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Dd O c o dO
edida A alria o 0
Passivo Estimado - Cenario Base 155.692,88 100%
Reforma Previdenciaria do Governo -46.707,87 30,0%
Federal
Divida Ativa (aporte de 50% do Fluxo) -46.828,46 30,1%
Elevacao das Aliquotas para 14% + 28% -21.056,27 13,5%
- Elevacéo da Aliquota para 14% -8.976,25 5,8%
Previdéncia Complementar (com adesao
de antigos) -18.015,37 11,6%
- Previdéncia Complementar -16.404,13 10,5%
- Adesdo dos antigos a prev. Complementar -1.611,24 1,0%
CriacaodaAliquotaSuplementardeaté 5% -7.197,03 4,6%
Venda de Imoveis -20.834,58 13,4%
Acdes de Melhoria de Gestao -4.895,53 3,1%

Fonte: FIPE, Estudo sobre o Regime Préprio de Previdéncia
Social (RPPS) dos Servidores Publicos da Prefeitura do Munici-
pio de Sao Paulo, paginas 57 a 59.

Conforme os dados da tabela, as medidas que recaem so-
bre os servidores ativos e inativos (aliquota de 14% e aliquota
suplementar de até 5%) tem pouco impacto sobre o déficit atu-
arial. Apesar da maior resisténcia que poderdo sofrer entre os
servidores atuais, as duas medidas somadas reduziriam o déficit
em apenas 10,4%. Além disso, a medida onera todos os atuais
servidores, sendo que grande parte do déficit atuarial projetado
deve-se a um passivo acumulado no passado, no qual ainda ha-
via alguns beneficios, como integralidade e paridade, aos quais
0s novos servidores nao tem mais direto desde 2003. O estudo
atuarial da Vesting revela que, no cenario base, o déficit atuarial
da geragdo futura (em 75 anos) é de apenas R$ 6,0 bilhdes
(pagina 60). A aliquota de contribuicdo previdenciaria de 12,5%
para o servidor (e 25,0% patronal) seria suficiente para zerar o
déficit sem qualquer outra medida adicional (e sem reforma da
previdéncia federal).

Das medidas sugeridas, duas respondem por mais de
60,0% da reducdo do déficit atuarial e nenhuma delas refere-se,
propriamente, a alteracdo da legislacao previdenciaria munici-
pal. Trata-se da PEC 287/2016 e da utilizagdo de recursos da
divida ativa. A FIPE estima que a reforma previdenciaria federal
(PEC 287/2016) reduzira o déficit atuarial em 30,0%, e que o
aporte de 50% do fluxo futuro da divida ativa nos préximos 75
anos o reduza em 30,1%.

As principais mudancas propostas na PEC sdo: a elevacao
da idade minima para obtencdo de aposentadoria; mudanca
na regra de calculo do beneficio, que sera integral apenas
com 40 anos de contribuicdo; estabelecimento de regras mais
rigidas para aposentadorias especiais; redugdo da diferenca de
idade de aposentadoria entre homens e mulheres; igualdade de
critérios para professores, independente do género; e mudanca
na regra de calculo e limitacdo a acumulagdo de penséo com
aposentadoria.

A grande parte dos servidores do municipio de Sao Paulo
tem acesso a regras de aposentadoria antecipadas, tendo em
vista o contingente de professores, profissionais de saude e
guardas municipais. Além disso, mais de 70% dos servidores
sao mulheres que se aposentam com 5 anos a menos de idade
e de tempo de contribuicdo que os homens. Com a reforma
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previdenciaria, FIPE acredita que uma parcela consideravel do
déficit sera reduzida.

0 estudo avalia que "essas mudangas devem causar uma
reducdo substancial do déficit atuarial dos RPPS de todos os
entes, mas especialmente em Municipios, tendo em vista que
a grande maioria tem critério diferenciado de aposentadoria e
esses s&o os beneficios mais afetados pela PEC".

A instituicdo do regime de previdéncia complementar
diminuiria o passivo atuarial em 11,6%. O regime limitaria o
beneficio dos novos servidores ao teto do Regime Geral de Pre-
vidéncia Social (RGPS) equivalente a R$ 5,6 mil e desestimularia
aposentadorias precoces, por ser um modelo de contribuicdo
definida e nao de beneficio definido. Esse percentual de impac-
to atuarial compreende a possiblidade de adesdo dos antigos
servidores a previdéncia complementar. O impacto atuarial sem
a adesdo de antigos servidores seria de 10,5%.

As medidas que elevam a contribuicao dos servidores atu-
ais apresentam pouco impacto atuarial. O aumento da aliquota
de contribuicdo previdenciaria dos servidores de 11% para 14%
reduziria o déficit atuarial em apenas 5,8%. A ampliacdo da
contribuicao patronal da prefeitura de 22% para 28% conco-
mitante a ampliagdo da aliquota dos servidores reduz o déficit
em 13,5%. No entanto, vale ressaltar que a maior parte (7,8%)
desse percentual trata-se de contribuicdo patronal, ou seja,
recursos da propria prefeitura.

A implementacao de aliquotas suplementares de até 5%
do saldrio de contribuicdo do servidor poderia diminuir o pas-
sivo atuarial em 4,6%, percentual préximo ao que poderia ser
obtido a partir de acdes de melhoria de gestdo. Segundo a FIPE,
melhoria na gestdo poderia ter impacto na redugdo de despe-
sas e/ou aumento de receitas em 3,1% do passivo atuarial. O
estudo destaca trés pontos mais relevantes: compensagéo pre-
videnciaria com o RGPS; conformidade da folha de pagamentos
de ativos, aposentados e pensionistas; e pagamentos do PASEP.

3.2 Consideracdes sobre a apresentacdo "Aposentadoria
Garantida — Alternativas Sustentaveis” — Sec. Mun. de Gestdo

Entre os principais pontos apresentados pela Secretaria
Municipal de Gestdo, o mais alarmante é a previsao de que o
déficit previdenciario atinja o valor de R$ 20,8 bilhdes no ano
de 2025. Abaixo, reproduz-se o grafico da apresentagao:
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0 gréfico exibe a evolugdo do déficit previdenciario conjuntamente com as receitas de contribuicées (patronais e dos servido-
res) de 2008 a 2017 e suas projecdes até 2025. Conforme se pode depreender da dinamica de 2008 a 2017, os valores exibidos séo
nominais (valores correntes de cada ano). Segundo a projecao, o déficit cresceria de R$ 5,8 bilhdes, em 2018, para R$ 20,8 bilhdes,
em 2025. No entanto, esses valores projetados ndo encontram qualquer correspondéncia com os obtidos em outros estudos para

0 mesmo periodo.

0 estudo da FIPE ("Estudo sobre o Regime Prdprio de Previdéncia Social - RPPS dos Servidores Publicos da Prefeitura do Muni-
cipio de Sao Paulo”, 2017) estima, para 2025, um déficit de R$ 10,5 bilhdes, quase metade do montante apresentado pela Sec. Mu-
nicipal de Gestdo. O Demonstrativo de Resultados da Avaliacdo Atuarial — DRAA (base dezembro/2016) elaborado pela Consultoria
Vesting projeta também um déficit previdenciério para 2025, significativamente, inferior: R$ 7,1 bilhdes.

Projecoes — Déficit Previdenciario — 2018 a 2025
em RS$ bilhdes

2018

Sec. Gestao

Vesting

(DRAA2016)

5,8 4,7 4,2

2019

7,0 4,8 4.1

2020

8,4 6,6 5,4

2021

10,0 7,6 6.0

2022

12,0 8,4 6,3

2023

14,5 9,0 6,6

2024

17,4 9,8 6,8

2025

20,8 10,5 71

Fonte: Vesting — Demonstrativo de Resultados da Avaliacdo Atuarial - DRAA2016.
FIPE, Estudo sobre o Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) dos Servidores Publicos da Prefeitura do Municipio de Séo

Paulo, pagina 60.
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0 déficit estimado pela FIPE embute hipétese de inflagdo de 4% ao ano. O déficit projeto pela Vesting inclui hipdtese de cresci-
mento salarial. Se, adicionalmente, incluirmos a hipdtese de inflagdo anual de 4%, o déficit corrigido seria de R$ 9,7 bilhdes, ainda
muito distante do valor estimado pela Sec. de Gestao.

Além da diferenca entre o valor do déficit previdenciario projetado, a apresentagdo da Sec. Mun. de Gestdo destaca também o
crescimento do déficit em porcentagem da Receita Corrente Liquida - RCL. Conforme o grafico ja apresentado, em 2017, o valor do
déficit previdenciario correspondeu a 11% da RCL do ano. Para 2025, a Sec. Mun. de Gestéo projeta que o déficit venha a represen-
tar 32% da RCL. Novamente, esse percentual nao encontra paralelo nos estudos da FIPE e da Vesting.

Projec6es — Déf. Previdenciario em % da RCL — 2018 a 2025

em R$ bilhdes

Sec. Gestao

FIPE Vesting

ano

2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

(DRAA2016)
8,3%
7,6%
9,4%
9,8%
9,6%
9,4%
9,1%
8,9%

8,9%

13%
14%
17%
19%
21%
25%
28%
32%

11,4%
12,4%
12,8%
12,9%
13,1%
13,2%

Fonte: Vesting — Demonstrativo de Resultados da Avaliagdo Atuarial - DRAA2016.

FIPE, Estudo sobre o Regime Prdprio de Previdéncia Social (RPPS) dos Servidores Publicos da Prefeitura do Municipio de Sao
Paulo, pagina 60.

Nota: As RCLs foram projetadas aplicando a taxa de crescimento do PIB e a taxa de crescimento do IPCA esperadas para cada
ano, de acordo com Focus Series do Banco Central do Brasil do dia 16/02/2018.

Os déficits projetados pela FIPE e Vesting atingem, respectivamente, 13,2% e 8,9% da RCL em 2025. Apesar dos estudos da
FIPE e Vesting ndo fazerem projecdes para a RCL, podemos estima-la, conservadoramente, com a hipdtese que venha a crescer
nominalmente a mesma taxa de crescimento do Produto Interno Bruto — PIB atualizado pela taxa de inflacdo - IPCA (fonte: Focus
Series/BCB 16/02/2018).
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2.018 5.712 1.401 382 1.783 176 203 379 3.550 2.162
2,019 6.903 1.485 405 1.890 188 210 398 4.615 2,288
2,020 8.286 1.580 431 2.011 196 208 a04 5871 2415
2.021 9,925 1.674 457 2.131 205 278 483 7311 2.614
2,022 11843 1777 485 2,262 01 304 505 5.176 2767
2,023 14374 1.885 514 2.399 195 13 508 11.467 2,907
2.024 17.306 2.001 546 2.547 188 322 510 14.249 3.057
2,025 20.841 2123 579 2.702 181 39 510 17.629 3.212
(Total 13.926 3.798 17.724 1530 2.167 3.697 21.421

Estimativa PRA Estendido 2025 Iprem

Déficit de R$ 95 bi vs. R$ 74 bi apds a implementagdo das novas aliquotas
Em 8 anos reducédo de mais de R$ 21 bilhdes

Outro ponto destacado pela Secretaria Municipal de Gestdo é a expressiva reducdo do déficit previdenciario que o aumento
das aliquotas de contribuicdo dos servidores geraria. O PL 621/2016 propde aumentar a aliquota de 11% para 14% e cria uma
aliquota suplementar que varia de acordo com remuneragdo do servidor. Conforme tabela da apresentacao (abaixo), em 8 anos
haveria reducdo do déficit em mais de R$ 21 bilhdes.

No entanto, para chegar no valor de R$ 21,421 bilhdes de redugdo, a Sec. Mun. de Gestdo, equivocadamente, somou R$ 13,9
bilhdes de receita gerada pela aliquota de 11%, que nao representa uma receita adicional. Assim, a redugéo real do déficit gerada
pelo o aumento de aliquota seria, em 8 anos, significativamente menor, de R$ 7,496 bilhdes.

Por fim, em suas estimativas quanto a evolucdo da receita e despesa do municipio, a Secretaria Municipal de Gestdo projeta
um crescimento da Receita Corrente Liquida de 5% ao ano e um crescimento da Despesa Total com Pessoal de 10% ao ano, de
acordo, segundo ela, com a média do periodo (2009 a 2017).

Entretanto, no periodo 2009 a 2017 o crescimento da Receita Corrente Liquida foi de 100,9%, portanto de 9,1% ao ano em
média. Enquanto que o crescimento da Despesa Total com Pessoal foi de 116,5%, ou 10,1% ao ano em média.

Assim, é necessario refazer a projecao de crescimento da receita considerando a média efetivamente calculada do periodo de
9,1%.

Neste caso, o valor percentual da Despesa Total com Pessoal sobre a Receita Corrente Liquida cresceria a uma taxa bem menor,
atingindo 43% em 2025 — um aumento de apenas quatro pontos percentuais acima do ano passado.
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3.2 Aliguota de contribuicdo previdenciaria que iguala os valores presentes esperados das contribuicdes e aposentadorias

Em termos analiticos, ha equilibrio atuarial para os servidores, tomados individualmente, se o valor presente esperado do
fluxo das contribuicGes feitas por cada servidor ao longo da sua vida ativa, devidamente descontado a uma taxa de juros real, é
estritamente igual ao valor presente esperado do fluxo das aposentadorias a serem recebidas apds a passagem para a inatividade.

A formula expressa na Equacdo (1) refere-se a aliquota total, ou seja, soma das aliquotas de contribuicdo patronal e de con-
tribuicdo do servidor. A variavel (c) representa a aliquota que iguala o valor das contribui¢ées ao longo da vida ativa do servidor
(periodo de T anos) ao valor dos beneficios recebidos pelo servidor (periodo de N anos), ambos trazidos a valor presente a um
taxa de juros de i% ao ano. Importante destacar que a modelagem descreve um sistema previdenciario, em que as aposentadorias
correspondem a um valor igual a média dos 80% maiores salarios de contribuicao, regra na qual se encontram os servidores ingres-
santes do sistema desde 2003.
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