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Educacéo financeira e previdenciaria, a nova fronteira dos fundos de pensao

Ricardo Pena Pinheiro®

"If you think education is expensive, try ignorance."”(Derek Bok)

Resumo: O trabalho ressalta a importancia da educagdo financeira para o segmento da previdéncia complementar.
Mais especificamente, discute a promocao de praticas educativas como instrumento para (i) melhorar o funcionamento
dos fundos de pensdo, (ii) mudar habitos culturais que podem prejudicar a qualidade de vida do brasileiro, como
baixos niveis de poupanca previdenciaria, (iii) enfrentar as conseqiiéncias advindas da transicdo demogréafica e do
risco de longevidade, (iv) permitir que o individuo realize escolhas financeiras adequadas ao seu perfil e (v) auxiliar as
atividades do 6rgdo governamental de fiscalizacdo dos fundos de pensdo. O trabalho aborda a experiéncia da
Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico — OCDE, precursora em incentivar a educacao
financeira e elaborar um guia educativo de principios e recomendacdes voltados para a previdéncia complementar. Por
fim, o artigo relata como o Brasil, seguindo a tendéncia internacional, introduziu a educagdo financeira e
previdenciaria em sua agenda de trabalho.
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1 - Introdugéo

A educacao financeira tem sido um dos temas centrais das grandes discussfes internacionais
do momento. Organismos representantes de diferentes nagfes, autoridades governamentais,
segmentos da iniciativa privada e organiza¢fes nao governamentais tém enfatizado a necessidade,
do ponto de vista prudencial, de se instruir financeiramente, cada vez mais, os cidadaos.

O acesso aos servicos financeiros tornou-se condicdo necessaria para a vida econdmica e
social dos individuos. Todavia, na maioria dos paises, hd uma relevante parcela da sociedade que
enfrenta dificuldades em acessar e utilizar de maneira adequada os produtos dessa natureza.

Especialistas defendem que a educacéo financeira, aliada a protecdo do consumidor, pela via
da supervisdo e regulacdo dos mercados financeiros, e ao comportamento responsavel dos
prestadores de servicos financeiros, é o instrumento capaz de permitir que se tomem decisfes bem-
sucedidas sobre temas de total relevancia para qualquer populacdo, como previdéncia, crédito,
seguros e investimentos.

Nesse sentido, a educagdo financeira € especialmente significativa para a previdéncia
complementar, devido as reformas nos sistemas publicos de seguridade social e mudancas recentes
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nas estruturas dos planos previdenciarios; a transicdo demografica que, de maneira benéfica, tem
elevado a longevidade da populacdo; e a necessidade de escolhas individuais por instrumentos
financeiros, em um ambiente econémico de estabilidade e previsibilidade de médio e longo prazo.

Em diversos paises, medidas educativas no &mbito da previdéncia complementar ja vém
sendo desenvolvidas, tanto originarias de um esforco governamental, quanto a partir de acbes
executadas por associagdes que representam os fundos de pensao.

O governo brasileiro, recentemente, despertou para a relevancia do tema, com agdes isoladas
Ou em conjunto com 0s 0rgaos estatais, porque acredita que acdes educativas podem trazer uma
série de beneficios e externalidades positivas aos fundos de pensdo e, por consequéncia, a
sociedade brasileira.

Para abordar a relevancia das praticas educativas para os fundos de pensdo, o artigo foi
dividido em cinco secBes. O item dois inicia com a analise dos aspectos gerais da educacao
financeira, contextualizando o tema e a relevancia do assunto. Na secdo trés, descreve o papel
desempenhado pela OCDE no incentivo a praticas educativas, bem como registra experiéncias
internacionais bem-sucedidas de educacdo previdenciaria. Em seguida, o trabalho descreve, de
forma sucinta, a construgdo do programa brasileiro de educagdo financeira. Na se¢do cinco, o
artigo relata as acGes em curso do governo brasileiro na promoc¢éo da educacgédo previdenciaria no
ambito dos fundos de pensdo. A Ultima secdo apresenta as consideragdes finais do trabalho.

2 — Aspectos gerais da educagao financeira

No dia-a-dia, as pessoas realizam atividades relacionadas aos seus recursos financeiros, como
abrir uma conta bancaria, contratar o seguro de um carro, comprar a¢es na bolsa, planejar o
orcamento familiar, adquirir um plano de aposentadoria, financiar a casa propria ou simplesmente
optar por pagar uma conta com cartdo de crédito.

A tomada dessas decisdes requer informacao e formacéo adequadas, de modo que 0s usuarios
de produtos financeiros tenham a consciéncia de que, entre as opg¢des disponiveis, serdo capazes de
escolher a que provavelmente mais lhes trara beneficios.

Desse modo, a educacao financeira pode ser definida como a habilidade que os individuos
apresentam de fazer escolhas adequadas ao administrar suas financas pessoais durante o ciclo de
sua vida. Usudrios desse tipo de produto, quando devidamente instruidos, tém a capacidade lidar
com as questdes financeiras do cotidiano e as imprevistas, avaliar 0 impacto das decisdes para a
sua vida e a de sua familia, compreender seus direitos e suas responsabilidades e ter o
conhecimento de fontes confidveis de consulta.

Segundo a Organizacdo para Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico — OCDE, educagéo
financeira é o processo pelo qual agentes financeiros melhoram sua compreensao de produtos e de
conceitos financeiros, mediante informacdo, instrugdo e aconselhamento direto, 0 que promove a
habilidade e a confianga necessarias para que os individuos se tornem mais conscientes dos riscos
e das oportunidades financeiras, para que fagam escolhas fundamentadas, para que saibam onde
podem encontrar ajuda e para que tomem quaisquer acdes eficazes com o objetivo de melhorar seu
bem-estar financeiro.

A capacidade e a habilidade requeridas na administracdo das financas do individuo podem
afetar o bem-estar material do conjunto da sociedade. Isso inclui a aptidao para discernir opcoes,



discutir assuntos relacionados a dinheiro sem que isso cause constrangimento, e 0 preparo para
enfrentar os eventos da vida que afetam as decisdes didrias, incluindo eventos na economia geral.

A oferta de um nivel adequado de educacdo financeira aos cidaddos, em qualquer etapa da

vida, pode trazer vantagens em todas as idades, durante seu ciclo de vida (ver grafico 1) e a todos
os niveis de rendimento, beneficiando igualmente a economia e a sociedade no seu conjunto.

Gréfico 1 - Fases do ciclo de vida econémico de uma pessoa.
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A educacdo financeira pode ajudar as criangas a compreender o valor do dinheiro e ensina-las
a gerir orcamentos e a poupar. Proporciona aos estudantes e aos jovens competéncias importantes
que Ihes permitam viver de forma independente. Permite que o0s adultos planejem grandes
acontecimentos para sua vida, como a compra da casa propria, o sustento da familia, o
financiamento dos estudos dos filhos e a preparacao para a aposentadoria.

Também contribui para que as familias e os individuos possam ajustar suas decisGes de
investimento e de consumo de produtos financeiros aos seus perfis de risco, as suas necessidades e
as suas expectativas. Pode ajudar a evitar as faceis armadilhas dos pagamentos fraudulentos e a
assuncao de riscos que poderiam colocar o individuo em dificuldade financeira.

Coopera com a estabilidade financeira dos sistemas econémicos, na medida em que 0s
agentes que selecionam produtos e servigos adequados S0 menos propensos ao descumprimento
de suas obrigagOes. Isso poderia contribuir para evitar, ou pelo menos atenuar, situacbes como a
que se registrou recentemente no mercado americano de empréstimos hipotecarios de alto risco,
com as suas repercussdes negativas mais diversas nos mercados financeiros mundiais.

Potencializa o desenvolvimento de novos produtos e de servicos com mais qualidade, a
concorréncia entre os mercados e a inovacdo financeira. Favorece a poupanca, inclusive
previdenciaria, o que acrescenta liquidez aos mercados de capitais, aspecto chave para a promocao
do crescimento, do emprego e do bem-estar social.

N&o se trata aqui de enxergar o processo educacional como a panacéia para todos 0s males,
sendo, as vezes, necessario um minimo de protecdo, seja pela regulacdo restritiva e obrigatdria
(positiva e indutora) ou pela supervisdo preventiva e punitiva sobre os agentes dos mercados
financeiros, de capital, de seguros e de previdéncia.



Pesquisas realizadas recentemente apontam que diversos segmentos da populacdo mundial
detém baixos niveis de educacdo financeira. Grande parte da literatura mostra que uma
consideravel parcela de individuos é incapaz de realizar simples célculos de financas e apresenta
fraco entendimento sobre produtos financeiros basicos.

Estudos conduzidos pela OCDE identificaram que o nivel de educacdo financeira é escasso
na maior parte dos paises, incluindo os desenvolvidos. No Japdo, por exemplo, 71 % dos adultos
pesquisados ndo tém conhecimento a respeito de acdes e titulos, enquanto que estudos nos Estados
Unidos e na Coréia do Sul apontaram que estudantes do ensino médio foram reprovados em testes
que objetivavam medir as habilidades dos alunos para escolher e administrar um cartdo de crédito
ou poupar para a aposentadoria. Os resultados também registraram que, geralmente, 0s
consumidores superestimam o quanto, de fato, conhecem sobre o tema.

A caréncia de educacdo financeira expde 0s agentes a riscos, 0 que acarreta danos nao apenas
as suas vidas, mas também a sociedade como um todo.

O setor de servigos financeiros registra uma evolugdo rapida. A inovacdo e a globalizacéo
permitem gue os cidaddos tenham acesso a um leque crescente de produtos e servicos destinados a
satisfazer a uma série de necessidades e circunstancias. Os progressos tecnoldgicos, 0S Novos
canais de entrega eletrénica e a integracdo dos mercados financeiros aumentaram a gama de
servicos ofertados e as formas sob as quais estes se encontram disponiveis.

No entanto, para muitos individuos, os produtos sdo intrinsecamente complexos e 0 seu
desempenho futuro é de dificil avaliagdo. As assimetrias de informacdes continuam a ser
significativas: mesmo o0s produtos financeiros relativamente simples podem afigurar-se com
elevado grau de dificuldade para a média da populacéo, cuja educacdo financeira é escassa ou
inexistente.

O desconhecimento das tantas op¢Bes que se mostram acessiveis submete os agentes a riscos
de fraudes. Os agentes de venda, que sdo, na maior parte das vezes, a principal fonte de
aconselhamento, nem sempre deixam claro os riscos potenciais de alguns investimentos, podendo
convencer 0s consumidores a investir em produtos que ndo irdo ao encontro de suas expectativas.

Se, por um lado, a diversificacdo de produtos traz varios beneficios, por outro, o nivel de
conhecimento que precisamos deter para compreender toda essa diversidade ficou muito além do
entendimento que detemos. Para se ter uma idéia dessa questdo, o incremento da oferta de crédito,
associado ao desconhecimento financeiro, € uma combinagdo que vem resultando em elevados
indices de tomada de empréstimos e de inadimpléncia. Jovens que tém acesso a cartdo de crédito ja
se encontram endividados no comeco de suas vidas. O desconhecimento financeiro pode submeter
uma pessoa desinformada a dividas excessivas, empréstimos predatorios, investimentos
equivocados, taxas de juros irracionais e outras praticas enganadoras.

O envelhecimento da populagdo, decorrente da queda nas taxas de fecundidade, terd como
conseqiiéncia uma propor¢cdo cada vez menor de trabalhadores ativos por aposentados nos
proximos anos. Esse quadro futuro pode ameacar a viabilidade dos arranjos previdenciarios
baseados no regime de reparticdo simples, firmado no pacto geracional, caracteristicos do sistema
publico de previdéncia. Por tal motivo, a tendéncia é a de que a responsabilidade pela
aposentadoria seja transferida do Estado para os individuos. Isso aumenta a importancia de
planejamento financeiro para assegurar a renda futura, levando em conta outro efeito dessa



transicdo na estrutura etaria da populacdo, advinda do aumento da expectativa de vida mais
saudavel.

2.1 - Educacéo financeira, regulagao e supervisao

A relacdo entre educacdo e regulacdo se sobrepbe em algumas situacBes, primeiro porque
ambas recorrem a acdo de informacdo e orientacdo, segundo pelo compartilhamento do mesmo
objetivo final de incremento no bem-estar individual e social, procurando minorar as perdas
potenciais provenientes de decisdes financeiras inadequadas. Esse propdsito comum é perseguido
por abordagens distintas: a educacédo, por meio de provimento de informac@es, desenvolvimento de
habilidades; e a regulacdo, por meio da protecdo e do enforcement, ocupando-se da fixacdo de
padrdes minimos de seguranca econémico-financeira dos mercados regulados.

Sendo funcdes complementares para protecdo dos interesses dos consumidores, a regulacéo,
fiscalizagdo e o processo sancionador devem atuar sincronizados com as agdes educacionais, de
modo a elevar a eficiéncia do mercado financeiro e de previdéncia privada, destacando ainda o
importante papel da auto-regulacdo e as iniciativas voluntarias de educagdo. Desse modo,
investimentos em educacdo financeira poderiam flexibilizar e diminuir os custos da regulacéo,
estipulando de forma adequada o nivel de informacdo necesséria a ser prestada aos consumidores
dos produtos financeiros, securitarios e de previdéncia.

2.2 - Educacéo Previdenciaria

Baixos niveis de educacdo financeira tém grande implicacdo para 0 contexto da
aposentadoria, tanto no que diz respeito ao regime geral da previdéncia social quanto no que
concerne ao sistema de previdéncia complementar.

A educacdo previdenciaria, nesse artigo, é¢ entendida como a educacéo financeira com foco
nas questdes previdenciérias. Os termos educacao financeira e educagdo previdenciaria ndo estéo
dissociados. A educacdo previdenciaria, na realidade, € uma vertente da financeira.

No caso especifico da previdéncia privada, a educacdo ¢é particularmente importante devido
as caracteristicas peculiares associadas a esse produto financeiro. O incentivo as praticas
educativas, nessa area, é relevante para lidar com algumas circunstancias que, uma vez
contornadas, resultariam na melhoria do bem-estar dos individuos.

Dentre os fatores que ensejam ac¢des de educacdo previdenciaria no setor de previdéncia
privada, destacam-se: caréncia da cultura de poupanca a longo prazo do pais; envelhecimento
populacional; complexidade e especificidade dos termos e conceitos relacionados ao setor;
tendéncia na migragdo dos planos de aposentadoria da modalidade de beneficio definido para os
planos de beneficios nas modalidades de contribuicdo definida e mista; e alto nivel de
responsabilidade exigida dos membros estatutarios dos fundos de penséo.

A escassez de educacdo previdenciaria é um dos fatores que explica os baixos indices de
poupanca da sociedade brasileira. Ao se adquirir um veiculo, um imdvel, ao se pagar uma
faculdade, o agente usufrui do seu investimento no momento do pagamento. Produtos financeiros
com caracteristicas de retorno a longo prazo, em que a capitalizacdo dos recursos é essencial (ver
tabela 1), como a aposentadoria privada, sdo pouco atrativos para a populacdo pelo fato de o
recurso investido ndo ser materializado no presente, mas ser desfrutado apenas no futuro, o que, no
caso da previdéncia, corresponde a um horizonte superior a 30 anos.



Tabela 1 - Efeito da capitalizacdo em planos de previdéncia complementar, considerando o tempo de
acumulacdo e a taxa de juros real praticada.

Tempo de Taxa de Juros de 5%?% Taxa de Juros de 6%?% Taxa de Juros de 7%°%a
acumulacdo | Contribuicdo | Rentabilidade | Contribuicdo | Rentabilidade | Contribuicdo | Rentabilidade
9 anos 79% 21% 76% 24% 72% 28%
15 anos 68% 32% 62% 38% 58% 42%
20 anos 59% 41% 53% 47% 47% 53%
30 anos 44% 56% 3% 69% 31% 69%
40 anos 32% 68% 25% 75% 19% 81%

Elaboracéo do autor.

No Brasil, ainda hd outra agravante para o limitado acimulo de recursos por parte da
populacdo. O pais enfrentou longos periodos de inflagdo elevada, com forte desvalorizagdo da
moeda, o que gerou a cultura do “gastar no momento para ndo perder”. E necessario um intenso
trabalho de conscientizagdo para mudar esse quadro, o que pode e deve ser alcangcado mediante
instrucéo e educagéo financeira.

O envelhecimento populacional é uma questdo de preocupacdo central em diversos paises,
inclusive no Brasil. A mudanca demografica, proveniente da reducdo da mortalidade,
principalmente para as populagdes com idades mais avangadas, causard aumento na pressao dos
orcamentos governamentais devido a predominancia dos regimes de caixa nos sistemas de
seguridade social, em que as contribui¢es atuais sdo utilizadas para o pagamento de beneficios
daqueles ja aposentados.

Como resultado, € provavel que os cidaddos individualmente tenham que financiar uma
parcela cada vez maior de responsabilidade pelo financiamento de sua propria aposentadoria, o que
significa realizar escolhas financeiras que garantam o nivel de renda suficiente para manter o
padrdo de vida de que se desfrutava na fase laboral. E mediante provimento de informagéo,
instrucdo e orientacdo que se desperta a atitude proativa dos individuos no que diz respeito a
previdéncia.

A tendéncia de adogdo dos arranjos de aposentadoria nas modalidades contribuigéo definida
e mista vem acarretando a necessidade de os participantes de planos de previdéncia complementar
se envolverem mais com a gestdo dos seus investimentos. Atualmente, existem modalidades de
planos de beneficios que oferecem aos participantes, durante a fase de acumulacdo de recursos,
diferentes opcbes de aplicagdo financeira, os chamados planos multiportfolios. Os poupadores
devem estar mais atentos e mais bem informados, em face da maior carga de risco que lhes é
transferida, para que possam decidir, segundo seu perfil de risco, as aplicagcdes financeiras que
possibilitem a constituicdo da conta de aposentadoria capaz de oferecer a manutencdo do seu
padrédo de vida na fase ndo laborativa.

Os planos de beneficios desempenham um papel cada vez mais importante como fonte de
renda de aposentadoria. Como ja dito, os participantes desses planos devem estar preparados para
fazer importantes decisdes relacionadas a quanto terdo de poupar para se aposentar e em quais
instrumentos devem alocar suas economias durante a fase de acumulacdo. O participante de planos
de beneficios que procurou instrucdo e informacdo ao longo do periodo em que contribuiu
certamente sera capaz de administrar melhor os beneficios que ir& receber na aposentadoria.

A previdéncia privada, apesar de sua extrema importancia para o bem-estar do individuo e
para a estabilidade da economia, € um dos produtos financeiros menos compreendidos pela



populagéo. 1sso porque, para que os cidadaos sejam capazes de participar ativamente do setor, séo
necessarios conhecimentos, ainda que basicos, nas areas de financas, atuaria, contabilidade, direito,
tributacdo, auditoria, gestdo, governanca, previdéncia, uma complexidade que esta além do nivel
de compreensdo da populacao.

A educacdo pode auxiliar, ainda, as atividades do érgdo governamental de fiscalizacdo das
entidades fechadas de previdéncia complementar, ao permitir que participantes e assistidos dos
planos de beneficios assumam iniciativas e a capacidade de exigir, dos fundos de pensdo, melhores
praticas de gestdo, qualificacdo dos membros da estrutura organizacional e informagcfes em
linguagem acessivel.

Desse modo, a boa gestdo dos fundos de pensdo é essencial para garantir a protecdo dos
direitos dos participantes e dos assistidos dos planos de beneficios. Dentre uma série de diretrizes
que as entidades devem seguir e aderir, uma das mais relevantes é a qualificacdo adequada e a
capacitacdo continuada dos dirigentes. Educar os membros estatutarios significa fortalecer a
habilidade, a confianca e a compreensao necessarias para (i) assumir responsabilidades e exercer
suas funcdes, (ii) resolver conflitos de interesse, (iii) buscar fontes confiaveis de consulta, (iv)
reconhecer pontos fracos que precisam ser trabalhados e (v) enfrentar as situacGes imprevistas e as
possiveis mudancas na legislacao do setor.

3 — Experiéncia Internacional

A educacdo financeira tem entrado na agenda de varios paises, que estdo cada vez mais
alertas para a importancia de elevar os niveis de compreensdo dos instrumentos financeiros por
parte da populacdo. Australia, Japdo, Estados Unidos, Reino Unido e Brasil sdo alguns exemplos.

A Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico recomenda aos paises
membros e ndo membros (condicdo na qual o Brasil se encontra no Comité de Seguros e
Previdéncia Privada) a promoverem a educacdo financeira de uma forma justa e sem viés, de
forma que se desenvolvam as competéncias financeiras dos individuos, embasadas em informacg6es
e instrugdes apropriadas, imunes de interesses particulares.

Adverte, ainda, que o processo de educagdo financeira deve ser considerado, pelos 6rgaos
administrativos e legais de um pais, como um instrumento para o crescimento e a estabilidade dos
regimes econdmicos, sendo necessario que se busque complementar o papel exercido pela
regulamentacéo do sistema financeiro e pelas leis de protecdo aos agentes econdémicos individuais.

Nos ultimos anos, a OCDE se tornou uma lider mundial na area de educacdo financeira, ao
promover a necessidade de conscientizacdo sobre esse assunto, e ajudando a estabelecer padrdes
para 0 tema. Em 2003, a Organizacao iniciou o projeto de educacdo financeira, em resposta as
preocupacdes governamentais sobre 0s possiveis efeitos dos baixos niveis de conhecimento sobre
financas dos individuos. Em 2005, a Instituicdo aprovou um conjunto de Principios e Boas Praticas
para a Educacdo e a Conscientizacdo Financeira, tendo, em 2008, inaugurado o portal internacional
de educacéo financeira (http://www.financial-education.org), cujo objetivo € o de promover a troca
de experiéncias nesse campo da educacgéo financeira a partir da construcdo de uma base de dados
internacional, a qual reunira informacdes sobre programas de educacdo financeira desenvolvidos
em diversos paises.



3.1 - Principios e recomendacfes de educacdo financeira da OCDE voltados para a
previdéncia complementar

A OCDE aprovou, em marco de 2008, a Recomendacdo de boas praticas de educacdo
financeira para o segmento especifico de previdéncia complementar. As diretrizes foram
desenvolvidas pelo Grupo de Trabalho de Previdéncia Privada. No documento, a Organizacéao
recomenda que a educagdo financeira para produtos de poupanca previdenciaria deve ser
encorajada, tanto como parte de um esfor¢co mais amplo de educacdo financeira, quanto por meio
de programas especificos.

Ressalta que a educacdo financeira poderia promover a compreensdo da mudanca do
ambiente de aposentadoria, a consciéncia da necessidade de poupar para o futuro e o entendimento
sobre arranjos e de produtos de aposentadoria. Também destaca que a educacdo financeira ndo é
uma acao isolada, devendo ser complementada com a regulacdo financeira prudente e a protecédo
dos agentes econdmicos.

A Recomendacéo trata, ainda, das responsabilidades dos segmentos envolvidos no regime de
previdéncia privada. Considera que o governo e as autoridades publicas, os parceiros sociais, 0s
patrocinadores dos planos de beneficios, os fundos de penséo e os intermediarios financeiros séo
segmentos que podem estar engajados na promogéo de ac¢des de educacdo financeira com foco em
previdéncia complementar.

A OCDE acredita que o0 governo e as demais autoridades publicas tém um importante papel a
desempenhar por meio de campanhas publicas de conscientizacdo, provendo forte lideranca e
coordenando outros parceiros.

Seria importante que as acbGes de educacdo financeira providas pelas instituicGes
governamentais tivessem inicio o mais cedo possivel e fossem mantidas ao longo de toda a vida.
Ao governo caberia manter uma estrutura especializada de agéncias de informacdo e de websites
especificos, realizando campanhas de abrangéncia nacional (em adicdo, programas deveriam ser
direcionados a grupos vulneraveis). Poderia também ser atribuicdo da autoridade publica explicar
claramente fatos que repercutem na vida dos individuos, como reforma dos regimes de previdéncia
social, mudancas demograficas, dentre outros.

No que concerne aos parceiros sociais, como sindicatos, associacOes e representantes de
classe, a Recomendacao sugere que aproveitem a vantagem da rede de contato da qual dispdem
para fornecerem treinamento em educacéo financeira.

Aos empregadores que patrocinam os planos de previdéncia, recomenda-se que sejam
encorajados a fornecer informacdo, particularmente por meio de seminarios. Deveriam também
estimular os membros estatutarios das entidades a se capacitarem financeiramente e alertar
individuos dos riscos aos quais se expdem caso ndo se preocupem com a aposentadoria.

No que tange aos fundos de pensao, a estes € recomendado fornecer, em forma clara e em
linguagem simples, instrugdo a respeito das escolhas e das responsabilidades dos participantes,
com particular referéncia aos tipos de investimento, perfil de risco e retorno, custos, dentre outros.

No que diz respeito aos intermediarios financeiros, a OCDE recomenda que facam uma clara
distincdo entre educacéo financeira e aconselhamento de produtos comerciais. Qualquer referéncia
para fins comerciais deveria ser transparente. Aqueles que fornecem produtos financeiros,



recomenda-se que sejam adequadamente treinados, qualificados e regulados. A OCDE considera
que verificar a consciéncia financeira de clientes deveria ser parte da boa governanca dos
provedores de servigos financeiros.

A Organizacdo também considerou util definir determinados principios que poderiam ajudar
as partes interessadas no desenvolvimento de programas de educacdo financeira. Nesse sentido,
sugeriu o desenvolvimento de metodologia para a avaliacdo do nivel de educacdo previdenciaria da
populacdo, critérios para a verificacdo da efetividade de medidas e programas, e a utilizacao de
instrumentos, incluindo o uso de calculadoras financeiras e a cobertura da midia.

3.2 - Estratégias Nacionais de Educacéo Financeira

As Estratégias Nacionais de Educacdo Financeira sdo documentos “umbrella’ que contém o
planejamento de acdes e programas a serem implementados com o propasito de elevar os niveis de
educacao financeira da populacdo de um determinado pais.

Paises como Estados Unidos, Nova Zelandia, Japdo, Canad4, Espanha e Irlanda ja langaram
Estratégias Nacionais de Educacdo Financeira. Devido as especificidades da realidade financeira
de suas nagdes, as estratégias nem sempre apresentam prioridades comuns. A norte-americana, por
exemplo, em razdo da crise hipotecaria, reflete um zelo especial no que diz respeito ao tema
crédito.

Ndo obstante o fato de apresentarem caracteristicas proprias, todas as estratégias
mencionadas reservam um espaco destinado a previdéncia, com especial énfase a importancia de
educar a populacdo para que compreenda 0s conceitos relacionados a previdéncia complementar.

3.2.1 - USA: Escolha para Poupar (Choose to Save)

O “Escolha para Poupar”, desenvolvido pelo Instituto de Pesquisa dos Beneficios
Trabalhistas dos Estados Unidos, € um programa de educacdo nacional dedicado a despertar a
consciéncia da populacdo quanto a necessidade de planejar e poupar a longo prazo. O programa
desenvolve material multimidia, que inclui campanhas (bem-humoradas) em jornais, radios,
televisdo, trens e Onibus; um website, que contém calculadora e material didatico; e cartilhas
(“Poupe para o futuro de sua familia”, “Comecando agora”, “A magica da acumulacdo”,
“Maximizando o planejamento da previdéncia dos funcionarios de sua empresa”, “Nunca é tarde
para poupar”).

3.2.2 - Nova Zelandia: KiwiSaver

Na Nova Zelandia, a partir de 2007, foi introduzido o arranjo de aposentadoria denominado
Kiwisaver, de carater voluntario, que permite a adesdo automatica dos empregados no momento
em que iniciam suas atividades laborais. As contribui¢cdes variam de 4 a 8% do salario dos
trabalhadores, e sdo acumuladas em fundos até que o participante atinja os 65 anos, salvo se
decidir comprar a casa propria antes desse prazo. No modelo de aposentadoria do Kiwisaver, 0s
participantes tém a faculdade de escolher o perfil de investimento em que desejam alocar 0s
recursos.

Junto a criacdo do Kiwisaver, o governo desenvolveu uma campanha nacional de educacgéo
financeira para estimular a populacdo a avaliar os méritos de se aderir a esse tipo de aposentadoria
de acordo com a situacdo financeira pessoal. Os esforcos objetivam prover os trabalhadores de



informacao que lhes permita decidir se serdo capazes de atingir seus objetivos futuros por meio do
Kiwisaver e se serdo capazes de pagar as parcelas mensais.

3.2.3 - Japao: Defined Contribution Pension Law — DCPL

O sistema japonés de previdéncia privada passou por uma profunda reforma em 2001, ano de
promulgacéo da Lei de Previdéncia para Planos de Contribui¢do Definida (“Defined Contribution
Pension Law — DCPL”). A DCPL atribui aos patrocinadores a incumbéncia de oferecer aos
participantes dos planos de beneficios a denominada “educagdo de investimento”, que inclui
informacdo sobre planos CD, caracteristicas de produtos financeiros e nocdes basicas de
investimento, abrangendo risco e retorno.

3.2.4 - Canada

A Capsa, associacdo canadense das autoridades supervisoras de previdéncia privada, tem
como funcdo contribuir para tornar eficiente e efetivo o sistema regulatorio de previdéncia privada
no Canada. A instituicdo discute questdes regulatérias de previdéncia e desenvolve politicas para
simplificar e harmonizar as leis de previdéncia privada no Canada.

Em 2005, a Capsa formulou o documento “Diretrizes de Governanga para Planos de
Previdéncia e Questionario de Auto-Avaliacdo”, que compreende onze principios para a boa
governanca. O quinto principio, que trata dos conhecimentos e das habilidades dos dirigentes das
entidades de previdéncia complementar, exige o0 dominio do conhecimento e da habilidade para
assumir as responsabilidades que a governanca requer, devendo o administrador do plano passar
por treinamento adequado e educagéo continuada.

3.2.5 - Irlanda

A Pensions Board, agéncia supervisora de previdéncia privada da Irlanda, tem como uma de
suas fungdes o estimulo da provisao de treinamento apropriado aos membros estatutarios, segundo
0 Codes of Practice n°. 4.

A instituicdo defende, em sua pégina eletronica, que os administradores dos planos de
beneficios devem estar suficientemente capacitados para assumir suas obrigacdes, e que recebam
treinamento apropriado, com solida dedicacdo de tempo para essa atividade. A agéncia solicita
ainda aos administradores que a procurem, caso ainda ndo tenham passado por treinamento ou
acreditem que a capacitacdo que receberam ndo € suficiente para que exercam seus encargos.

4 — Um programa de educacao financeira para o Brasil

Em 2007, o Comité de Regulagéo e Fiscalizagcdo dos Mercados Financeiro, de Capitais, de
Seguros, de Previdéncia e Capitalizacdo — Coremec, a partir da Deliberacdo n.° 3, de 31 de maio,
criou um Grupo de Trabalho a fim de desenvolver e propor uma ''Estratégia Brasileira de
Educacdo Financeira™, a qual tem como objetivo elevar o nivel de educacdo financeira e
previdenciaria do Pais.

A proposta deve abordar, entre outros, 0s seguintes aspectos: (i) publico-alvo a ser atingido,
estabelecendo a devida segmentacdo segundo a faixa etaria, escolaridade, classes econémicas, por
atividade ou por regido; (ii) objetivos a serem priorizados, como crescimento do mercado, incluséo
financeira, protecdo do investidor e desenvolvimento social; (iii) areas a serem enfatizadas, tais
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como o desenvolvimento de habilidades em finangas pessoais, estimulo a poupanga, inclusdo no
sistema financeiro, previdéncia e preparacdo para a aposentadoriaje (iv) acbGes a serem
desenvolvidas, como a construcdo de paginas na rede mundial de computadores, publicacdes,
cursos, seminarios, encontros regionais, concursos, centrais de atendimento, treinamentos
especificos, campanhas de divulgagao.

Durante os trabalhos de desenvolvimento, o Grupo de Trabalho adotard, entre outras, as
providéncias de promover inventario nacional de acfes e projetos de educacdo financeira no Pais,
desenvolver uma pesquisa nacional que mapeie o grau de conhecimento financeiro da populacéo e
pesquisar quanto a experiéncia internacional de estratégias nacionais de educacéo financeira.

Desde novembro de 2007, a Secretaria de Previdéncia Complementar, do Ministério da
Previdéncia Social, que faz parte do Coremec, participa da elaboracdo da Estratégia Brasileira de
Educacdo Financeira. O Grupo de Trabalho também é formado pelos demais componentes do
referido Comité: Banco Central do Brasil, Comissao de Valores Mobiliarios e Superintendéncia de
Seguros Privados.

A Estratégia Nacional serd segmentada pelas areas de previdéncia, investimentos, seguros,
crédito, protecdo e defesa do consumidor, e planejamento financeiro. As propostas de atuacdo
serdo divididas em educacdo para adultos e para criancas.

A educacdo para adultos compreendera agdes comuns a todas as areas acima mencionadas e
iniciativas especificas, destinadas a cada setor, inclusive o de previdéncia. As a¢des de educagdo
infantil consistirdo na insercdo de contetdos financeiros em matérias como matematica, historia,
geografia e portugués, nas salas de aula, além de elaboracdo de material escolar especifico e
treinamento de professores. O Ministério da Educacdo tem atuado junto ao Grupo de Trabalho no
desenvolvimento desse capitulo.

A Estratégia Nacional também esta desenvolvendo uma pesquisa nacional para avaliar o grau
de conhecimento financeiro da populacéo brasileira e um website. A expectativa é de concluséo
dos trabalhos e implantagéo da referida Estratégia j& a partir do ano de 2009.

5 — Educacéo previdenciaria e os fundos de pensdo

O estimulo & educacéo previdenciaria € uma das principais linhas de atuacdo da Secretaria de
Previdéncia Complementar para o ano de 2008. O ¢rgdo, assim como outras entidades
internacionais, reconhece a relevancia do tema para o bem-estar da populacédo brasileira e, por tal
motivo, vem atuando substancialmente na promocéo de medidas educativas.

Com a educacdo previdenciaria, a Secretaria almeja estimular e assegurar boas praticas de
governanca nos fundos de penséo. Isso significa, do ponto de vista de politica publica para o setor,
por em foco a defesa dos interesses dos participantes e assistidos dos planos de beneficios.

Nesse sentido, uma das acOes da SPC diz respeito a garantia do direito de acesso as
informagdes para participantes e assistidos dos fundos de pensdo, bem como & ampliagdo da
comunicacdo e transparéncia da gestdo financeira e previdenciaria dos planos de beneficios.

A Certificacdo dos Dirigentes para atuacdo nas areas financeira, atuarial, juridica, contabil,

administrativa e de auditoria constitui outro ponto fundamental. Esse processo tem sido praticado
pelo proprio mercado financeiro e de capitais e, mais recentemente, pelos regimes proprios de
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previdéncia, no &mbito da Secretaria de Politicas de Previdéncia Social. As associagcdes de
mercado tém induzido os segmentos citados para atuacGes mais proativas e modernas de auto-
regulacéo, de modo a conferir uma mudancga qualitativa na forma de funcionamento do setor. O
que se pretende, portanto, com a certificacdo, € melhorar a governanca dos fundos de pensédo e
impulsionar o alinhamento as melhores praticas na gestdo de recursos financeiros e previdenciarios
de terceiros.

A educacdo previdenciaria também compreendera atividades de fomento, que terdo como
objetivo fortalecer o desenvolvimento, a médio e a longo prazo, da previdéncia complementar.
Hoje, ja existe uma nova geracdo de jovens brasileiros que estd chegando ao mercado de trabalho
sem a experiéncia dos desvirtuamentos da inflagdo sobre o sistema econdémico e seus impactos
sobre o emprego e os orcamentos familiares. Dessa forma, serdo estimuladas politicas publicas
para atingir esse contingente de potenciais entrantes para o sistema de previdéncia brasileiro.

A répida transi¢do demogréfica pela qual o Brasil passa vem implicando ganhos substanciais
de longevidade da sua populacdo, com efeitos relevantes para a sustentabilidade da previdéncia
social. O papel da educacgdo previdenciaria é estimular a formacao de poupanca previdenciaria de
longo prazo, capaz de oferecer a manutencdo do padrdo de vida no periodo pés-laborativo. Por um
lado, isso pode representar a desoneragédo futura do Estado em termos de previdéncia social, por
outro, contribuir para o desenvolvimento socio-econémico, ao canalizar esses recursos, de
caracteristicas mais estaveis, para investimentos no setor produtivo, com reflexos positivos para a
economia do pais.

O quadro 1 ilustra os aspectos relatados que dizem respeito a educacao previdenciaria.

Quadro 1 — Estrutura e funcionalidades da Educacdo Previdenciéria, no ambito da Previdéncia Complementar

Acesso a informagéo
aos participantes/

assistidos

Fortalecimento da
Previdéncia
Complementar

Certificagao
de
Dirigentes

Transi¢ao demografica e
longevidade

Educacéo
Previdenciaria

Fomento de novos planos
de aposentadoria

Comunicagéo:
profissionalismo e
transparéncia

Supervisao e fiscalizacéo
dos fundos de penséo

Boas Préticas de
Governanca no fundo de
pensédo

Fonte/Elaboracéo do autor.

A educacdo previdenciaria também se articula com outro objetivo estratégico da SPC, na
medida em que fortalece indiretamente a fiscalizagdo do sistema fechado de previdéncia
complementar, seja a partir da educacdo dos participantes e assistidos, seja pelo desempenho dos
Conselhos (Fiscal e Deliberativo) das entidades fechadas de previdéncia complementar e pelas
melhores praticas de gestao.
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E importante ressaltar que a Secretaria de Previdéncia Complementar avalia que a educacio
previdenciaria ndo € uma ferramenta isolada para promover o bem-estar do individuo e o
crescimento econdmico e social. A mais recente politica de atuacdo do 6rgdo consiste em associar
a educacao previdenciaria a regulacdo prudente dos fundos de pensao.

5.1 - Ac¢bles de educacdo previdenciaria em desenvolvimento na Secretaria de Previdéncia
Complementar

Em maio de 2008, o 6rgdo regulador (CGPC — Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar do Ministério da Previdéncia Social) publicou uma Recomendacdo de educacéo
previdenciaria, que tem por objetivo disseminar a educacédo financeira e previdenciaria e estimular
as boas praticas educativas por parte da SPC e das entidades fechadas de previdéncia
complementar.

A norma prevé, adicionalmente, como medida indutora, beneficios a serem concedidos aos
fundos de pensdo, tendo em vista o fomento a educacdo previdenciaria. A primeira consiste na
insercdo do programa de educacdo previdenciéria, como critério afirmativo, no programa anual de
fiscalizacdo. A segunda diz respeito a possibilidade de dispensar, desde que comprovada a
efetividade das acOes de educagdo, a entidade fechada de previdéncia complementar de
encaminhar, em meio impresso, aos participantes e assistidos, o relatorio anual de informacoes,
proporcionando reducdo de custos e difusdo de conhecimentos especificos aos participantes,
assistidos e beneficiarios dos planos de beneficios executados pelas entidades de previdéncia
complementar.

6 — Conclusao

O objetivo deste artigo foi discutir a relevancia, como politica publica, da educacéo
financeira para o segmento da previdéncia complementar. O trabalho apontou que a populacéo
brasileira, assim como a mundial, carece de melhor compreensdo acerca desse produto, podendo
trazer conseqliéncias importantes para o bem-estar do individuo e para o desenvolvimento socio-
econdmico do Pais.

Nesse sentido, as medidas educativas sdo ferramentas que devem ser promovidas e
incentivadas tanto pelo governo quanto pela iniciativa privada. A regulacdo prudente, a defesa do
consumidor e o acesso as informagdes também sdo aspectos essenciais para o éxito das acGes
educativas. Devido a singularidade do segmento da previdéncia complementar, acdes especificas,
voltadas para instruir os participantes e assistidos sobre os conceitos e termos relacionados ao
setor, devem ser promovidas. Essas iniciativas, independentemente do processo de ensino e
aprendizagem — websites, cartilhas, palestras e cursos — devem ser amplamente divulgadas.

Finalmente, o trabalho relatou a agenda do Brasil no que diz respeito a educacéo financeira,
seja a partir de acdes promovidas no ambito do Coremec, por meio da Estratégia Brasileira de
Educacdo Financeira, seja pela linha de atuacdo da Secretaria de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia Social.
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