
 
COLUNA PREVIDENCIARIA 

 
111. Migração entre planos de benefícios previdenciários 

 
Sebastião Bergamini Junior (*)1 

 
A FAPES está tomando as medidas necessárias para permitir a migração voluntária dos atuais 

beneficiários do Plano Básico de Benefícios – PBB para o novo Plano PBB-CD. Essa migração aumenta o 
leque de opções previdenciárias, o que atende interesses do patrocinador, dos órgãos de fiscalização e 
controle, do gestor e de parte dos atuais beneficiários do PBB. Esse artigo analisa riscos e oportunidades 
envolvidos na migração. Serão relembrados alguns princípios da educação financeira; analisado o contexto 
em que deve ocorrer a migração; e relatados alguns condicionantes que balizam a decisão sobre possível 
migração. Este tema já foi analisado no artigo “Migrar ou não migrar, eis a questão”, publicado no jornal 
Apalavra nº 274, de 13/03/25, disponível no Portal APA.  

 
1. Educação financeira e previdenciária 

 
A literatura sobre educação financeira e previdenciária versa sobre o orçamento familiar; a constituição 

da reserva de emergência; o conhecimento sobre os ciclos da vida financeira das pessoas; a utilização de 
metodologias para embasar uma adequada alocação em produtos financeiros durante o processo de 
acumulação; as bases para a gestão do endividamento; e as possíveis formas de tributação ou isenção em 
todas as fases do ciclo. As diferentes fases desses ciclos influenciam as estratégias a serem utilizadas em 
cada momento da vida do indivíduo. Por convenção, distinguimos quatro: fundação, acumulação, 
manutenção e distribuição. Os assistidos do PBB já passaram pelas três primeiras, estando atualmente na 
fase de distribuição, em que sonhos passados evoluíram, no transcorrer dos anos, para metas que já se 
transformaram em resultados concretos, consubstanciados pelo atual patrimônio amealhado e pelo 
montante de sua poupança previdenciária.  

 
Para o assistido do PBB essa poupança está representada, principalmente, pelos recursos alocados, de 

forma mutualista, no PBB, que é um plano com benefícios claramente definidos de natureza vitalícia. É na 
fase de distribuição que devem ser definidas tanto a sucessão previdenciária quanto a patrimonial, 
consistindo no estabelecimento do suporte previdencial de dependentes, em geral o cônjuge e eventual 
dependente incapaz, e da destinação do legado patrimonial para herdeiros necessários e indicados. A 
possível migração voluntária do atual plano na modalidade de benefício definido para um outro plano, na 
modalidade de contribuição definida, constitui uma decisão crítica para o assistido por envolver riscos e 
oportunidades que não estão muito claros para a maioria.  

 
2. Contexto da migração 

 
O PBB na modalidade de benefício definido foi instituído com a criação da Fundação em 1974 e que, 

como todos os fundos de pensão estatais, recebeu aportes do patrocinador até o ano 2000 que eram múltiplos 
dos aportes dos participantes. Naquele ano foi aprovada a Emenda Constitucional nº 20 tornou obrigatória 
a paridade contributiva entre participantes e patrocinadores. Nos dezesseis anos seguintes houve dissensos, 
tanto na esfera administrativa quanto na judicial, acerca da legalidade de alguns aportes, o que foi resolvido 
pelo Consenso TCU, também chamado Acordo do PBB.  

 
Por meio da mediação do TCU, o gestor FAPES e o patrocinador BNDES chegaram a um amplo acordo 

prevendo (i) a criação do PBB-CD, um novo plano na modalidade de contribuição definida; (ii) a abertura 
de processo de migração voluntária dos participantes do PBB para o PBB-CD; e (iii) a aprovação  



de um Termo de Autocomposição, a ser implantado depois do processo de migração, sob a denominação 
inadequada de “novo Plano de Equacionamento de Déficit – PED”, por meio do qual o PBB devolveria 
recursos da ordem de R$ 1.550 milhões para o patrocinador BNDES, a serem pagos em 30 anos com 
correção monetária pelo IPCA, sem juros atuariais, com o uso do sistema de amortização SAC ou Sistema 
de Amortização Constante.  

 
Duas curiosidades acerca do Termo de Autocomposição: a devolução se dará sob a forma do que foi 

denominado de um “novo PED”, por meio do qual patrocinador participará de forma paritária nas 
contribuições, ao mesmo tempo em que recebe a totalidade dos recursos arrecadados; e o novo PED não é 
um plano de equacionamento tecnicamente, tanto que será formalizado como Contrato de Confissão de 
Dívida – CCD, cujos efeitos financeiros não resultarão em equacionar o déficit existente, mas implicarão 
na redução do valor das complementações atuais e futuras dos beneficiários do PBB. Portanto, o “novo 
PED” constitui uma superveniência passiva, em que o valor do CCD é registrado no passivo do PBB com 
igual registro representando uma redução nos benefícios futuros dos participantes do plano. O CCD será 
assinado depois de concluído o processo de migração, por conta do incentivo pecuniário que será concedido 
aos migrantes, que terão sua parte no “novo PED” assumido pelo patrocinador do PBB. Essa aparente 
liberalidade se deve ao fato de que o novo Plano PBB-CD não irá gerar, no futuro, insuficiências financeiras 
por ser um plano na modalidade de contribuição definida. A opção pela migração também contempla a 
aceitação de cláusula de renúncia, pelo migrante, a demandas judiciais existentes. 

 
3. Fatores que influenciam a decisão de migração 

 
Uma análise de mente aberta demanda considerar todos os fatores que possam influenciar 

individualmente cada atual participante do PBB a tomar uma decisão de migração, dentre outros a 
existência de patrimônio robusto ou de capacidade financeira relevante; fatores biométricos, tais como 
expectativa de vida, herança genética ou existência de morbidades e, associado a essa última, isenção 
específica de IR; a existência de dependentes vulneráveis, como cônjuge sem renda, dependente incapaz, 
companheiro não inscrito na FAPES, ou até mesmo dependente com nenhuma ou baixa autonomia 
financeira; a possibilidade de concretização de sonhos, sejam em termos de empreendedorismo, sejam 
atividades de lazer; a efetivação do planejamento patrimonial, como definição de legados e usufruto de 
benefícios tributários em transferências patrimoniais; a superação pelo participante de possíveis limitações 
inerentes à gestão externa do seu plano previdenciário; a busca de autonomia na gestão do patrimônio que 
constitui sua poupança previdenciária, abrangendo a flexibilidade alocativa decorrente de liquidez parcial 
ou plena, inclusive com a possibilidade de acessar paraísos fiscais; e, principalmente, a expertise na área 
de investimentos.  

 
4. Reserva de migração 

 
Um dos condicionantes da migração não citados acima é representado pela existência de um volume 

razoável de recursos na reserva de migração do indivíduo, cujo dimensionamento é fonte de dúvidas 
frequentes. A reserva de migração é o resultado da soma de três parcelas: a reserva matemática, baseada na 
individualização das provisões matemáticas; os aportes futuros do patrocinador, na medida em que a 
migração se assemelha a uma retirada de patrocínio, no qual o patrocinador assume a obrigação de somar 
os recursos de aportes futuros à reserva de migração, tanto os relativos às contribuições normais quanto os 
referentes às extraordinárias; e a parcela proporcional do resultado do plano, constituído por superavit ou 
déficit.  

 
Note que num plano na modalidade de benefício definido as provisões matemáticas são calculadas 

anualmente com base em médias expressas por premissas e hipóteses atuariais de três naturezas: 
biométricas (tábuas de mortalidade, invalidez e morbidez); demográficas (composição famílias como 



família padrão, aplicada aos participantes ativos, e família real, aplicada aos assistidos); e econômicas (taxa 
de juros atuarial, aumento real de salários, etc.). São essas mesmas premissas que irão determinar a 
mensuração da reserva matemática de cada participante, que constituirá parcela proporcional 
individualizada das provisões matemáticas globais de natureza mutualista. A data da efetiva migração é 
muito importante para definir o valor efetivo da reserva de migração.  

 
O cronograma contempla três estimativas para essa reserva. A primeira estimativa foi realizada com 

base na posição das provisões matemáticas existentes em 30.09.25, com as seguintes simplificações: foram 
consideradas as premissas atuariais vigentes em 2025, exceto a taxa de juros atuariais, que foi ajustada para 
6% ao ano, percentual aprovado para vigorar a partir de 01.01.26; foi adotada a proporção do resultado 
deficitário do plano existente em 30.08.25; e foi utilizada a posição cadastral atualizada até 30.06.25.  

 
A segunda estimativa, mais precisa, deverá ser divulgada até a segunda quinzena de abril deste ano, 

incorporando os efeitos das premissas atuariais vigentes para 2026 e o resultado do plano até dezembro de 
2025. Essa versão deve embasar as decisões dos migrantes, cujo prazo de opção de migração foi fixado 
para o período entre 04.05.26 a 02.07.26. Esta segunda estimativa pode sofrer alterações que provavelmente 
serão irrelevantes para os participantes ativos, mas poderão ser significativas para os assistidos, em razão 
dos benefícios recebidos por eles entre fevereiro e agosto de 2026. O valor efetivo da reserva de migração 
será conhecido apenas depois do dia 1º de setembro de 2026, quando a segunda estimativa, posicionada em 
31.01.26 será atualizada pelos aportes, pagamentos de benefícios e resultados do plano aferidos no período 
de fevereiro a agosto de 2026.  

 
Para a maioria dos participantes do PBB os cálculos para a apuração das reservas de migração são uma 

“caixa preta”, motivando muitas dúvidas. Essas dúvidas são amenizadas quando se sabe que os cálculos 
das provisões matemáticas globais e das reservas de migração individualizadas serão elaborados pelo 
atuário externo Ernst & Young, conferidas pelos atuários da Fundação e auditadas pela empresa de auditoria 
PWC 

 
5. Alternativas 

 
Um lembrete precedente à análise de possível migração: no âmbito do seu suporte previdencial os 

participantes do PBB contam com um piso mínimo constituído pela parcela de benefício concedida pelo 
INSS e com a assistência médica de primeira linha concedido pelo Plano de Assistência Social – PAS, o 
plano de saúde dos assistidos do PBB, com a ressalva que na ausência do titular, seu dependente contará 
com o plano de saúde por apenas mais 25 meses, tempo concedido pelo patrocinador para o pensionista 
aderir a outro plano.  

A reserva de migração constitui, de fato, a poupança previdenciária de propriedade de cada beneficiário 
do PBB, embora pelo regime mutualista ela não esteja individualizada. As possíveis decisões se dividem 
em três linhas: se manter no PBB; migrar e manter sua poupança previdenciária, parcial ou totalmente, 
no PBB-CD; e migrar e retirar posteriormente a integralidade de sua poupança previdenciária para gestão 
própria. Na linha de migrar mantendo parcialmente os recursos no PBB-CD se destaca a possibilidade de 
sacar 25% da reserva de migração, o que deve ser analisado cuidadosamente em razão do impacto tributário, 
independentemente da escolha de tributação entre o regime progressivo e o regressivo.  

 
5.1. Permanecer no PBB 

 
A opção de não migrar significa aceitar a segurança institucional do PBB, permanecendo em um plano 

com benefício vitalício, mas com possíveis novos equacionamentos, detendo uma carteira de investimentos 
atualmente muito rentável. Pela característica mutualista do plano de benefícios significa que na ausência 



do titular e de seu pensionista, o que seriam possíveis excedentes de reservas serão revertidos ao plano, 
inexistindo legados para eventuais herdeiros.  

 
Em situações de crises extremas o participante do PBB terá pouca flexibilidade alocativa e a sua liquidez 

ficará vinculada apenas ao fluxo de benefícios. Em termos de gestão dos investimentos haverá as limitações 
decorrentes de uma política de investimentos delineada de forma global para grupos heterogêneos, 
representados por participantes ativos em fase de acumulação e assistidos em fase de fruição de seus 
benefícios.  

 
5.2. Migrar e permanecer no PBB-CD 

 
A opção de migrar para o PBB-CD nele permanecendo significa individualizar a sua poupança 

previdenciária, o que pode resultar em possível legado a eventuais herdeiros. Os benefícios ficam limitados 
à duração da poupança previdenciária, mas sem possibilidade de equacionamentos. O plano PBB-CD 
permite maior previsibilidade e flexibilidade para seu participante, com as três opções de exaustão do saldo 
tomadas em decisões anuais: (i) saques proporcionais entre 5 a 30 anos, o que permite a exaustão integral 
do saldo em até cinco anos; (ii) saques como percentuais da poupança previdenciária; e (iii) saques 
vinculados aos prazos de sobrevida, calculados com base em tabelas atuariais. Em situações de crise o 
participante do PBB-CD poderá ter liquidez parcial no médio prazo se acelerar o processo de exaustão. 

 
No PBB-CD o participante terá um controle maior sobre o nível de risco de seus investimentos, podendo 

optar por quatro perfis de investimentos. Esses perfis serão adotados progressivamente em razão da 
influência dos investimentos legados. Por sua relevância, reproduzo aqui um esclarecimento extraído das 
Perguntas & Respostas constante no Portal FAPES: “Com relação à alocação dos recursos, é importante 
elucidar que cada perfil de investimentos será composto com a mesma participação de uma carteira oriunda 
do plano original (PBB), a qual denominamos carteira legado. Atualmente essa carteira é composta 
majoritariamente por NTN-Bs (mantidas até o vencimento) com remuneração média de IPCA + 6,85%. 
Estimamos que a carteira legado poderá representar, inicialmente, aproximadamente 2/3 dos investimentos 
totais dos perfis do PBB-CD”. 

 
5.3. Gestão autônoma da poupança previdenciária 

 
A terceira opção, representada pela gestão própria pelo próprio participante de toda a sua poupança 

previdenciária tem apelo limitado entre a grande massa de participantes do PBB, pois exige expertise 
financeira especializada própria ou contratada. Esse tema foi analisado em detalhes no artigo “Uma 
estratégia para investimentos previdenciários, publicado no jornal Apalavra nº 285, de 12/02/26.  

 
6. Decisão de migrar 

 
A escolha entre migrar ou não está vinculada, na prática, à duas grandes variáveis carregadas de 

incerteza: os resultados da gestão dos investimentos, representados por maior ou menor retorno financeiro; 
e a longevidade do participante, com sobrevida maior ou menor com relação à expectativa média de 
sobrevida estimada na tábua de mortalidade.  

 
Nesse contexto, é possível vislumbrar que a incerteza provavelmente estará mais centrada no fator 

longevidade. Num plano BD a sobrevida maior com benefício vitalício poderá significar novos 
equacionamentos; e com sobrevida menor significará inexistência de legado para herdeiros, uma vez que 
possível saldo de reservas reverterá para a massa. Num plano CD a sobrevida maior com benefícios 
limitados às reservas irá resultar em redução de benefícios, porém sem equacionamentos; e com sobrevida 
menor poderá resultar em saldo para legar a herdeiros.  



 
Conclusões 

 
Os fatores que influenciam a possível decisão de migração têm pesos específicos para cada participante 

do PBB e dependem de sua visão de mundo, portanto, cada um deve avaliar sua situação e suas expectativas 
antes de tomar uma decisão.  

 
A Fundação tem fornecido grande volume de informações sobre a migração, além de manter funcionários 
que poderão orientar a aconselhar os assistidos do PBB sobre dúvidas específicas. Uma análise 
superficial do perfil dos assistidos do PBB parece indicar que provavelmente a melhor solução 
individual seja permanecer no atual plano. Os fatores que aparentemente prevalecem entre a 
maioria desses assistidos prenuncia uma baixa propensão à migrar, dentre eles o possível volume 
reduzido da reserva de migração; o suficiente patrimônio amealhado, mesmo coexistindo com 
capacidade financeira baixa; os fatores biométricos positivos, tais como elevada expectativa de vida, boa 
herança genética, inexistência de morbidades e o suporte de excelente plano de saúde; os dependentes já 
encaminhados e com baixa vulnerabilidade financeira; o realismo com relação aos sonhos de 
empreendedorismo; o planejamento patrimonial já estruturado; e o grau insuficiente de educação 
financeira e previdenciária aliado à percepção de uma boa gestão externa do seu atual plano 
previdenciário. 

 

––––––––––––––––––––––––––––––––––––– 

1 Com cer�ficação CPA-20 pela ANBIMA, Administração em previdência pelo ICSS e Conselheiro Fiscal e de 
Administração pelo IBGC. Foi conselheiro da FAPES em quatro mandatos. As opiniões emi�das são de sua inteira 
responsabilidade, não expressando a posição oficial da APA. 
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