (ou
420 meses). O objetivo foi ver qual plano obtém o maior valor acumulado final. Sendo que
nem sempre a simples selecdo da menor taxa de carregamento ou administracdo resulta na

melhor escolha.

Tabela 6: Simulacéo Planos PGBL e VGBL analisados

Opcodes de Investimento Taxa de Taxa de
Produto . L -
fundo minimo carregamento | administracdo
PGBL RF 10 150,00 Até 12.000 5% 3% a.a
Bradesco
VGBL RF 10 150,00 Até 12.000 5% 3% a.a
Bradesco

Fonte: Simulacdo do autor, (2019). Adaptado do site

Tabela 7: Simulacdo Planos PGBL e VGBL analisados.

Opcdes de Investimento Taxa de Taxa de
Produto . g ~
fundo minimo carregamento | administracéo
PGBL RF 10 361,28 Até 12.000 5% 3% a.a
Bradesco




20

VGBL
Bradesco

RF 10

361,28

Até 12.000 5%

3% a.a

Fonte: Dados da pesquisa, 2019.

Analisaram-se para o aplicador com 40 anos os planos de aposentadoria da

categoria PGBL com, no maximo, 10% de renda variavel. Como nenhum plano analisado

possui no maximo 10% de renda variavel, e sim apenas valores superiores a esse, e tendo em

vista que a maioria das pessoas nesta faixa etdria possui um perfil mais conservador,

analisaram-se planos de renda fixa para este perfil. O valor da aplicacéo € de R$ 361,28 (12%

de R$ 2.996,00).

Tabela 8: Valor Acumulado Planos em 35 anos PGBL e VGBL analisados.

Investimento Valor
Plano Opcéo de Fundo acumulado (em
mensal (em R$) R$)
Bradesco RFE PGBL 10 RF10 150,00 174.159,57
Bradesco RF VGBL 10 RF10 150,00 174.159,57
Bradesco RF PGBL 10 RF10 361,28 184.203,02
Bradesco RF VGBL 10 RF10 361,28 184.203,02

Fonte: Dados da Pesquisa, 2019.

Tabela 9. Rendimentos Mensais Planos PGBL e VGBL analisados.

CONSULTA POR TABELA

Més

Bradesco RF

PGBL F10
01/18 0.5813
02/18 0.3589
03/18 0.6266
04/18 0.3715
05/18 -0.194
06/18 0.1282
07/18 0.5535
08/18 0.2988
09/18 0.4544
10/18 0.8077
11/18 0.3837
12/18 0.5834

Fonte:Bradesco S/A. Adaptado pelo autor.

M&s Bradesco RF
VGBL F10

01/18 0.5814
02/18 0.359

03/18 0.5801
04/18 0.4183
05/18 -0.2244
06/18 0.1589
07/18 0.5537
08/18 0.299

09/18 0.4545
10/18 0.8078
11/18 0.3839
12/18 0.5835
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Como se pode perceber no ano de 2018 os planos de previdéncia do Bradesco
tiveram um bom desempenho gerando bons rendimentos. Tendo uma baixa apenas no més de

maio.

6. CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalno se mostra relevante para o atual momento, tendo em vista o
processo de Reformas Constitucionais — a Reforma da Previdéncia Social e a Reforma
Tributaria —, que pode aumentar a necessidade de as pessoas reverem uma complementacao
de sua renda de aposentadoria. O artigo traz alguns esclarecimentos sobre a previdéncia
brasileira e sobre os tipos de planos de aposentadoria oferecidos pelo mercado de previdéncia
privada.

E pertinente fazer algumas consideracdes, a primeira delas é sobre a Reforma da
Previdéncia: havendo uma mudanca na legislacdo previdenciaria, a previdéncia privada
podera ter algum ajuste e, se isso ocorrer, 0s planos de aposentadoria aqui analisados poderéo
sofrer alguma modificacdo. Sabe-se que numa economia nédo tdo estavel quanto a brasileira, €
muito dificil se fazer projecdes de longo prazo. Planos de aposentadoria sdo questfes de longo
prazo e numa economia instavel é dificil estabelecer parametros confiaveis.

Com os dados apresentados nesse trabalho, pode-se afirmar que a Previdéncia Privada
estd em crescimento no Brasil, com destaque para o setor aberto, que nos ultimos tempos tem
mostrado avangos significativos.

Dos planos de previdéncia pesquisados, constatou-se que os planos PGBL sdo 0s mais
adequados para as pessoas que declaram Imposto de Renda pelo formulario completo e para
as que possuem salarios mais altos. Enquanto os planos VGBL sdo os mais adequados para
guem declara IR (Imposto de Renda) pelo formulario simplificado, para quem é isento ou para
aqueles que querem contribuir com mais do que o maximo permitido para deducdo do
imposto. Percebeu-se que os planos de previdéncia do Bradesco tiveram um bom
desempenho. Tendo uma baixa apenas no més de maio.

Vale frisar que, antes de qualquer decisdo, o importante para quem esta interessado em
adquirir um plano de previdéncia € fazer muita pesquisa e analisar as alternativas encontradas;
saber qual é seu perfil como investidor e o que deseja conseguir com tal investimento, sem
esquecer que este tipo de investimento € de longo prazo e exige muita determinacdo e

persisténcia por parte do aplicador.
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Com relacdo as limitagdes do estudo, destaca-se a dimensdo dos dados da amostra que
é consideravelmente pequena, o que pode acarretar divergéncias dos resultados obtidos com a
realidade.

Como sugestdo para futuras pesquisas, pode — se replicar este estudo, considerando
outros entes participantes do mercado, ou, considerando outros perfis de renda e investimento
de pretensos investidores. Pode — se ainda, ampliar a pesquisa com 0 uso de novos parametros
de comparacéo de rentabilidade, visando descobrir se um fundo de previdéncia privada é mais
ou menos rentavel que outros tipos de aplicacdo (poupanca, Tesouro direto, agBes, por

exemplo).
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