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Terça-feira, 22 de setembro de 2009
STJ decide prescrição de cinco anos para correção monetária
Por Fernando Toscano, presidente da ABRAPREV
A Segunda Seção do Superior Tribunal de Justiça decidiu ser de cinco anos o prazo prescricional para cobrar na Justiça as diferenças de correção monetária incidentes sobre as restituições dos valores recolhidos a fundo de previdência privada. O prazo começa a contar da data de resgate da reserva de poupança, em decorrência do rompimento de contrato de trabalho do autor com a empresa patrocinadora.
A decisão da Segunda Seção ocorreu no julgamento de recurso especial que tramitou sob o rito da Lei dos Recursos Repetitivos (Lei nº 11.672/08) e passa a ser aplicada em todos os casos que tratam do mesmo tema. Em muitos processos que chegaram ao STJ, os tribunais de justiça estavam adotando o prazo prescricional de vintes anos previsto no Código Civil (CC) de 1916 ou de dez anos, segundo o CC de 2002.
O relator do recurso, ministro Sidnei Beneti, ressaltou que, em setembro de 2005, a Segunda Seção unificou o entendimento até então divergente entre a Terceira e a Quarta Turma. Na ocasião, os ministros decidiram, por unanimidade, aplicar o prazo qüinqüenal previsto na Súmula nº 291 às ações de cobrança de diferenças de correção monetária sobre o resgate das parcelas pagas à previdência complementar.
Para os ministros da Segunda Seção, devido à ausência de norma específica regulando a matéria, a solução para a incidência do prazo prescricional à hipótese decorre da aplicação analógica dos artigos 178, parágrafo 10, inciso II, do Código Civil de 1916, 103, parágrafo único, da Lei nº 8.213/91, que trata dos Planos de Benefícios da Previdência Social, e o 75 da Lei Complementar nº 109/01, que dispõe sobre o regime de Previdência Complementar. 
É incrível como o Superior Tribunal de Justiça pode entender que a prescrição para ações do Fundo de Garantia por Tempo de Serviço (FGTS) devem seguir a lei da previdência - 30 anos -, mas ações de correção monetária incidentes sobre as restituições dos valores recolhidos a fundo de previdência privada não. Da mesma forma é incrível como o STJ diz que, nas ações em face dos fundos de pensão, o dinheiro depositado pelos patrocinadores fica em poder dos fundos, quando aqueles valores eram depositados em favor dos participantes do fundo. Segundo o recém-falecido ministro Menezes Direito, "não pode ser devolvido aquilo que não foi desembolsado". Então eu gostaria de uma explicação plausível: Por que pode ficar na posse dos fundos um dinheiro que não lhes pertence? Ora, isso é entendimento corporativista, fruto do lobby promovido pelos poderosos fundos de pensão, "caixa 2 do governo federal" conforme disse no passado o próprio ministro Luiz Gushiken, antes Secretário de Comunicação do Governo Federal e agora dono de uma empresa de assessoria aos fundos de pensão, denominada "Gushiken & Associados".

(*) Processo relacionado: REsp 1111973/SP http://www.stj.jus.br/livraoweb/jsp/mainPage.jsp?seqiteor=907719
Observações:
1. A Súmula n.º 291/STJ determina que a prescrição qüinqüenal refere-se à data da devolução e não à época em que o índice de correção monetária incidira ao saldo devedor.

2. O quantum vertido pelo ex-filiado ao plano de previdência privada deve ter sua atualização plena de forma que reflita a real desvalorização monetária, inobstante que o estatuto disponha de forma diversa.

Uma ameaça aos fundos de pensão na Justiça

A Associação Brasileira de Previdência (Abraprev), que representa ex-participantes de fundos de pensão, prepara duas ações na Justiça na tentativa de recuperar direitos que teriam sido perdidos em decorrência de uma suposta fraude em decreto assinado pelo então presidente Ernesto Geisel, em 1978. O decreto teria sido retificado cinco meses mais tarde sem a assinatura do presidente da República. Documentos enviados pela Casa Civil da Presidência da República à Câmara dos Deputados, no fim de julho, também mostram indícios de que o decreto original (nº 81.240) teria sido rasurado.

Em ação civil pública contra os fundos de pensão cujas patrocinadoras promoveram planos de demissão voluntária nas últimas décadas, a Abraprev vai defender que houve “enriquecimento sem causa” dessas entidades, pela “apropriação da reserva matemática (direito acumulado dos participantes para aposentadoria futura) dos participantes”. No Superior Tribunal de Justiça (STJ), a associação vai apresentar ação declaratória de nulidade da retificação que alterou o Decreto nº 81.240/1978. Segundo avaliação da Abraprev, a União seria responsável pelos prejuízos dos ex-servidores, porque a suposta fraude teria ocorrido dentro da Presidência da República.

Os ex-servidores de estatais têm vencido algumas ações de menor porte contra os fundos de pensão, mas perdem sistematicamente quando reivindicam a metade da contribuição efetuada pelo órgãos patrocinadores. O STJ já aprovou 54 decisões colegiadas contra esses servidores e 3.548 decisões monocráticas (tomadas pelo relator dos processos), com base na Súmula 290 do tribunal. Essa súmula baseia-se na Lei nº 6.435/77 e no Decreto nº 81.240/78, aprovados durante a ditadura militar.

Pelo decreto original, assinado por Geisel em caso de saída voluntária e antecipada de entidades de previdência privada, o beneficiário teria direito à restituição de 50% das contribuições feitas (incluindo as patronais). Com a retificação feita, quem aderiu aos programas de desligamento voluntário na década de 1990 recebeu apenas a metade das próprias contribuições, o que corresponde a 16,5% de todas as contribuições feitas.

O ex-funcionário do Banco do Brasil Francisco de Assis Meneses, 54 anos, afirma que recebeu apenas R$ 65 mil da Caixa de Previdência dos Funcionários do Banco do Brasil (Previ), além de compensações financeiras do Banco do Brasil. Ele avalia que deveria ter recebido em torno de R$ 265 mil. As associações de ex-funcionários do BB afirmam que a Previ terá que pagar cerca de R$ 20 bilhões a ex-participantes do fundo se for anulada a retificação do decreto presidencial.
Fonte: Regius – www.regius.org.br

CUT, Anapar, Contraf e Bancários de Brasília querem alterações na Resolução CGPC 26
Na tarde do último dia 15 de setembro, representantes da CUT, da Contraf, da Anapar e do Sindicato dos Bancários de Brasília estiveram reunidos com o Ministro da Previdência Social, José Pimentel, e com o Secretário da Previdência Complementar, Ricardo Pena. Os representantes das entidades de classe discutiram aspectos da Resolução CGPC 26 e levaram, ao Ministro, a reivindicação dos participantes de alterar aquela norma, que completa um ano no final deste mês de setembro. 
O principal questionamento das entidades de classe diz respeito à possibilidade, aberta pela Resolução, de se devolver parte dos valores do superávit dos planos de previdência para as patrocinadoras. O valor passível de devolução, diz a norma, deve ser proporcional às contribuições feitas – no caso de planos patrocinados por empresas públicas, metade do superávit pode ser devolvida, já que neste caso as contribuições são paritárias. 
As entidades de classe sempre foram contrárias à devolução de valores, por não existir na legislação (leis complementares 108 e 109) qualquer previsão neste sentido. A lei prevê explicitamente que, se houver superávit, deve ser feita um reserva de contingência de até 25% das reservas do plano e o excedente a este valor deve ser contabilizado em uma reserva especial para revisão de plano. Por revisão de plano entende-se revisão das contribuições, de premissas atuarias e de benefícios. A lei somente prevê que, se a revisão implicar em redução de contribuições, tal redução obedecerá à mesma proporção das contribuições de participantes e patrocinadores. 

Liminar contra a devolução continua

Vários mandados de segurança foram ajuizados contra o Ministro da Previdência Social, na qualidade de presidente do Conselho de Gestão da Previdência Complementar (CGPC). A Anapar é autora de dois destes mandatos e de ação principal para impedir a devolução de valores – nestes processos ainda não houve julgamento de mérito nem os pedidos de liminar foram acatados pelo Judiciário. Quem obteve sucesso foi o Sindicato dos Bancários de Brasília, que conseguiu liminar suspendendo os efeitos da Resolução para os planos de previdência patrocinados para associados da entidade – os fundos patrocinados por bancos (Previ, Funcef, Fundação Itaubanco, Banesprev e outros). 

CUT, Anapar, Contraf e Sindicato reivindicaram, do Ministro, fosse revogada a possibilidade de devolver valores, uma vez que a Justiça mandou suspender os efeitos da Resolução. As entidades até admitem que parte do superávit seja utilizada para solver dívidas da patrocinadora para com o próprio plano de previdência, mas nunca admitirão devolver dinheiro às patrocinadoras. 

Com a recuperação das cotações das bolsas de valores, alguns fundos de pensão voltaram a apresentar superávit e já existe grande demanda dos participantes para que sejam discutidas revisões de planos para utilizar os excedentes. 

Ministro da Previdência nega revisão da Resolução 26
O Ministro negou a possibilidade de rever a Resolução e reafirmou seu entendimento de que podem ser devolvidos valores às patrocinadoras, alegando que na formulação da lei, em 2001, este era o debate no Congresso Nacional. 

Os representantes dos trabalhadores protestaram, mostrando que a norma é ilegal. Reafirmaram seu propósito de continuar lutando para que não saia nenhum centavo do patrimônio dos fundos de pensão para os cofres das patrocinadoras. As reservas dos planos devem ter como único objetivo garantir o pagamento de benefícios.
Fonte: Anapar
A construção de um novo perfil de participantes
 Um foco no futuro com um trabalho fundamentado num processo de longo prazo - típico da atuação das EFPCs. 

As fundações estão engajadas num projeto que compatibiliza o perfil dos planos de previdência com a necessidade de maior e melhor entendimento dos participantes sobre aspectos básicos para melhor usufruir o que de melhor o seu fundo de pensão tem a oferecer. 
Dentre os níveis do processo de educação financeira e previdenciária das EFPCs a disponibilidade e fornecimento de INFORMAÇÃO é de natureza prioritária, seguindo-se a INSTRUÇÃO e a ORIENTAÇÃO. Estes dois níveis estarão simplificados se o primeiro, informação, for bem realizado. 
Neste sentido, sua fundação pode começar já este novo e relevante processo – valorizado e incentivado pela Secretaria de Previdência Complementar. Assim, propomos ser parceiros neste primeiro passo.  O AssPreviSite pode dar sustentação as suas iniciativas de formar uma nova cultura previdenciária de seus participantes e dos próprios funcionários da(s) patrocinadora(s). 
Mais de trinta entidades do sistema já estão conosco neste processo.  Outras doze já firmaram compromisso de execução deste novo serviço. Conheça a abrangência, qualidade e profundidade do nosso serviço de geração de conteúdo para seus canais de comunicação (portal, revista, jornal, informativos, etc.).  Nosso conteúdo tem foco específico no contexto de um projeto de educação financeira e previdenciária de uma EFPC. 
Já para um segundo momento, nossos parceiros estratégicos em conjunto com o AssPreviSite podem gerar o suporte adequado para que a sua Entidade atenda as etapas subseqüentes do projeto que os fundos de pensão devem seguir - instrução e orientação. A estratégia, escopo e abordagem do nosso programa é adequado, suficiente para uma boa condução junto aos fundos de pensão do sistema. 
Previc: CAE deve examinar projeto dia 22 


O projeto de lei que cria a PREVIC (Superintendência Nacional de Previdência Complementar) deixou de ser examinado na última terça-feira na Comissão de Assuntos Econômicos (CAE) do Senado por razões que os especialistas apontam como menores, de modo que esse adiamento em nada afeta as expectativas muito positivas que cercam a sua aprovação pelos senadores. Mesmo porque o PL continua na Ordem do Dia da CAE. A receptividade do Senado ao projeto tem se mostrado muito favorável segundo todos os contatos que vêm sendo feitos com parlamentares. E a previsão é que a tramitação do PL terá andamento na reunião que a  CAE fará no hoje (22/09).  
Correção da aposentadoria vai continuar 
Objetivo é resgatar dívida com a população, gerada com perdas. 

A correção do salário mínimo e dos benefícios da Previdência Social deverá continuar nos próximos anos, permitindo ao cidadão brasileiro “assumir uma prestação para comprar alguma coisa, porque saberá que terá aumento real”. 
A afirmação foi feita ontem pelo secretário Geral da Presidência da República, ministro Luiz Dulci. Para ele, esse regime estável de reajuste “permitirá também ao cidadão fazer planejamento familiar de gastos e tudo deverá acontecer sem inviabilizar nem a previdência nem as contas públicas, numa perspectiva de que é possível continuar avançando para a justiça social”. 
– A política do governo para reajuste do salário mínimo e das aposentadorias e pensões quer resgatar uma dívida da União com toda a população, com perdas originárias das décadas de 1980 e 1990. Ele recorda que há poucas semanas o governo aceitou acordo proposto pela maioria das centrais sindicais, e enviou ao Congresso Nacional projeto que prevê nova base de cálculo para aposentadorias e pensões. Ela vincula as correções anuais dos benefícios a 50% da variação do Produto Interno Bruto (PIB). No entanto, segundo ele, houve críticas de que a aceitação da proposta dos representantes dos trabalhadores iria agravar o déficit da Previdência Social. 
Há vozes também, segundo ele, que cobram do governo federal a reposição de perdas de 20 anos em apenas um ano, o que é inviável dentro das contas do país. 
– Por isso, tudo tem que ser feito de forma gradativa – ressalta o ministro.
O ministro da Previdência Social, José Pimentel, lembra que o acordo que está sendo analisado pelas lideranças partidárias envolve 18,5 milhões de aposentados e pensionistas que ganham um salário mínimo e 8,2 milhões de beneficiários que recebem acima desse patamar. Para esses, a correção pela variação do PIB verificado dois anos antes, segue um indicador estatístico que permite uma correção estável para os benefícios. As declarações dos ministros foram feitas ontem durante o programa Bom Dia Ministro, conectado a uma rede nacional de emissoras de rádio do país. 

Reajuste do mínimo e de aposentados
 A política do governo para reajuste do salário mínimo e das aposentadorias e pensões quer resgatar uma dívida da União com toda a população, com perdas originárias das décadas de 80 e 90, conforme comentário do secretário Geral da Presidência da República, ministro Luiz Dulci. 
Ele recorda que há poucas semanas o governo aceitou acordo proposto pela maioria das centrais sindicais, e enviou ao Congresso Nacional projeto que prevê nova base de cálculo para aposentadorias e pensões e que vincula as correções anuais dos benefícios a 50% da variação do Produto Interno Bruto (o PIB), a soma de todas as riquezas produzidas no país a cada ano.
No entanto, segundo ele, houve críticas de que a aceitação da proposta dos representantes dos trabalhadores iria agravar o déficit da Previdência Social. A correção do salário mínimo e dos benefícios da Previdência Social, conforme Dulci deverá continuar nos próximos anos, permitindo ao cidadão "assumir uma prestação para comprar alguma coisa, porque saberá que terá aumento real". 
Para Dulci, esse regime estável de reajuste permitirá também ao cidadão fazer planejamento familiar de gastos "e tudo deverá acontecer sem inviabilizar nem a previdência nem as contas públicas, numa perspectiva de que é possível continuar avançando para a justiça social". Há vozes também, segundo ele, que cobram do governo a reposição de perdas de 20 anos em apenas um ano, o que é inviável dentro das contas do país. Por isso, tudo tem que ser feito de forma gradativa, diz o ministro. 
O ministro da Previdência Social, José Pimentel por sua vez lembra que o acordo que está sendo analisado pelas lideranças partidárias envolve 18,5 milhões de aposentados e pensionistas que ganham um salário mínimo e 8,2 milhões de beneficiários que recebem acima desse patamar. Para esses, a correção pela variação do PIB verificado dois anos antes, segue um indicador estatístico que permite uma correção estável para os benefícios.
Os ministros Luiz Dulci e José Pimentel deram entrevista nesta quinta-feira ao programa Bom Dia Ministro, da Empresa Brasil de Comunicação - EBC, conectado a uma rede nacional de emissoras de rádio do país. O ministro José Pimentel afirmou que o fator previdenciário, que é muito criticado no país, só foi praticado para 6% de 4.460 benefícios concedidos para aposentadorias por tempo de serviço em 2008. O fator não é empregado em outros casos nem na parte urbana nem na rural. Ele é usado para basear os benefícios concedidos por invalidez permanente, salário maternidade ou pensão por morte. 
A Previdência Social tem investido muito para melhorar o atendimento, de acordo com o ministro José Pimentel. Ela caminha para equilíbrio de suas contas na área urbana, segundo ele, devendo passar a ser superavitária. Em 2007 eram necessários até R$ 14 bilhões para fechar essa conta. No ano passado, apesar da crise econômica, o déficit para os pagamentos na área urbana foi de apenas R$ 1,2 bilhão, segundo informou. 
Em 2009 a Previdência Social já pagou R$ 6,1 bilhões de passivos previdenciários "negados pelo sistema" nos anos 80 e 90 e serão necessários ainda R$ 1 bilhão para fechar as contas da área urbana, estando reservados R$ 6,750 bilhões para pagar passivos judiciários no próximo ano. Esse valor, segundo Pimentel, supera o orçamento de 15 estados da federação e está acima também dos repasses do Fundo de Participação dos Municípios para centenas de municípios do país.

Fonte: AssPreviSite

Previdência brasileira promove redistribuição de renda

O sistema de Seguridade Social no Brasil promove uma grande redistribuição de renda inter-regional e intermunicipal, quando o saldo entre a arrecadação e as despesas da Previdência Social é comparado com o Produto Interno Bruto (PIB) e o tamanho da população dos municípios brasileiros. 
É o que demonstrou o coordenador-geral de Estudos Previdenciários do Ministério da Previdência Social (MPS), Rogério Nagamine, em palestra no workshop “Promovendo a Agenda Hemisférica do Trabalho Decente: Ampliar a Cobertura da Proteção Social na América Latina”, realizada quinta-feira (17), em Brasília. 
Para exemplificar essa redistribuição de renda, Nagamine mostrou que, nos dez municípios brasileiros mais pobres, os benefícios previdenciários superam a arrecadação previdenciária em R$ 3,6 bilhões. Esse montante representa 17% do Produto Interno Bruto (PIB) desses municípios. Já nos dez municípios mais ricos, a situação é inversa. A arrecadação supera os benefícios em R$ 15 bilhões, valor que representa apenas 1% do PIB dos municípios. 
O coordenador destacou que a ampliação da cobertura de proteção social foi impulsionada entre 2003 e 2008 pelo aumento expressivo da formalização do mercado de trabalho, que criou nesse período 10,8 milhões de empregos. Ele também frisou que, segundo dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicílios (PNAD/2007), do IBGE, houve aumento de 10 milhões de contribuintes à Previdência Social no período de 2003 a 2007. Os números do MPS também indicam que o número mensal de contribuintes cresceu 6% na comparação de 2007 com 2003. 
O coordenador lembrou que, dos 82,47 milhões de brasileiros em idade economicamente ativa – PEA, na faixa etária entre 16 e 59 anos –, 53,8 milhões (65,3%) têm cobertura previdenciária. E que o total de desprotegidos chega a 28,6 milhões de pessoas (34,7%). “Essa taxa média de cobertura é uma das maiores da América Latina”, ressaltou. 
Nagamine salientou ainda, que em países com elevada informalidade e altos níveis de pobreza, a ampliação da cobertura previdenciária passa necessariamente pelo fortalecimento das economias desses países e da promoção do trabalho decente. “Também é necessário combinar regimes contributivos, semicontributivos e não-contributivos de proteção social, até porque sistemas exclusivamente contributivos terminam resultando, nesse contexto, em baixo nível de cobertura e poderão reproduzir as desigualdades do mercado de trabalho”, acredita. 
Também participaram da apresentação Julio Gomez, do Escritório Sub-regional da OIT para os Países Andinos; César Barra Rozas, chefe de Estudos Previdenciários e da Coordenação Institucional do Fundo para a Educação Previdenciária do Chile e Sérgio Pombo, do Ministério da Proteção Social da Colômbia. 

Fonte: Anfip
O respeito ao contrato previdenciário define o futuro 

[image: image1.jpg]Reproduzimos, em seguida, artigo do Presidente da ABRAPP, José de Souza Mendonça, publicado ontem pelo Jornal do Brasil sob o título “Surpresas na hora da Aposentadoria”: “Sociedades humanas minimamente evoluídas estão alicerçadas em valores que, além de morais, têm forte aplicação prática, sempre para evitar o desrespeito aos direitos das pessoas”. Por exemplo, ninguém imagina uma vida organizada sem o respeito integral aos contratos, sejam quais forem. Nessa hora, penso, particularmente, nos previdenciários, assinados pelos fundos de pensão e seus participantes. Mudar ou dar uma interpretação interesseira ao que foi contratado lá atrás é algo que com certeza acaba criando uma enorme insegurança jurídica. Em especial, para um sistema como o formado por entidades que, por pagarem aposentadorias e pensões ao final de 30 a 40 anos de contribuição mensal, dependem dramaticamente da confiança que são capazes de inspirar nos trabalhadores ao longo de décadas. E hoje a Previdência Complementar no Brasil abriga mais de 4 milhões de pessoas, se considerarmos os associados e seus dependentes. Só no Rio de Janeiro são perto de 1,5 milhão. 
 É simples: ninguém admite surpresas, depois de acreditar e contribuir por tanto tempo. Por isso é tão essencial respeitar a letra e o espírito dos contratos celebrados no passado e que definem com clareza o que se pode esperar no futuro.

 Às vezes, infelizmente, algo assim tão simples não é corretamente compreendido, com o surgimento de demandas que contrariam o que está escrito nos contratos. Estes traduzem as bases sobre as quais o fundo de pensão foi levantado ao longo de muitos anos, numa construção em que os números naturalmente são exatos, utilizando os melhores recursos das ciências contábeis e atuariais, para que o prometido se cumpra ao final do prazo estipulado. Inventar situações novas, passado um bom tempo do ponto de partida, é uma séria ameaça porque desrespeita a seriedade dos cálculos cientificamente elaborados no momento zero. Assim, se alguém pleiteia um valor indevido ou uma aposentadoria em montante superior ao acordado no início, é certo que o adicional, se pago a essa pessoa, sairá do bolso de todos os participantes de planos BD (Benefício Definido). Estes têm sempre um caráter mutualista, isso querendo dizer que tudo é pensado em termos de conjunto e não de contas individuais.

 

Falando claro, pleitos individuais descabidos podem muito bem levar a faltar dinheiro no final. As reservas formadas poderão não ser suficientes para honrar as aposentadorias e pensões previstas num certo valor. Enfim, mexer nos contratos previdenciários pode ser a receita de um desastre para muitas famílias.

 

Tal ameaça é capaz de mexer não apenas com a cabeça dos participantes que estão pagando todos os meses um valor pensando em garantir uma aposentadoria melhor, fazendo-os talvez desistir, por sentirem no ar o risco de não concretização do objetivo contratado. A insegurança que isso gera pode fazer também com que muitas empresas desistam de patrocinar planos e sindicatos e associações de instituí-los. Esse clima não interessa a ninguém, nem mesmo ao país, cuja economia é tão beneficiada pelo investimento das reservas dos fundos de pensão, que hoje beiram os R$ 450 bilhões, ou seja, perto de 18% do PIB brasileiro.

 

Mas, para melhor entender o tamanho dessa ofensa ao bom senso e bem-estar dos brasileiros, é fundamental compreender que os fundos de pensão e os planos que administram pertencem aos próprios trabalhadores que deles participam. Os dirigentes são meros gestores de recursos que não são seus e, por isso mesmo, estão sujeitos a duras regras e precisam dar o tempo todo provas de uma gestão competente. Resumindo, o que alguém tira a mais do que tinha direito, está retirando dos que foram seus colegas um dia.

 

Essa é uma daquelas situações em que vêm à cabeça duas expressões muito populares: a Lei de Gérson, que manda tirar vantagem em tudo, e matar a galinha de ovos de ouro, assim liquidando com a certeza de uma renda segura e estável na aposentadoria. Diante do risco, claro que se recomenda a quem pode tomar decisões, hoje, sejam simples brasileiros ou juízes de primeira instância ou dos mais elevados tribunais, pensar melhor e buscar entender o muito que está em jogo”. 
Um risco ao qual os fundos de pensão devem ficar atentos 
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Reproduzimos, em seguida, artigo de Gélio Luiz Barreto Barbosa, gestor dos fundos de ações e multimercados da Fator Administração de Recursos, publicado no jornal Valor: “Passado o pior momento da crise financeira global, uma das preocupações dos investidores diz respeito à sustentabilidade fiscal das principais economias desenvolvidas em função da implementação de diversos planos de resgate econômico nos últimos meses.

No Brasil, a percepção acerca desse tema tende ao sentido oposto devido à melhora gradativa dos fundamentos macroeconômicos domésticos. A consolidação de um ambiente favorável, se, por um lado, contribui para melhorar o perfil da dívida pública em termos de prazos e custos, por outro, evidencia um risco importante para um segmento especial de investidores - as Entidades Fechadas de Previdência Complementar (EFPC´s). Sobretudo para aquelas que gerem planos de Benefício Definido (BD).

É o risco atuarial, ou seja, o risco de não cumprimento das obrigações previdenciárias futuras pela dificuldade de se obter retorno dos investimentos no longo prazo compatível com o mínimo requerido para honrar tais obrigações. Nessa modalidade de plano, o passivo previdenciário é previamente contratado e corrigido por um indexador de inflação acrescido de uma taxa de juros real prefixada, além de geralmente contemplar o recebimento de renda vitalícia. 

O "risco da melhora" (associado à queda de juros real em função da expectativa de um cenário macroeconômico benigno para o Brasil nos próximos anos) ressalta aos gestores de planos BD a necessidade de se anteciparem na minimização desse risco. E buscarem alongar os investimentos e adequar o fluxo de caixa dos ativos às condições do passivo previdenciário, sob pena de incorrerem em déficit atuarial (insuficiência de recursos para pagamento das aposentadorias e outro benefícios), comprometendo a solvência das entidades. Nessa situação extrema, os fundos de pensão seriam obrigados a aumentar as contribuições dos participantes ou, então, reduzir os benefícios dos mesmos, penalizando a qualidade de vida em ambas as alternativas.

As fundações são grandes demandantes de títulos públicos federais em seus portfólios de investimentos. Segundo a Secretaria de Previdência Complementar (SPC), no início do ano, o segmento possuía R$ 412 bilhões sob gestão (16% do PIB), dos quais 48% estavam em títulos públicos federais. Desta parcela, o estoque de NTN-B´s (título que melhor se ajusta às necessidades de casamento do fluxo de caixa de longo prazo das fundações gestoras de planos BD), embora representasse quase 53% do total de títulos, apresentava prazos relativamente curtos (até 2015) para praticamente metade desse estoque. 

A observação preliminar dos números sugere que o alongamento dos investimentos não ocorreu em sua plenitude no início de 2009, apesar do declínio verificado na curva de juros real. A manutenção dessa tendência implicará, inevitavelmente, na readequação dos investimentos pelas fundações que porventura não tenham iniciado ainda esse movimento estratégico. Assim, acreditamos que este seja um importante momento para reflexão dos gestores das fundações que administram planos BD sobre a possibilidade de alongarem os investimentos o quanto antes, adequando-os ao perfil do passivo atuarial para se protegerem contra o "risco da melhora", preservando a solvência intertemporal de suas respectivas entidades.

Por fim, vale ressaltar que: (1) a legislação aplicável ao sistema fechado de previdência complementar contempla a possibilidade de aumento da parcela do patrimônio dos fundos de pensão em ativos de maior risco; (2) a indústria de fundos está estruturada para atender as necessidades das fundações através dos fundos multimercados e; (3) existem técnicas financeiras avançadas (tais como os modelos de Asset Liability Management, ALM) disponíveis aos gestores dos fundos de pensão para auxiliá-los no processo de gestão dos recursos previdenciários”. 
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