ESPECIAL LONGEVIDADE

Previdéncia privada

IMAGEM: KIPPER

A liquidacéo recente de planos de beneficio em
fundos de pensdo privada chamou a atencgédo de
autoridades governamentais e gestores privados
para as fragilidades do setor, causando inseguran-
¢as e duvidas no mercado. O momento, no entanto,
ndo é para alarde. O artigo analisa a situagdo das
entidades fechadas de previdéncia complementar e
revela que uma série de mecanismos de protecédo
vem sendo tomada com o intuito de tranquilizar
seus participantes.

por Paulo Pinheiro JORNALISTA

Apertem os cintos, o dinheiro sumiu.
Do mais experiente comandante
de empresa ao funcionario menos
graduado, ndo ha quem ndo sinta
um frio na espinha quando a noticia
de intervengdo em uma entidade fe-
chada de previdéncia privada vem a
tona, como aconteceu com o Aerus,

72 = VOL5 = N°5 « NOV./DEZ. 2006

fundo de pensao dos funcionarios de
companhias aéreas.

Em 12 de abril deste ano, a
Secretaria de Previdéncia Comple-
mentar (SPC), organismo responsavel
pela fiscalizagdo do setor, determinou
a intervencgdo no Aerus e a liquidagdo
dos dois planos de beneficios patro-

cinados pela Varig, deixando sem
nenhum para-quedas de seguranca
na velhice aproximadamente 15 mil
participantes, entre contribuintes,
aposentados e pensionistas.

Em momentos de crise como
este, surgem as ddvidas nos partici-
pantes dos demais fundos de penséo:



seré que meu dinheiro esta seguro? A
minha aposentadoria complementar
esta realmente garantida? N4o existi-
ria algum mecanismo para assegurar
0 pagamento de meu beneficio men-
sal até o fim de minha vida?

Se 0 céu ndo esta para brigadeiro,
a hora também néo é para panico. Até
em momentos de turbuléncias € pre-
ciso analisar com cuidado a situacéo
dos fundos de pensdo. Isto mesmo
quando as entidades que deveriam
vir a pablico pronunciar-se a respei-
to e trangdilizar o mercado, como a
Secretaria de Previdéncia Comple-
mentar e a Associacdo Brasileira das
Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (Abrapp), adotam a
politica de avestruz, na esperanca
de que situacBes como essas caiam
no esquecimento.

Por trés do caso Aerus. Ainter-
vencdo em um fundo de pensdo néo
é decidida de uma hora para outra.
Hé& sempre uma histéria de malver-
sacdo dos recursos e de, no minimo,
negligéncia por parte das autoridades
do setor. Tomemos como exemplo o
proprio caso do Aerus. A situacdo de
desequilibrio financeiro da entidade
decorreu da falta de pagamentos, que
ndo foram feitos pela patrocinadora
Varig. Segundo a SPC, a companhia
aérea, em grave crise financeira, devia
R$ 2,3 bilhdes ao Aerus, seu principal
credor.

Conforme reportagem da Folha
Online, veiculada em 12 de abril
deste ano, em 2002, o Aerus modi-
ficou seus planos de beneficios para
permitir que a Varig ndo pagasse no-
vas contribuicdes para os beneficios

Atualmente, de 324 entidades fechadas de previdéncia

complementar listadas no site da Secretaria de Previdéncia
Complementar, quatro estdo sob intervencdo, sete em
processo de liquidagcdo e uma com administracdo especial,

que é a GZMPrevi.

de aposentadoria, com excecdo dos
depositos para o custeio de beneficios
de risco (invalidez ou morte). Em
contrapartida, a companhia assumiu
0 compromisso de fazer aportes de
R$ 9 milhdes mensais para honrar as
dividas em atraso. Em 2003, a SPC
nédo permitiu mais a Varig e ao Aerus
negociarem esses débitos. A Varig
honrou o compromisso assumido
em 2002 até metade de 2005, depois
deixou de fazer os aportes. Com a
aprovacdo do plano de recuperagéo
da Varig aprovado em dezembro de
2005, 0 Aerus deveria voltar a receber
Nnovos recursos a partir de janeiro
de 2006. Entretanto, em fevereiro e
margo, 0s aportes foram suspensos,
0 que originou a intervencdo. Como
se V€, até a intervencdo e a liquidagdo
dos planos de beneficios, uma série
de fatos foi desenrolando-se ao longo
dos anos, com a complacéncia das
autoridades.

Evitando a insolvéncia. O
mercado esta livre de que fatos como
estes possam voltar a ocorrer? Ha
quem acredite que isso seja de dificil
repeticdo. O consultor Edson Duarte
Jardim, da Mercer Human Consul-
ting, empresa mundial especializada
em remuneracdo variavel, beneficios

e previdéncia privada, lembra que va-
rias medidas, tanto na area financeira
como juridica, ja foram adotadas no
passado e até recentemente, como
a Resolugdo n. 18, do Conselho de
Gestdo de Previdéncia Complemen-
tar (CGPC), que estabeleceu novos
pardmetros técnico-atuariais para a
estruturacdo de plano de beneficios
de entidades fechadas de previdéncia
complementar, a fim de evitar a insol-
véncia de um fundo de pensao.

A avaliacdo de Jardim também
esta abalizada nos modelos de bene-
ficios dos atuais planos de aposenta-
doria complementar ofertados pelos
fundos de pensdo. Segundo ele, 0s
novos planos sdo de contribuicédo
definida (CD), em que o saldo final
do participante determinara o valor
de sua renda mensal no momento
da aposentadoria.

Portanto, ao contrério dos an-
tigos planos de beneficios definidos
(BD), em que o valor da futura renda
era fixado no momento de sua con-
tratacdo, no CD a aposentadoria com-
plementar vai depender do saldo que
0 participante conseguir acumular
durante a fase de contribuicdo. Nesse
tipo de plano, o que pode ocorrer é
o beneficio ficar aquém das expec-
tativas. Ou seja, se o retorno obtido
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com as aplicagdes financeiras néo
atingirem a rentabilidade pretendida,
0 beneficio mensal do segurado ficara
menor que o esperado.

Em contrapartida, se o rendi-
mento financeiro amealhado com os
investimentos superarem as expecta-
tivas, o participante embolsard uma
renda mensal maior que a projetada
inicialmente. Em ambos os casos,
com a modalidade dos planos de
contribuigdo definida, a sadde finan-
ceira do fundo de penséo tende a ser
preservada.

Para Jardim, o grande risco ainda
estd nos fundos em que a maioria
dos planos de aposentadoria com-
plementar é do tipo BD, ou seja, com
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beneficios previamente definidos
e que ndo possam ser viabilizados.
Isso porque, ndo importa o que
aconteca durante a fase de acumula-
¢ao de recursos, a entidade fechada
de previdéncia complementar sera
obrigada a arcar com a renda mensal
contratada pelo segurado no ato da
adesdo ao plano.

Atuacao do governo. O atuério
Newton Cézar Conde, da Conde
Consultoria Atuarial, comenta que
0 problema é que a maioria dos
planos hoje existentes ndo é de con-
tribuicdo definida, mas sim mista,
chamada de contribuicdo variavel
(CV). Nessa modalidade, o plano é

de contribuicdo definida até o mo-
mento da concessdo da aposentadoria
complementar. A partir dai, com a
apuracao de uma renda mensal fixa,
a ser paga para o resto da vida do
participante, o plano passa a ser de
beneficio definido.

Se 0 segurado viver mais que
a expectativa de vida estimada no
ato da liberacdo do beneficio ou se
o rendimento obtido com as aplica-
¢Bes financeiras, durante o periodo
de acumulacdo e de pagamento do
beneficio, ndo atingir a rentabilidade
esperada, faltardo recursos para hon-
rar 0S compromissos assumidos com
0s participantes.

O governo vem se esforcando




na tentativa de impedir que isso
ocorra. Os padrées minimos de es-
truturacdo de uma entidade fechada
de previdéncia complementar estdo
cada vez mais severos. Em 18 de
marco, por exemplo, foi publicada
a Resolugdo n. 18, do Conselho de
Gestdo de Previdéncia Complementar
(CGPC), com a finalidade especifica
de assegurar a transparéncia, solvén-
cia, liquidez e equilibrio econémico,
financeiro e atuarial dos planos de
beneficio.

Pela resolucdo, por exemplo, a
tabua biométrica a ser adotada para a
estimativa da mortalidade geral passa
a ser a Annuity Table — 83 (AT-83),
em substituicdo a AT-49, anterior-
mente definida na Resolugdo n. 11,
do préprio CGPC, de 21 de agosto
de 2002. A troca de tabua biométrica
tem por objetivo utilizar uma expec-
tativa de vida maior no momento de
calculo de um beneficio, a fim de se
evitarem sobressaltos no futuro. Os
fundos de pensdo poderdo utilizar
tabuas que gerem expectativas de
vida superiores as da AT-83, mas ndo
inferiores. As entidades fechadas de
previdéncia complementar, cujos
planos ndo estiverem adaptados a
determinacdo do CGPC, terdo até 31
de dezembro de 2008 para promover
0 ajuste devido.

Além disso, pela resolucdo, a
SPC podera publicar, em seu site na
Internet, a relacéo de planos de bene-
ficios inscritos no Cadastro Nacional
de Planos de Beneficios (CNPB), com
as respectivas hipoteses biométricas
e demograficas adotadas, bem como
0 nome do atuario responsavel. Esta
medida nédo desobriga os fundos de

O grande risco esta nos fundos em que a maioria dos planos

tem seus beneficios previamente definidos. Isso porque, ndo

importa 0 que aconte¢a durante a fase de acumulacdo de

recursos, a entidade fechada de previdéncia complementar

serd obrigada a arcar com a renda mensal contratada pelo
segurado no ato da adeséo ao plano.

penséo da divulgacdo de informacGes
aos participantes e assistidos dos pla-
nos de beneficios. Pela legislacdo, o
participante deve receber uma gama
de informacdes, por meio de comuni-
cados e extratos, para acompanhar de
perto a vida do fundo de penséo.

Os segurados também tém di-
reito a representantes, eleitos em
assembléias, nos Conselhos Delibe-
rativo e Fiscal do fundo. Todas essas
providéncias visam a dar maior trans-
paréncia na gestdo e administracéo
do fundo de penséo.

Medidas financeiras. Do ponto
de vista financeiro, algumas medidas
também foram adotadas. Até meados
da década de 1990, por exemplo, 0s
fundos de penséao podiam contar com
apenas 70% do ativo necessario para
cobrir seu passivo. Por conta disso,
quando os recursos para honrar o0s
compromissos atingiam esse porcen-
tual, os demais 30% eram negociados
com a patrocinadora por meio de em-
préstimos ou, entdo, pelo nao repasse
de sua parcela nas contribuicdes dos
funciondrios. Esse valor devido ou
retido era, muitas vezes, computado
como investimento, uma vez que as

patrocinadoras pagavam juros sobre
0 débito, dando a falsa impresséo de
solvéncia do fundo de pensao.

No fim da década passada, a SPC
informou aos fundos que ndo mais
permitiria esse tipo de negociacdo. Os
ativos deveriam corresponder a 100%
do passivo. Por causa dessa comuni-
cacdo ao mercado, operacdes com as
patrocinadoras, que envolviam altos
riscos para os fundos, despencaram.
Conforme o Consolidado Estatis-
tico da Abrapp, essa rubrica caiu
de R$ 7,637 bilhoes, ou 8,4% da
carteira consolidada por aplicacéo,
em dezembro de 1998, para R$ 70
milhdes, em dezembro de 1999, ou
menos de 1% da carteira. Em maio
deste ano, as operagdes com as pa-
trocinadoras representavam apenas
R$ 69 milhdes, de um total de in-
vestimentos de R$ 313,970 bilhdes
dos fundos naquele més.

Isso ndo quer dizer que as fi-
nangas dos fundos de penséo este-
jam saneadas. Atualmente, de 324
entidades fechadas de previdéncia
complementar listada no site da
SPC, quatro estdo sob intervencao
da Secretaria, sete em processo de
liquidacéo e uma com administracéo
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Pela legislagdo, o participante deve receber uma gama de

informagdes, por meio de comunicados e extratos, para

acompanhar de perto a vida do fundo de penséo. Os segurados

também tém direito a representantes, eleitos em assembléias,

nos Conselhos Deliberativo e Fiscal do fundo.

especial, que é a GZMPrevi. Além
disso, vale lembrar que a divida da
Petrobrds com o Petros, fundo dos
funcionarios da estatal de petrdleo e
o0 segundo maior do pais, é de apro-
ximadamente R$ 9 bilhdes, ou seja,
quase quatro vezes mais o valor que
a Varig devia para o Aerus.

Saidas a vista. Quais seriam,
entdo, as saidas para garantir a efetiva
concessao da aposentadoria para um
participante de um fundo de penséo?
Para o atuario Conde, dois mecanis-
mos poderiam ser implementados no
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mercado. O primeiro é a instituicao
da figura do resseguro na previdéncia
complementar.

As entidades fechadas de previ-
déncia privada contribuiriam para
um fundo de resseguro, que honraria
0S compromissos assumidos com 0s
participantes no caso de insolvéncia
da instituicdo. Os recursos necessa-
rios para a criagdo do fundo viriam
por meio da cobranga de uma taxa
anual dos participantes dos fundos
de pensdo, como ja ocorre em outros
paises. Embora essa medida esteja
prevista na Lei Complementar n.

109, que dispGe sobre o funciona-
mento das entidades fechadas de pre-
vidéncia complementar, ela ndo pode
até agora ser implementada porque a
SPC tem poder de fiscalizagdo, mas
ndo o de regulamentacéo do setor.
A segunda alternativa seria a
transferéncia, no momento da apo-
sentadoria, do saldo do participante
para uma seguradora, que é quem
tem condicOes de assumir riscos, as-
segurando desta forma o pagamento
de renda mensal vitalicia. Todavia a
legislacdo vigente ndo permite que a
transferéncia seja efetuada. A ado-
¢do de um desses dois mecanismos
proporcionaria uma viagem mais
tranquila ao participante do fundo de
pensdo rumo a sua aposentadoria.
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