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Esse artigo versa sobre a alteragdo do indice de atualizagdo dos beneficios dos assistidos,
atualmente constituido pela variacdo salarial dos funcionarios ativos do patrocinador, por um
indice inflacionario, representado pelo indice de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA. Com foco
nos aspectos financeiros, tem o objetivo de demonstrar que o IPCA nédo é adequado para
atualizar os beneficios dos assistidos do Plano Basico de Beneficios- PBB, gerido pela FAPES.
Histdrico

A Resolucdo CGPAR n° 25, de 06/12/2018, estabeleceu diretrizes para as empresas estatais
patrocinadores de planos de beneficios de previdéncia complementar. No Artigo 4° desta
Resolucdo estdo elencadas as alteracbes que devem ser promovidas nos regulamentos dos
planos de beneficios mantidos pelas empresas estatais, se destacando a desvinculagdo do
reajuste dos beneficios dos assistidos do reajuste concedido pelo patrocinador aos seus
empregados; e a vinculagdo do reajuste dos beneficios dos assistidos a um indice de atualizagdo
monetaria, que passaria a ser o “indice do plano” (incisos V e VI do Artigo 4°).

O Conselho Nacional de Previdéncia Complementar- CNPC emitiu a Resolugdo n°® 40, com
vigéncia a partir de 01/05/2021, que teve o objetivo de respaldar as determina¢des contidas na
Resolugdo CGPAR n° 25, inovando ao dispor, no paragrafo 2° do Artigo 4°, que o critério de
atualizacdo dos beneficios podera ser modificado, inclusive para beneficios concedidos,
mediante quatro requisitos: elaboracdo de estudo técnico que demonstre a necessidade de
mudanca de critério de atualiza¢do, bem como a adequacéo econémica, financeira e atuarial do
indice proposto; ampla divulgagéo aos participantes e assistidos, com antecedéncia minima de
cento e oitenta dias do envio da proposta ao 6rgéo estatutario competente da EFPC; aprovagéo
do 6rgéo estatutario competente da EFPC; e autorizacdo da PREVIC.

Na qualidade de gestora do PBB, a FAPES publicou em 08/05/2022, no seu portal, a contagem
do prazo de 180 dias para formalizar a intencdo de alterar o indice de reajuste dos beneficios
dos assistidos, passando da variac&o salarial dos empregados ativos para o indice de Precos ao
Consumidor Amplo — IPCA. Desta forma, esta escoando o prazo de cento e oitenta dias para
uma deciséo definitiva por parte do Conselho Deliberativo da FAPES sobre essa alteracéo, muito
discutivel do ponto de vista legal, por conta do direito adquirido. O Regulamento do PBB
determina que o fator de correcdo dos beneficios seja a variagcdo salarial dos funcionérios ativos
do patrocinador, conforme consta no Artigo 38: “a renda global ser& reajustada nas épocas e
proporcdes em que for concedido reajuste ou modificagcdo geral dos salarios dos empregados do
respectivo patrocinador, de modo a assegurar proventos equivalentes aos salarios que o0s
participantes manteriam se em atividade estivessem...”

Equilibrio do plano

O patrocinador tem o legitimo direito de zelar pela higidez do Plano, podendo propor medidas
que tenham o objetivo de preservar a sua sustentabilidade. Dentre essas previstas, consta a de
alterar o critério de reajuste dos beneficios dos assistidos, deixando implicitas duas mensagens:
para preservar a sustentabilidade do Plano é necessério substituir a variagdo salarial pelo IPCA
como fator de atualizacdo dos beneficios; e na visdo do patrocinador, o melhor indice
inflacionério seria o IPCA, que passaria a constituir o indice do Plano.

A premissa de que o IPCA seja o indexador mais adequado é controversa, porque rentabiliza
cerca da metade dos ativos financeiros do Plano, segundo consta no Relato Integrado de 2021.
Nesta linha, a possivel utilizacdo da variacdo do IPCA para a correcdo dos beneficios nao ira
promover, necessariamente, a convergéncia entre a taxa real anual de juros e a taxa de retorno
real anual projetada para as aplicac6es dos recursos garantidores. Da mesma forma, assegura
apenas parcialmente, o risco de descasamento entre indices inflacionarios.
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Por definicdo, o indice do plano sera aquele que deve ser aplicado uniforme e igualmente aos
fluxos de caixa de entradas das contribuicGes e de saidas dos beneficios. Nessa linha, o PBB
pode ser visto como um grande fluxo de caixa e 0 seu pleno entendimento encerra a
compreensao de alguns conceitos financeiros: (i) na formacéo das Provisbes Matematicas do
PBB é utilizado 0 método de capitalizacao ou de acumulacéo, que consiste em equalizar os fluxos
de caixa de entradas (formacdo das provisbes matematicas) e de saidas (pagamentos dos
beneficios previstos no Regulamento do Plano), registrando que a formacédo das provisdes
matematicas € auxiliada pelos rendimentos dos ativos garantidores; (ii) tanto os aportes quanto
os beneficios utilizam a mesma moeda propria do Plano, constituida pelos Salarios-de-
Participagdo ou SP; neste caso, os aportes das contribui¢cdes ordinarias ou extraordinarias sao
fracOes dos SP vertidas ao Plano pelos participantes ativos, enquanto que os beneficios pagos
constituem os referidos SP relativos aos assistidos; e (iii) a gestdo da Entidade busca equalizar
os fluxos financeiros de entradas e saidas, sendo os ditos fluxos calculados para o longo tempo
de existéncia do Plano considerando dois fatores basicos: o custo do dinheiro no tempo,
representado pela taxa de desconto atuarial, atualmente de 5,28% ao ano; e a recomposicao do
valor dos fluxos financeiros de forma anular os efeitos inflacionérios (correcdo monetaria), neste
caso representado pela Variagdo Salarial, que corrige todos os fluxos de caixa do plano: a base
contributiva (os SP dos participantes ativos) e a base dos beneficios (os SP dos assistidos).
indice do Plano

A moeda prépria do Plano, representada pelos SP de participantes ativos e assistidos, deve ser
corrigida monetariamente pelo mesmo indexador de forma homogénea, devendo ser aplicado o
mesmo indice tanto para os aportes necessdrios para a formagdo das reservas pelos
participantes ativos quanto para o desembolso dos beneficios pagos aos assistidos. Este
indexador é representado pela Variagdo Salarial, o que conceitualmente estd plenamente
alinhado aos fundamentos financeiros que regem o Plano. O corolario dessa conclusao: a
Variacao Salarial ja € o indice do Plano.

Em alinhamento aos fundamentos de financas, ao se pretender modificar o fator de correcéo dos
beneficios também se deve modificar - e ao mesmo tempo e pelo mesmo indexador — o fator de
corregdo das contribuiges. Do ponto de vista financeiro deve se utilizar o mesmo indexador sob
pena de se introduzir duas taxas de descontos para um mesmo grande fluxo financeiro que é o
Plano Bésico de Beneficios. Alteracdo que leve a adogéo de dois critérios de corregdo monetaria
ir& constituir, em termos financeiros, uma aberragéo conceitual. A alteracéo do critério de reajuste
dos beneficios poderia ser defensavel e plenamente aplicavel caso o PBB fosse um plano
saldado, situacdo em que a referida alteracéo afetaria todos — participantes ativos e assistidos -
de forma uniforme e equitativa.

Conclusdes

A utilizagdo da variagdo do IPCA para a correcdo dos beneficios ndo promove, necessariamente,
a convergéncia entre a taxa real anual de juros e a taxa de retorno real anual projetada para as
aplicacbes dos recursos garantidores e assegura, apenas parcialmente, o risco de
descasamento entre indices inflacionarios. Por definicdo, o indice do plano é aquele mais
adequado para ser aplicado, uniforme e igualmente, aos fluxos de caixa de entradas das
contribuicdes e de saidas dos beneficios e, no caso do PBB, este indice j4 é a variacéo salarial.
A possivel substituicdo da Variagcdo Salarial pelo IPCA no pagamento dos beneficios aos
assistidos, mantida a mesma Variagdo Salarial para a constituicdo das provisbes matematicas,
pode resultar em transferéncias patrimoniais entre os beneficiarios do Plano, caso a Variagao
Salarial e a variacdo do IPCA tomem trajetorias diferentes. Portanto, alterar o atual indice do
Plano, substituindo a Variacao Salarial pela variacao do IPCA de forma exclusiva para a correcéo
dos beneficios, constitui uma impropriedade técnica que ndo deve ser adotada ou endossada
tecnicamente pelos gestores do PBB, por afrontar os principios basicos de financas.




