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Saco sem fundo

PREVIDENCIA Problemas de gestao e a crise econdmica afetam
o equilibrio de algumas das principais fundacoes do Pais

POR SAMANTHA MAIA

TINGIDOS PELO mau de-
sempenho daeconomiain-
terna e dos mercados dos
principais produtos de ex-
portacdodo Pais, osfundos
de pensiovivem tempos dificeis. Pelapri-
meira vez, a soma dos resultados negati-
vos das fundacdes deficitarias, de 35,4 bi-
Ihoesdereais em 2014, superou o total dos
saldos positivos dos superavitarios, de
27,6 bilhoes de reais, segundo a Associa-
cdo Brasileiradas Entidades Fechadasde
Previdéncia Complementar. O déficit
cresce ha quatro anos e as perspectivas
para 2015 nio sao de reversio do quadro.

Oproblemaafetadiretamente 557 mil
aposentados e interessa aos 2,7 milhoes
de empregados de cercade 3 mil empre-
sas publicas e privadas patrocinadoras
de 317 fundos de previdéncia comple-
mentar. Por més, os fundos pagam mais
de 2,5 bilhdes de reais em beneficios.
Os patrimonios das instituicdes finan-
ceiras, formados por contribuicdes das
empresas mantenedoras e dos seus fun-
ciondrios, sio aplicados no mercado fi-
nanceiro para gerar rentabilidade e ga-
rantir o complemento da aposentadoria
dos seus associados. Com essa atuacio,
os fundos de pensao constituem a princi-
pal fonte de financiamento de longo pra-
ZO para as empresas nas quais investem

com a compra de acdes e outros titulos.
As instituicdes acumulam hoje quase
700 bilhdes de reais em ativos.

O aumento do déficit resulta da bai-
xa rentabilidade dos investimentos dos
fundos, de 7,07% em 2014, abaixo da me-
ta de 12,07% necessaria para garantir o
pagamento das aposentadorias futuras.
Asaplicacdes que mais derrubaramore-
sultado foram as realizadas em rendava-
riavel (acdes), 26% dos investimentos do
sistema. Suspeitas de ma gestio dos ati-
vos também recaem sobre algumas enti-
dades, e a oposicdo tenta pedir a abertu-
rade uma CPI no Senado.

Segundo a Superintendéncia Nacio-
nal de Previdéncia Complementar, nos
ultimos dez anos arentabilidade agrega-

Das entidades
ligadas a grandes
estatais, apenas
a Previ, do Banco
do Brasil, fechou
o ano no azul

da das instituicoes foi de 265,66%, aci-
madataxamédiaatuarial acumuladade
165,09%. Para a Previc e a Abrapp, esse
desempenho afasta problemas de solvén-
ciano sistema.

Os planos com déficit acima de 10%
das reservas ou com resultados negati-
vos por trés anos consecutivos devem
passar por um processo de recuperacio
de desempenho. Os déficits de trés fun-
dos de empresas publicas, a Petros, dos
funcionarios da Petrobras e de outras 143
empresas do setor petrolifero, a Funcef,
da Caixa Economica Federal, e o Posta-
lis, dos Correios, somam 13,4 bilhoes de
reais, equivalentes a 38% do total. A Pre-
vi, do Banco do Brasil, o maior fundo do
Pais, tem um superavit de 12,6 bilhdes.

Segundo Claudia Moinhos Ricaldoni,
presidente da Associacdo Nacional dos
Participantes de Fundos de Pensio, as
turbuléncias da economia enfrentadas
pelas fundacdes sdo as mesmas de qual-
quer investidor institucional, com exce-
caodo Postalis,ondeacrise é mais gravee
tem aver comma gestio. A Previc multou
e inabilitou para atuacio em fundos de
pensio por até trés anos o ex-presidente
do Postalis Alexej Predtechensky, dois di-
retores e dois gerentes. “Nenhumdirigen-
teerroupordesconhecimentodasregras
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domercado, masaraziotemdeserinves-
tigada pelas autoridades competentes”,
dizRicaldoni. Arentabilidade dainstitui-
¢do em 2014 foi negativa em 13,39%, en-
quanto a meta era 12,45% positivo.

Com um déficit de 5,6 bilhdes de re-
ais, acima dos seus ativos de 5 bilhdes, o
Postalis foi obrigado, por disposi¢cdes da
legislacdo do setor, a apresentar um pla-
no de equacionamento das perdas com
execucdo a partir deste més e sujeito a
revisdes anuais. Durante 15 anos e seis
meses, os Correios pagario mensalmen-
te um adicional de 3,88% da folha de pa-
gamento referente a 71 mil trabalhado-
res ativos participantes do plano defici-
tario. Os beneficiarios participardo com
omesmo porcentual sobre o saldrio, além
dacontribuicdonormal. UmaaciodaFe-
deracdo Nacional dos Trabalhadoresem
Empresas de Correios e Telégrafos e Si-
milares corre naJustica Estadual do Dis-
trito Federal contraacontribuicio extra
dosempregados e pelaresponsabilizacdo
do Postalis pelos maus investimentos.

Segundo Ricaldoni, o caso serve como
alerta para os funciondrios exercerem o
seu poder de fiscalizacio e mostra a ne-
cessidade de se repensar os parametros
dos planos. “Somos criticos da distribui-
caodesuperavitse doequacionamentode
déficits em curtos espacos de tempo.” Ci-
ta como exemplo a Funcef, que até 2009
distribuia excessos de rentabilidade e
agora precisara equacionar um déficit.

Dois planos de beneficios da Funcef
acumularam por trés anos seguidos um
déficit de 5,5 bilhdes de reais, cerca de
10% patrimonio, de 54,2 bilhoes. Os 29
mil beneficiarios e a Caixa precisario
fazer aportes adicionais, a partir do pri-
meiro semestre de 2016, para equacio-
nar as contas. Um dos principais prejui-
zos da Funcefresultouda sua participa-
cdo indireta na Vale, que sofreu desva-
lorizacdo de 40% no tltimo triénio por
causa da queda do pre¢o do minério de
ferro, principalmente.

O Postalis, com
um déficit de 5,6
bilhdes de reais,
cumpre um plano
de recuperacdo

Aestratégiadofundo agoraédiminuir
a exposicdo ao mercado de acdes, de
maiorrisco, e elevar osinvestimentosem
renda fixa para aproveitar a alta dos ju-
ros. A Funcef também suspendeu tem-
porariamente os aporte de recursos na
OAS Empreendimentos, braco da OAS
no setor imobiliario, depois do pedido de
recuperacdo judicial feito por esse gru-
po. Em 2013, o fundo havia firmado um
acordo para se tornar sdcio da empresa.
Hoje o negdcio esta sob analise.

Para complicar ainda mais a vida
dos fundos, a OAS anunciou a sua saida
da concessionaria Invepar, na qual era
acionista ao lado da Funcef, da Petros e
daPrevi. A Funcefadmite que poderare-
ver a sua participacdo, mas so no caso de
os demais parceiros fazerem o mesmo,
pois contratualmente nio pode ter mais
de 25% da sociedade. Os demais fundos
néo se pronunciaram sobre o assunto.

Outro ativo que perdeu valor € a Sete
Brasil, estaleiro que tem como sdcios os
fundos Funcef, Previ e Petros, além de
grandes bancos e fundos de private equi-
ty. A empresa enfrenta dificuldades de
financiamento e capitalizacdo depois
de ser citada nas investigacdes da Ope-
racdo Lava Jato e por conta da reducio
do plano de investimento da Petrobras.
OBNDES suspenderaaliberacido de um
financiamento paraacompanhia, bene-
ficiada recentemente pela prorrogacao
por 90 dias de um empréstimo-ponte
concedido por bancos privados.

Oresultado daPetrosnoanopassado
ainda néo foi divulgado. Como parte do
balanco daPetrobras, o fundo passapela
mesma auditoriaindependente em cur-
so na estatal. Depois de cinco anos con-
secutivos de superavit, afundacio regis-
trou em 2013 um déficit de 2,3 bilhoes,
atribuido pela sua diretoria ao mau de-
sempenho da Bolsa de Valores e ao au-
mento dos compromissos em cerca de
1bilhao de reais, devido a mudancas no
célculo de expectativa de vida dos filia-
dos. Arentabilidade do fundo foi negati-
va em 0,19%, ante uma meta de 11,74%.
A Petros defende, porém, que os resul-
tados de médio prazo garantem a con-
fiabilidade dos seus investimentos. Nos
ultimos dez anos, a fundacio acumulou
umarentabilidade de 307,78%, superior
ametade 241,26%. Seu patrimoénio é de
68 bilhoes de reais.

Asituacdo daeconomialevaosfundos
aassumirem uma postura mais conser-
vadora, com maior preferéncia por apli-
cacdes de renda fixa, em sintonia com
os demais investidores. As instituicdes
brasileiras estdo longe, porém, do peso
que o setor atingiu em economias mais
avancadas. A participacdo dos ativos
dos fundos de pensio no PIB do Pais,
em queda desde 2012, estd em 14%, en-
quanto nos Estados Unidos representa
113%, no Reino Unido, 131%, e na Holan-
da,170%. «
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