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Os paradigmas que condicionam a evoluc¢ao da industria de fundos de penséo estdo
sofrendo alteragdes radicais em um relativamente curto espaco de tempo. Este contexto
demanda a utilizag&o intensiva de modelos para prospeccao do futuro, com a finalidade
de projetar realidades alternativas e orientar possiveis decisfes estratégicas. O
reconhecimento de que entre as qualidades humanas nao esta contemplado o dom de
prever o futuro leva a racionalizagédo de que devemos explorar possiveis configuracdes
das variaveis relevantes que afetam os fundos de pensdo para a estruturacdo da
incerteza do futuro. Entre os instrumentos disponiveis estdo as técnicas de construcao
de estruturas arboreas (arvores de decisdo, de relevancia, de contingéncia e de
objetivos), a abordagem sistémica, a técnica de impactos cruzados, a dindmica de grupo
visando a producao de ideias (brainstorming), a técnica de Delfos e a metodologia de
elaboracéo de cenarios.

Para este artigo nos interessa explorar algumas peculiaridades da construcdo de
cenarios, desenvolvido a partir da decada de 60 do século passado pela equipe de
Hermann Kahn, fundador do Hudson Institute, nos EUA. Desta metodologia nos
interessa a visado do futuro, que contempla trés enfoques alternativos: o extrapolativo, o
normativo e o compreensivo, salientando que este Ultimo combina os dois anteriores. O
enfoque extrapolativo considera que o futuro é um prolongamento da situagao atual e,
na pratica, as técnicas utilizadas operam da mesma forma: partem do presente
retroagindo na busca de informagfes passadas, as quais séo adicionadas informagdes
sobre a situacao atual e, com base nestes dados, se obtém a visdo de um futuro sem
muitas surpresas. O enfoque normativo considera que o futuro é a expressdo de
situacbes que se deseja alcancar, exprimindo imagens-objetivo desejadas e se
fundamentando na ideia de que o futuro esta aberto e pode ser criado, construido e
controlado, mesmo dentro de um quadro de restri¢coes.

As recentes alteragbes nos paradigmas que regem a industria de fundos de penséo
trouxeram grande inquietac@o entre os participantes dos Planos de Beneficios - PB’s,
relacionada a sua sustentabilidade no longo prazo. Entre estas alteracdes se destacam
0 aumento da expectativa de vida da massa de participantes, a redugdo estrutural da
rentabilidade dos diversos segmentos dos ativos que compdem 0S recursos
garantidores e a mandatéria reducao da taxa de desconto atuarial utilizada para trazer
as obrigagcOes atuariais para valor presente. Para a industria de fundos de pensao,
especialistas consideram ser mais adequado utilizar o enfoque normativo, pois as
obrigacdes de um PB se estendem por décadas e possiveis solugdes para manter sua
sustentabilidade irdo contemplar, muito provavelmente, solu¢des inovadoras, as quais
terdo prazos dilatados para serem implantadas.

Existem entre alguns participantes do PB gerido pela FAPES, que € um plano de
beneficios definidos de carater mutualista e solidario, as percepgbes equivocadas de
gue a sustentabilidade de seu PB estaria seriamente comprometida e que participantes
assistidos estariam se beneficiando em detrimento dos participantes ativos. Estas
percepgdes tem alimentado um clima localizado de certa animosidade, expondo um
conflito geracional artificial que tem suas raizes em trés fatores: um suposto rompimento
da equidade nas relacdes entre participantes; a existéncia de perspectivas diferenciadas
dos participantes; e a projecao de cenarios com fortes restricdes, ressaltando que os
dois primeiros sao de natureza atuarial.

A equidade entre os ativos e 0s assistidos esta aparentemente desbalanceada por um
fato da vida: os riscos estdo considerados nos calculos atuariais, contudo as
consequéncias da incerteza ndo sao imputaveis aqueles célculos. Lembro que risco é a
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probabilidade de ocorréncia de um fator adverso para uma realidade esperada,
enquanto que a incerteza se desdobra em eventos de possivel ocorréncia que nao
podem ser adequadamente mensurados ou de eventos que sSdo imprevisiveis,
simplesmente por estarem no &mbito daqueles acontecimentos que sequer temos
consciéncia de que possam nos afetar, no chamado “desconhecido desconhecido”.

Um reputado especialista previdenciario exp6s, héa dois anos, em reunido publica, que
gualquer sistematica de célculo atuarial de fato onera os participantes mais novos, que
estariam desproporcionalmente mais sujeitos aos fatores de incerteza, pelo fato de,
figurativamente, terem uma duration maior. Ademais, salientou que, em bases técnicas
e de forma objetiva, estes efeitos ndo podem ser neutralizados do calculo atuarial. No
entanto, a equidade, que consiste em tratar os iguais de forma igual e os diferentes de
forma desigual, efetivamente esta preservada, na medida em que todo participante
assistido foi um participante ativo no passado, tendo assumido anteriormente a condicao
de ter sido “injustamente onerado”.

O segundo fator é representado pelas perspectivas diferenciadas que existem entre 0s
participantes ativos, que estdo formando suas reservas matematicas de beneficios a
conceder, e os assistidos, que estdo exaurindo suas reservas matematicas de
beneficios concedidos. Em caso de desequilibrio econémico-financeiro do PB os
assistidos tém prioridade legal no acesso as reservas, ha medida em que os beneficios
seréo pagos por conta de reservas efetiva e totalmente integralizadas, enquanto que 0s
direitos emergentes dos participantes ativos estardo representados por reservas ainda
em formacdo. Este € um fator de conflito geracional mais aparente do que real e que
tem previsdo legal de neutralizag&o, constituida pelo mutualismo solidario que abrange
todos os participantes para o custeio do PB.

O terceiro fator, representado pela utilizagéo de cenario de fortes restricbes, néo resiste
a uma analise mais abrangente a luz de fatos recentes. As obrigagdes de um PB ainda
aberto a novos participantes devem ser cumpridas ao longo de mais de sete décadas,
portanto a analise de sua sustentabilidade ndo deve ser feita com base em fatores
conjunturais. O PB da FAPES esta atualmente deficitario em R$ 1,2 bilhées, no entanto,
existe uma cobranca de contribuicdo extraordinaria de R$ 3,6 bilhdes, dos quais cerca
de R$ 1,1 bilhdes decorrem exclusivamente de recalculo de divida ja reconhecida pelos
patrocinadores. Supondo o pronto reconhecimento do total da divida seria possivel
antecipar a reducéo da taxa de desconto atuarial para 4,5% ao ano, patamar que, por
injuncdo do regulador, teria que ser atingido apenas em 2018. As perspectivas para o
PB da FAPES sdo muito positivas, podendo ser descartada a adocdo de medidas
impactantes, tais como a revisao do plano de custeio ou o fechamento do PB.

Em sintese, possiveis razbes para a emergéncia de um clima de conflito geracional sao
artificiais, pois o0s interesses de todos o0s participantes estdo convergentes,
independentemente de sua geragdo. A cobranca de contribuicdo extraordinaria feita
pelos gestores do PB da FAPES é assunto que interessa a todos 0s participantes e seu
tempestivo equacionamento, que € de todo o interesse dos patrocinadores, esta
alinhado as determinagfes dos 6rgdos de regulagéo e de fiscalizagdo. Este contexto
auspicioso permite prever um bom termo para o aporte da contribuicdo extraordinaria e
para a manutencdo da sustentabilidade do Plano de Beneficios gerido pela FAPES.
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