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Previdéncia Setor ndo alcancou meta de rentabilidade dos investimentos pelo segundo ano seguido em 2014

Deéficit de fundos de pensao sobe a

Thais Folego
De Sao Paulo

Pelo segundo ano sem bater a
meta de rentabilidade de seus in-
vestimentos, os fundos de pensio
brasileiros que estao no vermelho
apresentaram déficit de R$ 31,4 bi-
lhoes ao fim de 2014, ante R$ 21,4
bilhoes no ano anterior. Em 2012,
o saldo negativo era um terco do
atual. Os dados foram apresenta-
dos ontem pela Abrapp, associa-
ao que refine as fundacoes.

O déficit € a diferenca entre o
patrimonio de um plano e seus
COMPIOMiSs0s COM O pagamento
futuro de beneficios trazidos a
valor presente, Esse déficit pode
ser financeiro — quando o retor-
no dos investimentos € inferior 4
meta de rentabilidade — ou téc-

nico—derivado de alteracdes nas
premissas do plano, como mu-
danca de expectativa de mortali-
dade dos participantes e taxa de
juros. A maior parte do déficit do
setor € derivado do desempenho
financeiro abaixo do necessario.
Segundo a Abrapp, o retorno
médio dos investimentos no ano
passado foi de 7,07%, ante meta
de 12,07%. Em 2013, o retorno foi
de 3,28%, bem abaixo da meta de
11,63%. A associacao destaca, po-
rém, que no acumulado dos tlti-
mos dez anos a rentabilidade do
setor foi superior & meta: 250,9%
ante objetivo de 201,1%. “Sao in-
vestimentos de longa maturacao.
O importante € que o fluxo de
caixa esteja alinhado com os be-
neficios que a fundacio tem que
pagar”, diz José Ribeiro Pena Ne-

to, presidente da Abrapp.

Tanto a Previc, orgao fiscaliza-
dordosetor,quantoa Abrapp con-
sideram que nao ha um problema
de solvéncia no sistema, ja que o
pagamento de beneficios estd di-
luido nas proximas décadas e nio
¢ comprometido pela situagio
conjuntural ruim do curto prazo.

A maior parte do déficit do se-
tor vem de grandes fundacoes
patrocinadas por empresas esta-
tais. Estdo nesse grupo a Petros
(Petrobras), a Funcef (Caixa Eco-
nomica Federal), o Postalis (Cor-
reios) e a Fapes (BNDES).

As regras do setor determinam
que se o plano apresentar deéficit
por trés anos consecufivos ou se
ele for maior do que 10% do patri-
monio ele precisa ser equacionado
paritariamente entre participan-

tes e patrocinadora. Normalmen-
te, isso ocorre por meio de contri-
buicoes extras ao plano, o que para
os aposentados resulta em redu-
¢aodovalor do beneficio.

Terdo que aumentar contribui-
coes os Correios e a Caixa, junta-
mente com seus funciondrios e
aposentados. O déficit acumula-
do dos planos da Funcef atingiu
R§$ 5,6 bilhoes em 2014, equiva-
lente a 10,33% do patriménio de
R$ 54,2 bilhoes da fundacio. No
Postalis o déficit (R$ 5,6 bilhoes) é
maior do que o ativo (R$ 5 bi-
lhoes) de seu maior plano. O sal-
do negativo da Fapes é de RS 1,2
bilhao—11% dos ativos do plano.
A Petros ainda nao divulgou os
niameros fechados de 2014, mas
até setembro o déficitacumulado
de 2013 e 2014 era de RS 5,5 bi-

Ihoes —cerca de 8% dos ativos, ou
seja, semnecessidade de equacio-
namento ainda.

O setor estd em negociagio com
05 Orgaos fiscalizadores para alte-
rar as normas de solvéncia do se-
tor, O objetivo € evitar que déficits
de curto prazo exijam o aumento
de contribuicoes que no longo
prazo se mostrem desnecessarias.
Um avango neste sentido ja foi fei-
tono ano passado, quando foi alte-
rada a forma de mensurar ativos e
passivos. Antes o ativo era marca-
doavalor de mercado e o passivoa
uma taxa fixa— o que causava dis-
torcoes em momentos de estresse
no mercado. Agora, o passivo tam-
bém serd descontado a uma taxa
de mercado ponderada.

Também ha no setor fundos que
tém superdvit, ou seja, ativo maior
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que seus compromissos futuros. Es-
sa sobra de caixa encolheuem 2014,
consumida pelo retorno abaixe da
meta. O saldo positivo desses fundos
somava RS 382 bilhoes em 2013 e
caiu para R$ 27,6 bilhoes em 2014.
S6aPrevi(Banco do Brasil ) é respon-
sdvel por RS 12,5 bilhdes.

O patriménio do setor somava
RS 672 bilhoes ao fim de 2014,
com avanco de 5% em relacio ao
ano anterior. A alocacio desses re-
cursos se alterou sensivelmente, O
investimento em renda fixa evo-
luiu para 64,2% dos ativos, ante
60,4% em 2013. ]a a aplicagao em
renda variavel recuou para 24,7%,
de 29% no ano anterior, Os investi-
mentos estruturados ficaram esta-
veis em 3,3%, assim como a aplica-
cdo em imoveis (4,7%) e em em-
préstimos a participantes (2,8%).



