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COLUNA PREVIDENCIARIA 

 

110. Sustentabilidade dos Fundos de Pensão 
       Sebastião Bergamini Junior (*)1 

 

Reportagem veiculada em 20 de fevereiro passado, pelo jornal Valor Econômico, apresentava a 

manchete “Previdência fechada tem 233 planos com déficit de R$ 28 bilhões”.  A lead da notícia 

citava, ainda, que “a perspectiva de queda dos juros aumenta a preocupação do regulador com 

solvência das entidades”. A manchete, aparentemente neutra, relatava um fato que, na lead, 

assumia feições alarmantes, por apontar supostas preocupações do órgão fiscalizador quanto à 

solvência das entidades. Essa reportagem denota que alguns artigos da grande imprensa devem 

passar por maior crivo técnico e rigor ético, sob pena de disseminar o descredito para o último 

baluarte no qual o leitor pode obter informações confiáveis na nossa Era da Pós-Verdade. Este 

artigo analisa como certos vieses podem provocar preocupações infundadas em seus leitores, 

abordando a figura do viés midiático; sintetizando a visão do órgão fiscalizador sobre a atual 

situação de solvência da indústria de fundos de pensão; esmiuçando pontos polêmicos contidos 

na reportagem; e concluindo com o que não foi, mas deveria ter sido dito. 

Viés midiático 

O viés midiático ocorre à partir da constatação de que jornalistas e editores das mídias de 

massa utilizam vieses na seleção e cobertura de acontecimentos. O uso do termo pode se referir, 

também, à percepção generalizada de que toda a mídia de massa adota vieses, em frequente 

infração a ética jornalística. As limitações práticas para se adotar neutralidade informacional são 

bem conhecidas, o que inclui a inabilidade ou ignorância de alguns jornalistas em cobrirem 

matérias de relativa complexidade e a necessidade de ligarem diversos fatos em uma narrativa 

coerente. Por outro lado, a prática da desinformação está amplamente disseminada, sendo 

direcionada a pessoas, grupos ou instituições em situação de vulnerabilidade. Neste contexto, a 

desinformação é definida como sendo um conjunto de práticas e técnicas de comunicação que 

visam influenciar a opinião pública por meio da difusão intencional de informações falsas, 

distorcidas ou tendenciosas. De forma deliberada, a sua prática oculta seus reais produtores, 

visando a promoção de interesses de indivíduos e de grupos com influência política ou 

econômica. A desinformação tem sempre motivações políticas ou financeiras, tendo como 

propósito consciente lesar direitos das pessoas para a obtenção de vantagens indevidas, sejam 

políticas ou econômicas. A desinformação é pautada, frequentemente, por teorias conspiratórias 

e pode se infiltrar em discursos aparentemente convencionais, se propagar rapidamente e 

influenciar o comportamento das pessoas. A desinformação é diferente da “informação falsa”, 

que se refere à propagação não intencional de informações incorretas sem o propósito de 

prejudicar ou causar danos. Muitas pessoas que compartilham informações incorretas não têm 

consciência de sua falsidade.  

Solvência dos fundos de pensão 

Sobre o tema da citada reportagem, os fatos são amplamente conhecidos por quem acompanha 

a indústria de fundos de pensão, que opera com planos de contribuição definida, modalidade que 

não registra déficits, e com planos de benefícios definidos e de contribuição variável, que podem 

apresentar desequilíbrios. A indústria está plenamente solvente, conforme detalhado na Nota 

Pública da PREVIC, divulgada no portal do Investidor Institucional em 20 de fevereiro, como 

resposta direta à citada reportagem. A Nota apontava que em novembro de 2025 existiam 453 

planos com superavit total de R$ 37 bilhões, 447 planos em equilíbrio e 231 planos com déficit 

total de R$ 27 bilhões, ou seja, a indústria é liquidamente superavitária em R$ 10 bilhões. Há 

vinte e cinco anos os beneficiários de planos na modalidade de benefícios definidos, 
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patrocinados por empresas estatais vêm aportando recursos, com participação paritária do 

patrocinador, na formação de sua poupança previdenciária. Apesar disso, para alguns 

desinformados, os seus beneficiários são vistos como privilegiados e seus benefícios como 

ilegítimos, tornando-os alvos de afirmações incompletas, distorcidas e viesadas.  

Pontos polêmicos da reportagem 

- Déficits bilionários em fundos de pensão têm chamada atenção, trazendo preocupações diante 

da perspectiva de queda de juros neste ano.  

- Dados do Ministério da Previdência mostram que 233 planos, de um total 1.129, acumulavam 

déficit de R$ 28 bilhões em setembro de 2025.  

- Os mais problemáticos são os de benefício definido, também os mais antigos e muitos com 

falhas estruturais... Segundo a PREVIC há em andamento 199 planos de equacionamento de 

déficit (PED) em 89 entidades fechadas de previdência complementar.  

- ... diretor da PREVIC diz que a concentração de 86% da carteira das fundações em renda fixa, 

sendo quase tudo em títulos públicos federais “é uma aberração”, que preocupa o órgão...  

- Em 2010, a parcela do patrimônio do setor em renda variável era de 33%, em 2025, ficou em 

8%, uma fatia muito pequena... A parcela dos investimentos em renda fixa atingiu o recorde de 

86% - em 2010, era de 61%.  

O que não foi dito 

O viés midiático surge na primeira frase, quando bombasticamente são anunciados os “déficits 

bilionários”. A PREVIC, agencia de fiscalização da indústria de fundos de pensão está muito bem 

informada e declarou, na referida Nota Pública, que a indústria está plenamente solvente. Na 

reportagem, restou insinuado que alguém tem atenção voltada para tais déficits, ficando ainda 

obscuras as preocupações de “não-se-sabe quem” com a perspectiva da queda de juros. 

O viés tendencioso se mostra de duas formas: ao apontar somente a parcela de planos com 

déficit, não reconhecendo que o resultado líquido de todos os planos é um superavit; e ao não 

comparar o déficit de R$ 27 bilhões de reais, relativo ao déficit de parte dos planos, com o 

patrimônio total dos planos, no valor de R$ 1 trilhão e 280 bilhões de reais, valores necessários 

para cobrir obrigações que se estendem, em alguns casos, por mais de oito décadas, denotando 

a desprezível insignificância de um déficit de 2,1%.   

O viés também emerge quando a reportagem qualifica os planos de benefício definido, como 

sendo os mais antigos (o que está correto), mas reputando-os com “muitos com falhas 

estruturais”, sem citar quais planos ou fundos e sem detalhar a natureza dessas falhas. A 

reportagem cita a existência de 199 planos de equacionamento de déficit em andamento, sem 

ressaltar que este fato é altamente positivo para a indústria, por indicar que insuficiências 

identificadas no passado já foram sanadas.  

A concentração de 86% da carteira dos fundos de pensão em títulos públicos federais é um fator 

extremamente positivo para as entidades e seus beneficiários, na medida em que, na atual 

conjuntura, esses títulos estão pagando juros anuais acima de 7% além da reposição 

inflacionária medida pelo IPCA. A qualificação de “aberrante”, no sentido de desvio da norma, 

padrão ou conduta, indicando anomalia, erro grave ou deformidade, deveria ser atribuída, 

possivelmente, à política do atual Governo, que por conta do desequilíbrio fiscal tem que pagar 

juros elevadíssimos ao mercado, sob pena de não conseguir “rolar” a dívida pública. Ao 

encarteirar esses títulos, os fundos de pensão apenas aproveitam a oportunidade decorrente dos 

efeitos de uma política econômica disfuncional, sendo ato meritório para seus gestores. Esta 

concentração não deve preocupar os órgãos de fiscalização dos fundos de pensão, os gestores 

dos fundos ou os beneficiários dos planos.  

A informação de que no período 2010 a 2025 a participação da renda variável declinou de 33% 

para 8% na carteira de investimentos demonstra os gestores dos fundos de pensão estão 

gerenciando corretamente as aplicações, reduzindo a exposição em investimentos que não têm 

tido retorno aceitável nos últimos anos, denotando, ainda, que o foco da gestão está em 

assegurar os futuros benefícios dos participantes dos planos, não atendendo interesses 

espúrios. 
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Conclusões 

A solvência dos planos de benefícios melhorou nos últimos anos. Os detentores que mantiverem 

os títulos públicos federais que compõem sua carteira de investimentos até o vencimento, 

utilizando a chamada marcação pela curva de vencimento, estão garantindo um retorno acima 

de 7% ao longo de toda o prazo de maturidade do título. Em consequência, esses recursos 

estarão fora, durante longo tempo, da “ciranda financeira” que movimenta diariamente vultosos 

recursos, gerando taxas e comissões para os agentes de mercado. Nessa linha, a perspectiva 

da queda de juros não preocupa os gestores de fundos de pensão que optaram por alocar 

recursos nesses títulos, mas deve trazer, provavelmente, enormes preocupações para os 

agentes do mercado financeiro que sobrevivem da “ciranda financeira” e que estão vendo sua 

clientela minguar. Os “déficits bilionários” que atualmente existem e que foram apontados na 

reportagem são residuais, os planos de benefícios estão equilibrados e seus bilionários déficits 

são compatíveis com os recursos trilionários administrados. A atual situação da indústria é de 

plena solvência, portanto o desnecessário alarmismo deve ser ignorado pelos beneficiários dos 

planos, pois como dito anteriormente, a desinformação tem como propósito consciente lesar 

direitos das pessoas para a obtenção de vantagens indevidas. Da leitura da reportagem em tela 

se conclui que o conteúdo visou influenciar a opinião pública por meio da difusão intencional de 

informações incompletas, distorcidas e tendenciosas. Caberá ao leitor avaliar a quem interessa 

esse processo de desinformação. 
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