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101. Desempenho do Plano Básico de Benefícios- PBB em 2024 
                                                                                             Sebastião Bergamini Junior (*)1 

 

No dia trinta de abril passado foi divulgado o Relato Integrado de 2024, que reportou o 

desempenho dos quatro planos de benefícios geridos pela FAPES2. Este artigo analisa as 

causas primeiras do desempenho do PBB no ano passado com base em informações do referido 

Relato, disponível no Portal da FAPES. Esta análise cumprirá o seguinte roteiro: comparativo 

setorial; relação desempenho versus meta atuarial; situação de equilíbrio do Plano ao final do 

período; e análise dos fluxos financeiros, com foco nos retornos e na gestão do passivo atuarial3. 

Esta analise aborda o desempenho global do Plano, que será complementada com futuro artigo 

discorrendo sobre a performance dos investimentos. 

Cotejo com Indicadores Setoriais 

Entre as formas de se avaliar objetivamente o desempenho do PBB destacam-se duas: comparar 

com as Entidades de Previdência Complementar Fechadas- EFPC (tanto com a média de todos 

os fundos de pensão, quanto com a média do segmento dos planos de benefícios definidos- BD), 

e cotejar seu desempenho efetivo com sua própria meta atuarial. O Relato de 2024, 

diferentemente do ano anterior, não contemplou a análise comparativa com a média da indústria 

nem com a média dos planos de benefícios definidos-BD4. Em 2024 a rentabilidade do PBB foi 

de 2,2% que, comparada com a média da indústria e com a média dos planos BD de, 

respectivamente, 6,4% e 6,0%, revela um desempenho sofrível. Com exceção do exercício de 

2023, esta situação vem sendo recorrente nos últimos cinco anos. A rentabilidade acumulada do 

PBB no quinquênio foi de 36%, enquanto os fundos de pensão ganharam 55% e o segmento de 

planos BD rentabilizou 60%.  

 

 Rentabilidades das EFPC no período de 2020 a 2024 em % 

 

 Exercícios EFPC  Planos BD PBB    . 

    2020    11,1%    14,1%    5,9% 

    2021     5,9%      7,0%    4,1% 

    2022     9,3%     9,6%    4,8% 

    2023   13,2%   12,4%  15,0% 

    2024 (*)    6,4%     6,0%   2,2%  . 

 Acumulado  54,8%   59,5%  35,8% 

 
 (*) Consolidado Estatístico ABRAPP – Dados de Novembro de 2024 

 
De forma evidente, os efeitos da pandemia afetaram negativamente toda a indústria, mas o PBB 

foi bem mais afetado. Para evitar vieses na análise, podemos adicionar o resultado do PBB no 

exercício de 2019, que foi excelente. Essa medida faz com que a média de acumulação no 

período 2019/24 se eleve para 64%, ainda assim inferior às médias da indústria e do segmento 

de planos BD no mesmo período,  de 77% e 83%, respectivamente.  

Cotejo Desempenho versus Meta 

A meta atuarial é uma aproximação do custo de carregamento do passivo atuarial do Plano, 

sendo constituída pelo somatório da taxa de inflação, expressa pelo IPCA, com a taxa de juros 

atuaria, que desconta as obrigações do Plano. A meta atuarial em 2024 foi de 10,7%, resultante 

da soma de 4,83% do IPCA com a taxa de juros atuarial de 5,59%. Em 2024, os investimentos 

 
1 Certificado na classe CPA-20 pela ANBIMA, em Administração em previdência pelo ICSS; e como 

conselheiro fiscal e de administração pelo IBGC. As opiniões emitidas são de sua inteira responsabilidade, 

não expressando a posição oficial da APA. 
2 Estes planos de benefícios são Plano Básico de Benefícios- PBB, Plano Básico de Contribuição Definida-

PBCD, Plano FAPES Futuro e Plano FAPES Família. Em 31.12.24 o PBB detinha um patrimônio de R$ 

15,5 bilhões, enquanto que os outros três planos detinham patrimônio total no valor de R$ 16 milhões.  
3 O conteúdo deste artigo pode ser enriquecido com a leitura da Coluna nº 90 “Desempenho do Plano 

Básico de Benefícios- PBB em 2023”, disponível no portal www.apabndes.org.br/textosprevidenciarios  
4 Veja série histórica de 2010 a 2023 na página 57 do Relato Integrado de 2023. 

http://www.apabndes.org.br/textosprevidenciarios
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que constituem o patrimônio previdencial apresentaram rentabilidade de 2,2%, denotando 

insuficiência de 8,5% quando comparada com a meta atuarial projetada de 10,7%. 

 

 PBB: Desempenho versus Meta Atuarial de 2020 a 2024 em % 

 

 Exercícios      Desempenho    Meta  Variação 

    2020     5,9%     9,6%   -3,7% 

    2021     4,1%     16,0%  -11,9% 

    2022     4,8%    10,7%    -5,9% 

    2023   15,0%    10,1%     4,9% 

    2024     2,2%    10,7%    -8,5%   . 

 Acumulado  35,8%    71,5%  ,-23,4% 

 

Ao analisar o resultado acumulado no quinquênio 2020/24 a rentabilidade do PBB ascende a 

36% em comparação com os 71% do somatório das metas atuariais estabelecidas para o 

quinquênio, revelando insuficiência acumulada de 23% no período. Essa situação revela uma 

sistemática insuficiência em todos os anos do período, com exceção de 2023. Novamente, para 

evitar viés analítico, podemos incluir o resultado do exercício de 2019. Nesse caso, a média do 

desempenho no período 2019/24 se eleva para 65% contra a meta acumulada de 91%, ainda 

num patamar sensivelmente inferior. A depender de outros fatores rlevantes, a rentabilidade 

abaixo da meta atuarial é o principal fator que tende a acarretar déficits, influenciando 

negativamente o equilíbrio técnico do plano.  

Equilíbrio Técnico 

O equilíbrio do plano pode ser medido por duas métricas: o Equilíbrio Técnico- ET, que utiliza a 

mensuração dos resultados com base na aplicação dos princípios contábeis próprios das EFPC, 

constituindo o retrato oficial do desempenho do Plano; e o Equilíbrio Técnico Ajustado- ETA, que 

prevê um ajuste, realizado de forma exclusivamente gerencial, com o objetivo identificar a 

necessidade de se implementar um Plano de Equacionamento de Déficit- PED. O déficit do ano 

de 2024 foi de R$ 1.714 milhões, que somado ao déficit acumulado existente no final de 2023 

resultou em acumulado de quase R$ 2.999 milhões, equivalente a cerca de 16% das Provisões 

Matemáticas.  

 

 PBB: Equilíbrio Técnico em 2024 – Contábil em MM 

 

Patrimônio Previdencial    R$ 15.476  

Menos: Provisões Matemáticas- PM  R$ 18.475  

Igual: Equilíbrio Técnico- ET em 31/12/24         (R$   2.999) 

Resultado Contábil: ET como % das PM     -16,2% 

 

O Equilíbrio Técnico deve considerar o “ajuste de precificação”, para se obter o Equilíbrio Técnico 

Ajustado- ETA, este sim objeto de forte interesse dos beneficiários do Plano, na medida em que 

serve para calcular o quão perto se está do limite regulamentar que exige um PED. O ajuste de 

precificação representa um valor, positivo ou negativo, que resulta do registro da carteira de 

títulos públicos que serão levados até o vencimento, portanto marcados pela curva de 

vencimento, com relação à sua mensuração se utilizando a taxa de juros atuarial5. No final de 

2024 a carteira de títulos levados até o vencimento somava, em valores contábeis, o montante 

de R$ 7.886 milhões, com rendimentos previstos no futuro estimados em uma taxa de juros 

média de 6,5% ao ano. Esta mesma carteira, descontada pela taxa de juros atuarial de 5,59%, 

se eleva para R$ 8.941 milhões, resultando em uma diferença de R$ 1.055 milhões. Em 2024 o 

ajuste de precificação, que decorreu dessas duas formas de precificação, deve ser subtraída do 

 
5 Embora não tenha relação direta com o ajuste de precificação, é importante reconhecer as diferenças que 

existem entre o registro contábil de títulos para pronta negociação, que devem ser marcados a mercado, 

com relação ao de títulos a serem levados até o vencimento, marcados pela curva de vencimento do papel, 

que estão descritas no artigo da Coluna nº 62 “Estratégias de precificação de Renda Fixa em Fundos de 

Pensão”, disponível no portal www.apabndes.org.br/textosprevidenciarios  

http://www.apabndes.org.br/textosprevidenciarios
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déficit contábil (Equilíbrio Técnico) para se chegar ao déficit gerencial (Equilíbrio Técnico 

Ajustado), utilizado para calcular a necessidade de um PED. Com a consideração do Ajuste de 

Precificação calculado no final de 2024, o déficit efetivo de R$ 2.999 milhões do PBB foi reduzido 

para R$ 1.944 milhões, ou seja, o déficit contábil da ordem de 16% se reduziu para um déficit de 

natureza gerencial de pouco mais de 10%, ainda inferior ao limite regulamentar para se promover 

um PED. 

 

 PBB: Equilíbrio Técnico Ajustado em 2024 – Gerencial em MM 

 

Equilíbrio Técnico    (R$ 2.999)  

Menos: ajuste de precificação    R$ 1.055 

Igual: Equilíbrio Técnico Ajustado- ETA   (R$ 1.944)  .  

Resultado Gerencial: ETA em % das PM    -10,5% 

 

Em grandes números, considerando que o duration do PBB está em torno de 17 anos, se chega 

ao limite do déficit aceitável no entorno de 13% das provisões matemáticas, ou seja, de até R$ 

2.400 milhões, a partir do qual a regulamentação exige a implementação de um novo PED6. 

Resultados Financeiros 

De forma simplificada, podemos dizer que o equilíbrio de um plano de benefícios decorre de 

quatro grandes fluxos financeiros. Nos ingressos se destacam o recebimento das contribuições 

e o retorno dos investimentos, enquanto que nas saídas, se ressaltam o pagamento de benefícios 

e o aumento do passivo atuarial. O déficit do ano de 2024 ascendeu a R$ 1.714 milhões como 

consequência do volume de ingressos serem inferiores às saídas. Note que o PBB é um plano 

maduro, fechado a novas adesões desde 2018, com contribuições que representam pouco mais 

da metade dos benefícios. 

 

  PBB: Resultados Financeiros em 2024 em MM 

 

Ingressos     R$   954 

     Recebimento de contribuições  R$   646 

     Retorno dos investimentos   R$   308   . 

Saídas      R$ 2.668 

     Pagamento de Benefícios   R$ 1.250 

     Aumento das Provisões Matemáticas R$ 1.361 

     Outros fatores    R$     57   . 

Resultado do Exercício: Déficit             (R$ 1.714) 

 

A mecânica de cálculo do resultado financeiro explica a origem e a evolução do Equilíbrio Técnico 

do Plano. Em 2024, o déficit no valor de R$ 1.714 milhões, ao ser somado ao déficit acumulado 

dos exercícios anteriores, no montante de R$ 1.285 milhões, resultou em déficit acumulado de 

R$ 2.999 milhões ao final do exercício 2024. No PBB as contribuições e benefícios constam de 

regras preestabelecidas no seu Regulamento, um contrato de adesão, enquanto que o retorno 

dos investimentos e as variações nas provisões matemáticas são fatores gerenciáveis que 

decorrem, em grande parte, de decisões dos gestores.  Estão nesses dois fatores as causas 

primeiras que explicam a evolução do equilíbrio técnico do Plano. 

Retornos dos investimentos 

O principal gerador de déficit em 2024 foi o sofrível retorno dos investimentos, da ordem de R$ 

308 milhões, para uma alocação no final do período de R$ 15.660 milhões, representando cerca 

de 2,2% de rentabilidade no período. Visão mais clara desse desempenho depende da 

disponibilidade dos retornos individualizados por classes de investimentos. Apenas para efeito 

de comparação, em 2023 o retorno foi de R$ 2.087 milhões, ou seja, quase sete vezes mais do 

que em 2024, o que representou a boa rentabilidade de 15%, ressaltando que os retornos neste 

biênio estão referenciados ao mesmo volume básico de investimentos.  

 
6 O limite regulamentar para um novo PED deve ser calculado pela formula {(duration das provisões 

matemáticas menos 4) dividido pelas provisões matemáticas}. 
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Provisões Matemáticas 

A gestão do passivo atuarial em 2024 foi singela, na medida em que o aumento das provisões 

matemáticas, no montante de R$ 1.361 milhões, se deveu basicamente ao seu crescimento 

inerente, no valor de R$ 1.180 milhões. Os demais fatores que podem influenciar a evolução do 

passivo atuarial tiveram participação marginal, com os restantes R$ 180 milhões originadas pelas 

alterações nas premissas atuariais e pelas mudanças na base de dados. De forma comparativa, 

em 2023 foi promovido aumento na taxa de desconto das provisões matemáticas, a qual foi 

elevada de 5,28% para 5,59% ao ano, impactando positivamente no equilíbrio do Plano, sob a 

forma de redução das provisões matemáticas no expressivo valor de R$ 895 milhões. Este fato, 

combinado com o bom retorno dos investimentos apurado em 2023, no montante de R$ 2.087 

milhões, contribuiu para a redução do então déficit acumulado, que declinou de R$ 2.265 milhões 

no final de 2022 para R$ 1.285 milhões no final de 2023. No próximo artigo será analisado, de 

forma detalhada, o resultado dos investimentos em 2024, principal fator do desempenho do Plano 

no período. 
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