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@ Nova Previdéncia (PEC 06/2019) — Abertura para a Capitalizacao

Principais Aspectos — Art. 201-A da Constituicao Federal:

* Novo regime: opg¢do pela capitalizacdo - a ser definido em Lei Complementar;

e Contribuicdo Definida;

e Carater obrigatdrio “para quem aderir” — complementar e coexistindo com o
sistema de reparticdo.

 Ndo pode haver migragdo entre sistemas;

* Contas individuais;

» Possibilidade de Contas Nocionais — menor custo de transicdo e menor exposi¢cdo a
risco;

* Vedacdo de uso pelo Estados dos recursos.



Nova Previdéncia (PEC 06/2019) — Abertura para a Capitalizacao

Principais Diretrizes - Art. 115 do ADCT:

Piso Basico nao inferior ao salario minimo;
Ampla concorréncia entre entidades publicas e privadas;

Ampla transparéncia — valores depositados, reservas, encargos administrativos e
rentabilidade;

Livre escolha e portabilidade;

Possibilidade de Contribuicées Patronais e vedagéo de aporte de recursos publicos nas
contas individuais.

Fundo solidario garantidor do salario minimo;

Cobertura de Beneficios nGo programados (maternidade; incapacidade tempordria ou
permanente; morte do segurado; e risco de longevidade do beneficiario)



g O que dizem os especialistas...

* OCDE-2018

 Uma combinag¢do de capitalizagdo e reparticGo, mecanismos automadticos e uma forte
rede de protegdo para os participantes melhora os resultados do regime previdencidrio.

Avalia que os paises devem diversificar as fontes de renda previdencidria e fortalecer o nivel de capitalizagéo em todo
mix previdencidrio por meio da combinagdo de reparti¢cdo simples, capitalizagdo e provisdo publica e privada.

Vantagens da capitalizagdo em compara¢do com a reparti¢do simples:
* Incentivos mais fortes para participar do mercado de trabalho e poupar para aposentadoria;
* Cria um estoque de poupanca que pode ser alocado em uso produtivo para ampliar a economia;
 Aumenta a poupanga nacional e realoca a poupang¢a para investimentos de longo prazo que auxiliam no
desenvolvimento do mercado de capitais;

* A capitalizagdo possui o intuito de encorajar os individuos a terem mais responsabilidade por sua sequranc¢a financeira
na aposentadoria. Tem conexdo direta entre contribuicbes e renda da aposentadoria, e portanto, € o método mais
efetivo de suavizar o consumo e de promover o melhor incentivo para contribuir. A capitalizagdo individual é,
provavelmente, mais apropriada para as mudancgas de padroes do mercado de trabalho, como no caso de multiplos
empregadores e o aumento dos auténomos.

* A implementagdo da capitalizagcdo tem como intuito fazer com que o sistema previdencidrio seja mais sustentdvel e
melhore a suavizagdo do consumo. Entretanto, a transicéo pode colocar restrigdo adicional a reparticGo simples ou as
contas publicas. A capitalizagéo deve ser introduzida gradualmente.

Fonte: https://read.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/oecd-pensions-outlook-2018 pens outlook-2018-en#page32




g O que dizem os especialistas...
* Banco Mundial, 2019

« “Um mix de previdéncia publica e privada é o melhor caminho para entregar uma forte
combinacdo de cinco resultados centrais: cobertura; adequacéo, sustentabilidade,
eficiéncia e seguranca.

* As solugbes que dependem exclusivamente de pensées publicas (sejam nocionais ou néo) ou apenas
pensoes privadas (seja beneficio definido (DB), capitalizacéo ou um hibrido) ndo tém exemplos obvios de
sucesso sustentdvel em paises desenvolvidos ou em desenvolvimento.”

 Um pilar nocional que funcione bem pode ja oferecer capacidade administrativa que poderia ser
alavancada para melhorar a manutengdo de registros e a administracdo de contas em planos de
previdéncia privada. Assim, a criagdo de um pilar Nocional pode dar margem a economias de escala nos
pilares da previdéncia.

e Os sistemas nocionais permitem uma identificagéio mais clara do potencial resultado que eles dardo e (em
teoria) menos propensos a ajustes ad hoc e pré-eleitorais mudangas do que tradicionais pilares de pensdo
publica.”

https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/31644/Developing-Coherent-Pension-Systems-Design-Issues-for-Private-Pension-Supplements-to-NDC-Schemes.pdf?sequence=1&isAllowed=y




g O que dizem os especialistas...
* Tafner, 2019

“Um pilar de capitalizagdo, alicercado na poupanga, é a grande transformacgdo da reforma estrutural. Ele
é instalado de forma prudente, protegendo a arrecadacgdo atual diante da gravidade das contas publicas.
E uma semente para que daqui a décadas as proximas geracbes tenham um regime sustentdvel e
estdvel, mais blindado frente a pressées demogrdficas.

Proposta:

» Criar um pilar universal, acessivel a todos os brasileiros com 65 anos;

*  Mantém um pilar de repartigéo simples, decrescente no tempo, preservando o cardter de solidariedade
entre geragoes e aproximando-se da renda média;

e Cria um pilar baseado em poupanca individual.

O aumento da poupanca nacional propiciado por este novo modelo tende a reduzir estruturalmente o juros,
elevar, elevar a taxa de investimento e estimular a infraestrutura — efeitos desejdveis para uma economia
com dificuldades crénicas de crescer como a do Brasil

Um regime de capitalizagdo tem vantagens de equidade. Ele reduz sobremaneira a presen¢a de subsidios
cruzados, que no Brasil existem de modo pouco transparente e muitas vezes direcionados aos mais ricos”



g O que dizem os especialistas...

 Holland e Madlaga — 2018

* Nao consideram que os modelos de reparticao simples e o de capitalizacao podem ser consideradas modelos ideais,
isoladamente.

* Modelos de reparticao (ou paramétricos), como no caso Brasileiro, se esgotam pois ndo acompanham mudangas nos
parametros demograficos, nem tecnologicos e sofrem alteragdoes por motivos politicos. Ao depender das contribuicdes
dos trabalhadores ativos, o regime se torna refém da conjuntura do mercado de trabalho, de sorte que taxas de
participacdo da forca de trabalho e taxa de desemprego impactam no valor das contribui¢cdes; enquanto isso, a despesa
com beneficios previdencidrios continua invariavelmente crescendo.

IH

* Nos regimes de reparticdo hd, assim, uma elevada “cunha fiscal” no mercado de trabalho, com as contribuicdes
funcionando como custos para empresas e trabalhadores e mecanismos de redistribuicao geralmente de baixa eficiéncia
econdmica. Os modelos de reparticao apresentam problemas de transparéncia e de fraca qualidade na precificagao
dos riscos atuariais.

* O que se vé no mundo de hoje sao movimentos rumo ao modelo hibrido, pois apresentam uma diversificagao superior
de risco entre geragoes e dentre de uma mesma geracao. Modelos de capitalizagao, como no caso do Chile, em que
individuos nao conseguem uma renda basica pois enfrentaram periodos longos de desemprego sofrem com as
imperfeigoes do sistema de capitalizacdo puro. Assim vem buscando se solugdes via sistemas mistos ou hibridos. Um
outro problema é a interferéncia politica dos sistemas de reparticao, esses excessivamente paramétricos, costumam
sofrer alteracdes frequentes, ha a necessidade de reduzir a intermediacao do Estado e suas constantes alteracdes. A
saida parece estar no modelo hibrido.

Fonte: http://bibliotecadigital.fgv.br/dspace/bitstream/handle/10438/24784/TD%20487%20-%20Marcio%20Holland.pdf?sequence=1&isAllowed=y




@ O que dizem os especialistas...

* COPEEAD - UFRJ, Pereira e Campani, 2019

“Dada a atual tendéncia demografica nao apenas do Brasil, mas universal, o sistema totalmente dependente da
reparticdo simples com beneficios definidos estd com os dias contados por sua total inviabilidade. Desta forma, as
reformas paramétricas apenas adiardao a necessidade de uma nova reforma e logo chegariamos a uma situacao na
qgual nem tais reformas ajudariam. Por outro lado, pelas dificuldades politicas e pelo altissimo custo de transicao,
acreditamos que uma conversao integral para o sistema de capitalizacao seja inviavel no Brasil.”

Pontos de Atencao:

(1) deve-se haver mecanismos que coibam taxas de administracao altas;

(2) a transicao para inclusao do pilar de capitalizacao deve apresentar custos suportaveis;

(3) a populagdo mais pobre ndo deve ter sua aposentadoria exposta aos riscos de mercado, devendo ter um
patamar minimo condizente de aposentadoria; e

(4) o sistema previdencidrio deve manter mecanismos de redistribuicdo de renda, de forma que os mais ricos
paguem mais em prol dos mais pobres. Em nossa opiniao, baseado nesta pesquisa, o sistema mais préximo do ideal
seria um de reparticao desidratado (com teto da ordem de 2 salarios minimos e aliquotas maiores para os maiores
saldrios) aliado a um pilar complementar de capitalizacdo para salarios acima deste teto.



g O que dizem os especialistas...

* FMI (2018):

* Incentivar uma maior poupanca privada para a aposentadoria e atenuar as vulnerabilidades fiscais de longo prazo exigira
mais reformas previdenciarias publicas em muitos mercados emergentes e economias avang¢adas, mas as reformas
devem ser cuidadosamente calibradas para evitar a reducao do bem-estar de futuros aposentados ou o aumento da
pobreza.

* Os paises com um ambiente macroeconomico e legal favoravel e sistemas financeiros suficientemente desenvolvidos
poderiam considerar a complementag¢ao do regime publico de pensGes com um regime de contribuicoes definidas
capitalizado. Isso forneceria um veiculo para encorajar a poupanga privada. Uma reforma mais ambiciosa da arquitetura
do sistema previdenciario, incluindo a mudanca de um sistema de reparticao para um sistema capitalizado, deve ser
cuidadosamente ponderada em relacao aos custos de transicao para o orcamento.

* As politicas do setor financeiro e do mercado de trabalho devem ser consideradas como parte de um pacote de reforma
previdenciaria. A capacidade das familias de poupar para a aposentadoria e de diversificar os riscos relacionados a
aposentadoria dependera da disponibilidade de uma ampla gama de produtos financeiros relevantes. As politicas do
mercado de trabalho devem ser voltadas para incentivar a participacao dos trabalhadores mais velhos, atenuando as
disparidades de género e combatendo a informalidade

https://www.imf.org/en/News/Articles/2019/01/17/sp011619-fdmd-the-future-of-saving




g O que dizem os especialistas...

OIT(2018):

« De uma perspectiva técnica, cada escolha [entre Reparticdo e Capitalizacdo] tem vantagens e
desvantagens. Nos ultimos anos, desenvolveu-se uma forte tendéncia para esquemas com pensoes de CD,
muitas vezes associadas a financiamento totalmente financiado com base em contas individuais. Tais
esquemas (se implementadas numa base de um unico nivel) acarretam elevados riscos para os membros
cujas pensbes previdentes sGo muito vulnerdveis aos riscos associados as flutuagbes de investimento -
como se vé claramente na recente crise financeira global.

 Esta e outras avaliacbes da OIT e da ISSA concluem que uma abordagem mais eficiente e menos
disruptiva para a provisdo de aposentadorias seria concentrar os esforcos em medidas para corrigir as
deficiéncias e desigualdades de esquemas, isto é, reformas paramétricas para esquemas publicos ao invés
de reformas sistémicas.

https://www.social-protection.org/gimi/RessourcePDF.action?id=55496
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Paises de referéncia gue possuem um pilar capitalizado - Ranking dos sistemas de previdéncia

* Dos 10 principais paises considerados os melhores do mundo, 7 possuem um pilar de capitalizagao.
* Os outros trés, Singapura, Nova Zelandia e Canada sao os Unicos tipicamente de reparticao.

indice de

indice Sustentabilidade

Melbourne | Previdencidria
Mercer Allianz
(34 paises) (54 paises)

Holanda 80,3 40
Dinamarca 80,2 20
Finlandia 74,5 179
Australia 72,6 12
Suécia 72,5 3¢
Noruega 71,5 52
Chile 69,3 10¢
Colémbia 62,6 382
Peru 62,4 19¢
Brasil 56,5 502

Mandatodrio
Publico
“Pilar 1”

28,7
14,8
56,6
0,1
36,6
39,2
0,0
70,8
41
82,53

Mandatdrio

Cobertura de

Ativos d
/ Quase Gasto planos privados fulr:Ig;s ::
Mandatorio Total publico (em idade ensio
Privado (% do PIB) ativa)? (; do PIB)
“Pilar 2” “Pilar 2” °
68,2 96,9 5,4 88,0 182,5
71,6 86,4 8,0 63,4 (ATP: 84,0) 46,4
*E 56,6 11,1 89,8 51,2
32,1 32,2 4,3 75,7 120,4
19,2 55,8 7,7 90,0 4,5
5,9 45,1 5,8 56,3 10,5
33,5 33,5 3,0 84,3 72,0
37,3 70,8 ou 37,3 3,5 9,5 24,8
25 41 ou 25" 1,7 40,8% 22,3
- 82,53 14,64 - 12,1

* Fontes: Melbourne Mercer Global Pension Index — 2018; 2016 Pension Sustainability Index, Allianz International Pension Papers 1/2016; Pension at a Glance 2017 (OCDE); Pension at a Glance: Latin America and the Caribbean 2014 (OCDE);
Country Profile 2017 (OCDE); Pension Funds in Figures 2017 (OCDE), Peru: Relatdrio FMI 2018 (pilares excludentes, o trabalhador sé pode estar em um dos pilares), Colémbia: Informe Mensual del Mercado Laboral — Fedesarrollo (Centro de

Investigacion Econdmica e Social).

'Taxa de reposicdo bruta: A taxa de reposigdo bruta é definida como o direito a pens&o dividido pelos ganhos brutos na pré-aposentadoria (para trabalhadores em carreira completa com rendimentos médios).
2Porcentagem da populagdo em idade ativa (15 a 64 anos) membro de um plano de pensdo (para ser um membro de um plano de pensdo na perspectiva da OCDE, um individuo deve ter ativos ou acumulou beneficios em um plano).

3Apenas RGPS. Fonte: Desafios da Nacdo (12 etapa): Reforma Previdencidria. Luis Eduardo Afonso

4RGPS, RPPS da unido, estados e municipios, pensdes militares e BPC (Relatério Resumido de Execugdo Orgcamentdria— 2018 Tesouro Nacional). ** dado ndo disponivel
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Pilar 3: Terceiro pilar: Contributivo privado voluntario
beneficio definido ou Contribuicao Definida ou um hibrido

Modelo Tedrico — Banco Mundial
Os diferentes pilares de um
regime de previdéncia, suas

diferentes fungoes

Segundo pilar: privado obrigatdrio contributivo, beneficio
definido ou contribuicdo definida

Primeiro pilar: Contributivo publico

Pilar Zero: Nao contributivo - prevencao da pobreza
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Brasil RPPS dgs Estados e Municipios | pjlar 1 - Capitalizacdo obrigatéria:

* Emenda n? 20/1998 implementou obrigacdo do equilibrio
financeiro e atuarial.

*  Portaria N2 172, de 11/02/2005, do MPS, estabeleceu como
uma das condi¢des para obter o Certificado de Regularidade
Previdenciaria (CRP) a garantia do equilibrio financeiro e
atuarial do regime.

Pilar 2: Capitalizacao Individual (complementar)

*  Contributivo — Contribuicdo Definida (Emenda n2 41/2003);

* Instituido pelo ente federativo, gestdo por entidade de
direito privado sem fins lucrativos, para os valores que

excederem ao teto do RGPS; * Portaria N2 204, de 10 de julho de 2008, do MPS,
e Contribuic3o: paritaria até o limite de contribuicdo do ente acrescentou que, de acordo com os parametros atuariais, as
definido em lei. aliquotas de contribuicdo deveriam ser necessarias para a
Possibilidade de adesdo de servidores que tenham cobertura de seu plano de beneficios; e implementados

ingressaglg afite: G4 cliacao do Fredine. plano de amortizacdo ou a segregacdo de massas para

equacionamento de seu déficit atuarial.

* Pelo menos 1.887 RPPS tém capitalizacdo, sendo 250 com
segregacao de massas.

* Barueri: 100% capitalizado (26/10/2006). Aliquota do
servidor 11% e patronal de 18,99% (sendo 2% de taxa de

ot minimade 115 administracdo). Superdvit atuarial de RS$S221 mil (2018).

Havendo déficit atuarial deve ser implementado plano de 13.257 segurados.,BS 1,9 bilhdo capitalizad?.
equacionamento com aliquotas suplementares patronais, * Estado do Espirito Santo: segregacdo de massas
aumento das aliquotas dos servidores e/ou aporte de (22/04/2004). Aliquota do servidor 11% e patronal de 22%

ativos. (sendo 1,5% de taxa de administracdao). Superavit atuarial
de R$920 milhdes (2018). 15.884 segurados (1/3 do total).
RS 4 bilh&es capitalizados.

Pilar 1: Publico/Capitalizacdo - obrigatério
Contributivo — Beneficio Definido;
Financiado pelo ente federativo e pelos servidores,
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Brasil RPPS dos Estados e Municipios

Evolucdo dos Recursos dos RPPS - em RS bilhdes

41,4
39,9

34,7
30,0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

M Parcelamento de Débitos - Estados 1,1 1,2 0,9 1,3 1,3
B Demais Ativos - Estados 53,1 93,7 81,8 59,1 58,6 30,7 112,2 130,4
Aplicagdes Financeiras - Estados 7,0 12,0 15,5 15,5 18,7 20,1 20,1 19,8 24,3 23,7 30,0 34,7 35,5 39,9 41,4
Parcelamento de Débitos - Municipios 9,9 10,0 12,4 14,1 16,2
1,5 1,8 2,1 2,1 2,1 2,1 1,4 1,6

Demais Ativos - Municipios
M Aplicagdes Financeiras - Municipios 21,1 8,7 11,7 15,9 19,6 24,8 31,8 41,4 52,6 56,5 67,5 74,1 90,9 108,5 119,9




Holanda Pilar 2 - Capitalizacao:

9 Experiéncias Internacionais de Referéncia
I

* A adesdao do empregado é automatica e é entendida
como um beneficio ao trabalhador. Por conta da filiagao
obrigatdria o segundo pilar chega a ter uma cobertura
de quase 90% dos trabalhadores.

* Os fundos de pensao oferecem planos totalmente
capitalizados na modalidade de beneficio definido e
contribuicao definida, este ultimo tem tido um aumento

consideravel.
* Nos planos existem regras que aumentam a

Pilar 2: Capitalizagao Individual (quase-mandatario) transparéncia e permitem a saida de empresas de
Contributivo — Contribuicdo Definida; fundos com retornos abaixo da média do mercado.
Ocupacional — instituido pelo empregador; * Os niveis de contribuicido para empregadores e
Contribuicdo: geralmente 1/3 dos empregados e 2/3 dos empregados sdo determinados por negociacdo coletiva,
Fpesidar geralmente a parcela dos empregados representa 1/3 e

a dos empregadores 2/3.
* Na Holanda os sindicatos tem um importante papel na
alta cobertura do sistema de capitalizagao, pois, junto
Pilar 1: Publico/Reparticdo (contributivo) — Obrigatério com o governo incentivam e entendem o sistema como

* Financiado pelos empregados, aliquota 17,9% até o teto um grande avanco para o pais. Os cidad3os holandeses
£ lposigs el gl também entendem a importancia da manutencdo desse

¢ |dade Minima chegara a 67 anos em 2025. . . .

pilar para a economia e para as aposentadorias.

Pilar 3: Voluntario Individual (privado)

*  Conta Individual de Capitalizagao;

* Os aportes sdao voluntarios e sdao operados somente pelas
seguradoras.
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H
"1 Dinamarca

Pilar 3: Contas especiais de poupanca individual
*  Flexivel e voluntario;
* Planos CD de Bancos e Seguradoras;
e 28%doPIBem 2016;
Taxado ETT (contributions exempt, returns taxed, benefits taxed)

Y 0

P|Iar 2: CD por capitalizagao
Planos ocupacionais; quase-mandatorio (930%);
Contribuicdes de empregados/empregadores via acordos
coletivos;
Saques lump-sum permitidos.

Pilar 1: BD por reparticao (obrigatsrio)
ATP; compulsorio com baixas taxas de contribuicao;
A contribuicdo € um montante fixo e ndo um percentual
do salario - 1/3 é pago pelo empregado e 2/3 pelo
empregador.

P|Iar 1 — Reparticao:

Renda universal para +65 anos e residente por 40 anos,
independente de contribuicdes. Valor é reduzido para pessoas
de renda mais alta, em geral em 30%, ou com menor tempo de
residéncia.

. Regra automatica de elevacdo da idade minima conforme
evolucdo da sobrevida (limitada a 1 ano a cada 5).

*  Financiado por impostos e contribuigdes.

P|Iar 2 - Capitalizacao:

O pilar de capitalizagdao da Dinamarca cobre 90% da forga de
trabalho, tem organizacao privada e atende trabalhadores do
setor privado e publico.

*  As contribui¢cdes para o sistema variam entre 12% a 18% e sao
negociadas entre empregados e empregadores/sindicatos, por
meio de acordos coletivos fechados em niveis setoriais.

* Os fundos de pensdao sao administrados por instituicdes
profissionais independentes. Normalmente cobrem beneficios
de riscos, custeados por 20% a 25% das contribuicdes. O
objetivo do sistema é oferecer uma taxa de reposicao do
rendimento liquido de 70%.
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Pilar 3: Voluntario Individual

* Conta Individual de Capitalizacao;

* Os aportes sao voluntarios;

* N3o sdo bem desenvolvidos, dada a dominancia do Pilar 2.

Y

Pilar 2: Capitalizacao
e Ocupacional — instituido pelo empregador;
* Financiado por contribuicdes do empregado e empregador;
Plano de beneficio definido, estabelecido através
negociacées coletivas.

Pilar 1: Reparticao (contributivo)

Pilar publico para garantir renda minima;

Pensdo Nacional e Pensdo de Garantia;

Beneficio de até 20% da meédia salarial do pais;

Pode ser reduzido a depender do beneficio do Pilar 2.

de

Pilar 2 — Capitalizacao:

* Ha possibilidade de se aposentar entre 63 e 68 anos, e
ainda solicitar aposentadoria antecipada aos 62 anos com
reducdo de 0,62% ao més na renda de aposentadoria.

» Eaespinha dorsal do sistema de pens3o finlandés.

* Saldos acumulados sdo corrigidos a 1,5% aa até 52 anos,
1,9% aa entre 53 e 62, e 4,5% a partir de 63 anos.

* Pensdes sao reajustadas em funcdo da inflacdo e da
evolugcao da massa salarial.

* Administragdo é descentralizada e conduzida por
seguradoras, fundos de pensao e institui¢cdes financeiras.

* Alta cobertura dos trabalhadores do setor privado.

* O Estado cobre os custos de contribuicao para quem tem
filhos com menos de 3 anos.

* As contribuicdes dos planos ocupacionais do setor
privado sdao diferentes entre empregados e
empregadores. Empregados pagam 4,1% se até 52 anos
e 5,2% se estiver com 53 anos ou mais. Empregadores
vao pagar uma contribuicdo que varia entre 21,4%
e22,4%, conforme a folha de pagamentos total.

* O empregador faz um seguro previdencidrio com o gestor
da escolha dos empregados.
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Australia

P|Iar 0 - Assistencial:

Pilar 3: Voluntario Individual - Retirement savings accounts RSA
Conta Individual de Capitalizacdo de baixo custo;
Operam com as mesmas regras tributdrias do pilar 2.

Pilar 2: Capitalizacdo Individual — superannuation Garantee
*  Contributivo — Contribuicdo Definida;
* Quase Mandatorio;
* Ocupacional;
* . Representa a maior parte dos beneficios recebidos.

Pilar 0: Solidario (ndo contributivo) — The Age Pension

* Pdblico, voltado para assisténcia social;

* Financiado por impostos em geral;

» Beneficio basico (Age Pension) para os de baixa renda
(means-tested).

Requisito de aposentadoria: 65 anos de idade.

The Age Pension foi projetado para alcangar um padrdo seguro
de renda. Nao ha indexador de longevidade, mas é indexado a
determinados indices de inflagao.

O beneficio concedido é reduzido se a renda anual
proveniente de outros recursos exceder o limiar denominado
“income free area”. O ajuste é feito anualmente.

P|Iar 2 - Capitalizacao:

A contribuicdo para os superannuation é obrigatoria para os
empregadores com aliquota de 9,5%, a contribuicao dos
empregados é facultativa.

O empregado, no pilar de capitalizagao, pode escolher para
qual fundo irda contribuir, além de escolher as opc¢bes de
investimento oferecidas pelo fundo.

Caso o empregado ndo realize a escolha, esta serd feita pelo
empregador segundo opcdes padronizadas.

O resgate nos superannuation nao pode ser feito até que o
segurado atinja a idade de 55 anos, e a possibilidade de
portabilidade dependera da regra de cada fundo. Reforma
realizada em 2013 no sistema alterou a aliquota de
contribuicdo para 12% até 2025. A cobertura deste pilar esta
em torno de 80%.



Experiéncias Internacionais de Referéncia

B I Suécia

Pilar 3: Voluntario Individual
» Ofertas de planos por bancos e seguradoras.

Pilar 2: Capitalizacao Individual

*  Contributivo — Contribuicdo Definida;
* Quase Mandatorio;

*  Ocupacional.

Pilar 1: Contas Pilar 1: Pensao Premium

Nocionais ¢  2,5% de contribuicéo;

*  16% de contribuicio; ¢ Regime de capitalizacdo em contas
individuais;

* Diversas opcoes de fundos.

s 61 anos (residéncia
minima de 3 anos).

Pilar 0: Solidario - Pensio Garantida
* Financiado pelo governo;

* Pensdo minima para maiores de 65 anos com rendimentos baixos ou nenhum.

Pilar 1 — Nocional + Capitalizacao:

. E mandatdrio, funciona como um sistema de contas nocionais
gue sdao como poupancas individuais, onde as contribuicdes dos
atuais trabalhadores financiam os beneficios dos atuais
aposentados/pensionistas — como em um regime de reparticdo.

*  Os beneficios sdao calculados de acordo com as contribuicdes
pretéritas dos beneficiarios, acumuladas e indexadas por taxas
de juros “virtuais” — como em uma conta individual de um
regime de capitalizagao.

* A idade de elegibilidade ao beneficio é de 61 anos, com
requisito de residéncia minima de 3 anos no pais. Na
aposentadoria, o capital nocional acumulado sera convertido
em uma anuidade. A pensao por morte exige contribui¢des
facultativas e beneficios como auxilio doenca e saldrio
maternidade possuem contribuigdes separadas.

*  Contribuigées: empregado 7% e empregador 11,5%.

P|Iar 2 - Capitalizacao:

Os empregados sao inscritos automaticamente, pois sao
obrigatdrios para a grande maioria dos empregados, o que
torna o nivel de cobertura préximo a 90% da forga de trabalho.

*  Os empregadores que nao fazem parte de acordos coletivos
podem oferecer planos de forma voluntaria. As poupangas de
pensdo individuais e voluntarias complementam o panorama
das pensdes na Suécia.
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P|Iar 1 — Reparticao Nocional

O regime de pensdes do Estado prevé uma pensao basica de
montante fixo e num complemento ligado a renda (means-
tested) que cobre todos os trabalhadores assalariados e nao
assalariados.

* O sistema Nocional foi estabelecido com a ultima reforma
(2011), permitindo taxas de reposicdo maiores para aqueles

_ que contribuirem mais de 40 anos. Todos os trabalhadores

Noruega

Pilar 3: Voluntario Individual

A com menos de 48 anos foram para o novo sistema.
Pilar 2: Capitalizacdo Individual — Quase-obrigatéria *  Parareforgar ainda mais a posi¢do financeira da Noruega, a fim
«  Planos ocupacionais; de cumprir as responsabilidades futuras em matéria de
, ~ . ~
«  Representaa maior parte dos beneficios recebidos pensdes existe o Fundo de Pensdo do Governo, com recursos

do Petrdleo e dos excedentes financeiros do sistema.

Pilar 2 - Capitalizacao:

Pilar 1: Reparticao Nocional — Contribuicao obrigatodria « A contribuicio para o fundo de pensio é obrigatéria na
Publico — idade minima 67 anos com possivel antecipagdo aos 62 Noruega sob condicdes especificas relacionadas ao nimero de
Trabalhador contribui com 7,8% e empregador com 14,1% empregados e suas horas de trabalho.

Beneficio: correcdo pelo salario dos trabalhadores da ativa «  Os regimes de pensdes profissionais podem ser financiados
através de um acordo de seguro de grupo ou de um fundo de
pensdes.

Pilar 0: Pens3o Minima do Estado * Cerca de 75% das pensdées privadas no mercado de pensdes

noruegués sao financiadas por contratos de seguro e as cinco
principais companhias de seguros controlam cerca de 94% do
mercado.

¢ Prevencdo da pobreza — Ndo contributivo — 67 anos
* Renda de no maximo 33% do Salario Médio
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Pilar 3: Voluntario Individual - sistema de Previdéncia Privada (SPP)
* Conta Individual de Capitalizagdo (somente sistema privado);

* Registradas no “Livro Complementar de Capitalizacdo”;

* Empregadores podem fazer contribui¢Ges voluntarias.

Pilar 2: Capitaliza¢do Individual OBRIGATORIA - spp )
Idade Minima: 65 anos;

Mandatorio e irretratdvel para quem aderir (funcionarios publicos e privados);
Contribuicdo Definida — CD; Conta Individual de Capitalizagdo — CIC.

Afiliacdo voluntaria e escolha livre da Administradora do Fundo de Pensdo — AFP;

Pilar 2 — Capitalizacao Individual

Contribuicdo 10% + 3% (coberturas de risco e taxa de administra¢do);
Empregadores ndo sdo obrigados por lei a contribuir. J

Pilar 1: Pﬁblico/Repartigﬁo — Sistema Nacional de Pensdes (SNP)
Contributivo — Beneficio Definido;
Mandatorio para quem aderir (funcionarios publicos e privados);
Idade Minima: 65 anos - Tempo minimo de contribuicao: 20 anos;
Contribuicdo de 13% da remuneracdo mensal do empregado — empregador
nao;
Aposentadoria minima: 415 soles: maxima: 857,36 soles. /

Pilar O0: Solidario (ndo contributivo) - La Pension 65

* |dade Minima: 65 anos;
* Para os que vivem abaixo da linha da pobreza e ndo recebam outra pensao;
* Financiado por recursos do tesouro (250 novos soles bimestrais).

O beneficio de aposentadoria sera
calculado com base nas contribuicdes
feitas e na rentabilidade gerada na conta
de capitalizacdo individual e podera ser
convertido em: retirada programada,
anuidade vitalicia  familiar, renda
temporaria com anuidade de Vvida
diferida e renda vitalicia escalonada.
Quem esta no sistema publico pode
mudar para o privado e recebe um b6nus
de reconhecimento, que consiste em um
saldo de beneficios correspondente aos
meses de aporte ao SNP e é garantido
pelo Estado.

Contribui¢cdes voluntarias podem ser
realizadas ao SPP, por empregados e
empregadores. O capital acumulado por
meio de contribuicdes voluntarias
adicionais pode ser retirado na
aposentadoria como uma parcela Unica
ou ser usado para aumentar o0s
beneficios.



Brasil: Abertura para a Capitalizacao
Possibilidades para o desenho do regime previdenciario

Pilar 3 — Regime de Previdéncia Complementar Estimativa preliminar de custo de

L . «  Voluntario: transi¢do (modelo FMI):

Capitalizacdo direcionada a ) L o
) *  Flexivel e discricionario; Em 10 anos: R$115 bilhdes
todos que ingressarem no »  Diversos formatos (contas de inv. Individuais, Em 20 anos: R$985 bilhdes
mercado de trabalho apds sua patrocinado ou no pelo empregador etc).
instituicao e escolherem o
regime
TetoRGPS 7

Pilar 2 — Capitalizacao
e Contribuicdo definida, ampla concorréncia, livre escolha, transparéncia e fiscalizacdo;
*  Parte sera direcionado ao pilar de reparticao nocional e parte ao pilar de capitalizagao

2 / Pilar 1 — Reparti¢cao Nocional \

¢ Contas Individuais remuneradas por indicador definido em lei complementar

*  Financiado com contribui¢Ges previdenciarias e garantido pelo Tesouro Nacional
Fundo Solidario

* Garante 1 SM se beneficio de Nocional + Capitalizagdo for menor

*  Financiado por % da aliquota e possivel aporte do governo

Fundo Solidario

Pilar 0 - BPC

* N3o contributivo;

* Voltado para assisténcia social;

*  Financiado por impostos em geral.
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Brasil: Abertura para a Capitalizacao

Simulacoes de Taxas de Reposicao

Possibilidades para o desenho do regime previdenciario

Renda aos 65 anos

20 anos de contribuicao

40 anos de contribuicao

i=3,5% i=4,0% i=3,5% i=4,0%
Cidaddo que recebe saldrio minimo (RS 998,00) | RS 297,87 RS 328,01 RS 890,57 RS 1.046,72
Equaliza¢do do Fundo Solidario RS 700,13 RS 669,99 RS 170,43 RS 0,00
Beneficio final RS 998,00 RS 998,00/ RS 1.061,00, RS 1.046,72

Renda aos 65 anos

40 anos de contribuicao

i=3,5% i=4,0%
Cidad3o com renda média de RS 4.000,00 RS 3.569,43| RS 4.195,28
Taxa de Reposicao 89,20% 104,90%

Cenario simulado:

Aliquota Liquida de Contribuicdes para Fundo Garantidor e Beneficios nao programados: 15%




Brasil: Abertura para a Capitalizacao

Possibilidades para o desenho do regime previdenciario

Varios desenhos sao possiveis para a introducao de um pilar capitalizado no Brasil.
Uma variedade (mix) de pilares favorece que o regime previdenciario entregue
uma combinacao de resultados importantes: solidariedade, protecao social,
cobertura; adequacdo, sustentabilidade, eficiéncia e seguranca.

Novo regime permitira a reducao de aliquotas.

Um percentual da aliquota sera destinado para o Fundo Solidario e outro para
cobertura de beneficios de risco.

Deve levar em conta que a aliquota que sera capaz de garantir taxa de reposicao
proxima da Nova Previdéncia.

Custo de Transicao pode ser reduzido por insercao gradual da capitalizacao e por
meio da combinac¢ao do regime nocional.



9 Abertura para a Capitalizacao — autorizacéo para o estudo da proposta

e Para a nacao:

e Sistema sustentavel intertemporalmente

* Potencial de ampliacao da poupanga
interna e investimento

* Fomento ao mercado de capitais e
reducao de juros

* Maior equidade atuarial -Coloca-se foco
na responsabilidade individual para
providenciar sua propria acumulacao
com fins de geracao de renda na
aposentadoria

* |Incentivos mais fortes para participacao
no mercado de trabalho.

* Para o cidadao:

» Justica e equidade - contribuicdes sao
vertidas para sua propria conta
individual de aposentadoria

* Potencial de rentabilidade superior —
investimentos em renda fixa, renda
variavel e outros

e Altamente transparente

* Garantia da cobertura de beneficios
nao programados




6 Abertura para a Capitalizagao — autorizacéo para o estudo da proposta

* Buscar modelos bem sucedidos e aprender com as experiéncias de outros paises;

* A experiéncia internacional demonstra que a inser¢cao de um pilar capitalizado
traz resultados favoraveis.

e Garantir que a poupanca seja suficiente para manter os beneficios em patamar
que garanta a prote¢ao social;

e Custeamento da Transi¢ao — realizar implementacao gradual e definir o custeio

previamente.

* Nao ha formula magica ou receita perfeita: a mudanca do sistema depende de

avaliacao e estudos para superar os desafios apontados.
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