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A FAPES esta tomando as medidas necessarias para permitir a migracdo voluntaria dos atuais
beneficiarios do Plano Bésico de Beneficios — PBB para o novo Plano PBB-CD. Essa migracdo aumenta o
leque de opgdes previdenciarias, o que atende interesses do patrocinador, dos orgdos de fiscalizagdo e
controle, do gestor e de parte dos atuais beneficidrios do PBB. Esse artigo analisa riscos e oportunidades
envolvidos na migragdo. Serdo relembrados alguns principios da educagdo financeira; analisado o contexto
em que deve ocorrer a migracdo; e relatados alguns condicionantes que balizam a decisao sobre possivel
migracdo. Este tema ja foi analisado no artigo “Migrar ou nao migrar, eis a questdo”, publicado no jornal
Apalavra n°® 274, de 13/03/25, disponivel no Portal APA.

1. Educacao financeira e previdenciaria

A literatura sobre educacdo financeira e previdenciaria versa sobre o orcamento familiar; a constituicao
da reserva de emergéncia; o conhecimento sobre os ciclos da vida financeira das pessoas; a utilizagdo de
metodologias para embasar uma adequada alocagdo em produtos financeiros durante o processo de
acumulagdo; as bases para a gestdo do endividamento; ¢ as possiveis formas de tributagdo ou isen¢do em
todas as fases do ciclo. As diferentes fases desses ciclos influenciam as estratégias a serem utilizadas em
cada momento da vida do individuo. Por convengdo, distinguimos quatro: fundagdo, acumulagdo,
manutencdo e distribui¢@o. Os assistidos do PBB ja passaram pelas trés primeiras, estando atualmente na
fase de distribuigdo, em que sonhos passados evoluiram, no transcorrer dos anos, para metas que ja se
transformaram em resultados concretos, consubstanciados pelo atual patriménio amealhado e pelo
montante de sua poupanca previdenciaria.

Para o assistido do PBB essa poupanga esta representada, principalmente, pelos recursos alocados, de
forma mutualista, no PBB, que ¢ um plano com beneficios claramente definidos de natureza vitalicia. E na
fase de distribuicdo que devem ser definidas tanto a sucessdo previdencidria quanto a patrimonial,
consistindo no estabelecimento do suporte previdencial de dependentes, em geral o conjuge e eventual
dependente incapaz, e da destinagdo do legado patrimonial para herdeiros necessarios e indicados. A
possivel migragdo voluntaria do atual plano na modalidade de beneficio definido para um outro plano, na
modalidade de contribuicdo definida, constitui uma decisdo critica para o assistido por envolver riscos e
oportunidades que nao estdo muito claros para a maioria.

2. Contexto da migragao

O PBB na modalidade de beneficio definido foi instituido com a criacdo da Fundagdo em 1974 ¢ que,
como todos os fundos de pensdo estatais, recebeu aportes do patrocinador até o ano 2000 que eram multiplos
dos aportes dos participantes. Naquele ano foi aprovada a Emenda Constitucional n° 20 tornou obrigatoria
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 mediagdo do TCU, o gestor FAPES e o patrocinador BNDES chegaram a um amplo acordo
prevendo (i) a criagdo do PBB-CD, um novo plano na modalidade de contribuigdo definida; (ii) a abertura
de processo de migragdo voluntaria dos participantes do PBB para o PBB-CD; e (iii) a aprovagao



de um Termo de Autocomposi¢ao, a ser implantado depois do processo de migracao, sob a denominagao
inadequada de “novo Plano de Equacionamento de Déficit — PED”, por meio do qual o PBB devolveria
recursos da ordem de R$ 1.550 milhdes para o patrocinador BNDES, a serem pagos em 30 anos com
corre¢do monetaria pelo IPCA, sem juros atuariais, com o uso do sistema de amortiza¢cdo SAC ou Sistema
de Amortizagao Constante.

Duas curiosidades acerca do Termo de Autocomposicao: a devolucdo se dara sob a forma do que foi
denominado de um “novo PED”, por meio do qual patrocinador participara de forma paritaria nas
contribuigdes, a0 mesmo tempo em que recebe a totalidade dos recursos arrecadados; e o novo PED néo ¢é
um plano de equacionamento tecnicamente, tanto que sera formalizado como Contrato de Confissdo de
Divida — CCD, cujos efeitos financeiros ndo resultardo em equacionar o déficit existente, mas implicardo
na reducdo do valor das complementagdes atuais e futuras dos beneficiarios do PBB. Portanto, o “novo
PED” constitui uma superveniéncia passiva, em que o valor do CCD ¢ registrado no passivo do PBB com
igual registro representando uma reduc@o nos beneficios futuros dos participantes do plano. O CCD sera
assinado depois de concluido o processo de migracao, por conta do incentivo pecunidrio que sera concedido
aos migrantes, que terdo sua parte no “novo PED” assumido pelo patrocinador do PBB. Essa aparente
liberalidade se deve ao fato de que o novo Plano PBB-CD nio ira gerar, no futuro, insuficiéncias financeiras
por ser um plano na modalidade de contribuigdo definida. A opgdo pela migragdo também contempla a
aceitagdo de clausula de renuncia, pelo migrante, a demandas judiciais existentes.

3. Fatores que influenciam a decisdo de migragao

Uma andlise de mente aberta demanda considerar todos os fatores que possam influenciar
individualmente cada atual participante do PBB a tomar uma decisdo de migracdo, dentre outros a
existéncia de patrimonio robusto ou de capacidade financeira relevante; fatores biométricos, tais como
expectativa de vida, heranga genética ou existéncia de morbidades e, associado a essa ultima, isengdo
especifica de IR; a existéncia de dependentes vulneraveis, como conjuge sem renda, dependente incapaz,
companheiro ndo inscrito na FAPES, ou até mesmo dependente com nenhuma ou baixa autonomia
financeira; a possibilidade de concretizagdo de sonhos, sejam em termos de empreendedorismo, sejam
atividades de lazer; a efetivacdo do planejamento patrimonial, como definicdo de legados e usufruto de
beneficios tributarios em transferéncias patrimoniais; a superagao pelo participante de possiveis limitagdes
inerentes & gestdo externa do seu plano previdencidrio; a busca de autonomia na gestdo do patrimoénio que
constitui sua poupanga previdenciaria, abrangendo a flexibilidade alocativa decorrente de liquidez parcial
ou plena, inclusive com a possibilidade de acessar paraisos fiscais; e, principalmente, a expertise na area
de investimentos.

4. Reserva de migragao

Um dos condicionantes da migrag@o ndo citados acima é representado pela existéncia de um volume
razoavel de recursos na reserva de migra¢do do individuo, cujo dimensionamento é fonte de duvidas
frequentes. A reserva de migragdo ¢é o resultado da soma de trés parcelas: a reserva matematica, baseada na
individualizacdo das provisdes matematicas; os aportes futuros do patrocinador, na medida em que a
migracdo se assemelha a uma retirada de patrocinio, no qual o patrocinador assume a obriga¢do de somar
os recursos de aportes futuros a reserva de migragao, tanto os relativos as contribui¢des normais quanto os
referentes as extraordindrias; ¢ a parcela proporcional do resultado do plano, constituido por superavit ou
déficit.

Note que num plano na modalidade de beneficio definido as provisdes matematicas sdo calculadas
anualmente com base em médias expressas por premissas ¢ hipdteses atuariais de trés naturezas:
biométricas (tdbuas de mortalidade, invalidez e morbidez); demograficas (composi¢do familias como



familia padrao, aplicada aos participantes ativos, e familia real, aplicada aos assistidos); € econdmicas (taxa
de juros atuarial, aumento real de salarios, etc.). Sdo essas mesmas premissas que irdo determinar a
mensuragdo da reserva matematica de cada participante, que constituira parcela proporcional
individualizada das provisdes matematicas globais de natureza mutualista. A data da efetiva migragdo ¢
muito importante para definir o valor efetivo da reserva de migracao.

O cronograma contempla trés estimativas para essa reserva. A primeira estimativa foi realizada com
base na posigdo das provisdes matematicas existentes em 30.09.25, com as seguintes simplifica¢des: 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 propor¢do do resultado
deficitario do plano existente em 30.08.25; e foi utilizada a posi¢do cadastral atualizada até 30.06.25.

A segunda estimativa, mais precisa, devera ser divulgada até a segunda quinzena de abril deste ano,
incorporando os efeitos das premissas atuariais vigentes para 2026 ¢ o resultado do plano até dezembro de
2025. Essa versdo deve embasar as decisoes dos migrantes, cujo prazo de opc¢do de migragdo foi fixado
para o periodo entre 04.05.26 a 02.07.26. Esta segunda estimativa pode sofrer alteragdes que provavelmente
serdo irrelevantes para os participantes ativos, mas poderao ser significativas para os assistidos, em razao
dos beneficios recebidos por eles entre fevereiro e agosto de 2026. O valor efetivo da reserva de migragéo
sera conhecido apenas depois do dia 1° de setembro de 2026, quando a segunda estimativa, posicionada em
31.01.26 sera atualizada pelos aportes, pagamentos de beneficios e resultados do plano aferidos no periodo
de fevereiro a agosto de 2026.

Para a maioria dos participantes do PBB os célculos para a apuragdo das reservas de migragdo sdo uma
“caixa preta”, motivando muitas duvidas. Essas duvidas sao amenizadas quando se sabe que os célculos
das provisdes matematicas globais e das reservas de migragdo individualizadas serdo elaborados pelo
atuario externo Ernst & Young, conferidas pelos atuarios da Fundagao e auditadas pela empresa de auditoria
PWC

5. Alternativas

Um lembrete precedente a analise de possivel migragdo: no ambito do seu suporte previdencial os
participantes do PBB contam com um piso minimo constituido pela parcela de beneficio concedida pelo
INSS e com a assisténcia médica de primeira linha concedido pelo Plano de Assisténcia Social — PAS, o
plano de saude dos assistidos do PBB, com a ressalva que na auséncia do titular, seu dependente contara
com o plano de satde por apenas mais 25 meses, tempo concedido pelo patrocinador para o pensionista
aderir a outro plano.

A reserva de migragao constitui, de fato, a poupanga previdenciaria de propriedade de cada beneficiario
do PBB, embora pelo regime mutualista ela ndo esteja individualizada. As possiveis decisdes se dividem
em trés linhas: se manter no PBB; migrar ¢ manter sua poupanca previdenciaria, parcial ou totalmente,
no PBB-CD; e migrar e retirar posteriormente a integralidade de sua poupanga previdenciaria para gestdo
propria. Na linha de migrar mantendo parcialmente os recursos no PBB-CD se destaca a possibilidade de
sacar 25% da reserva de migragdo, o que deve ser analisado cuidadosamente em razdo do impacto tributario,
independentemente da escolha de tributagdo entre o regime progressivo € 0 regressivo.

5.1. Permanecer no PBB
A opcdo de ndo migrar significa aceitar a seguranca institucional do PBB, permanecendo em um plano

com beneficio vitalicio, mas com possiveis novos equacionamentos, detendo uma carteira de investimentos
atualmente muito rentavel. Pela caracteristica mutualista do plano de beneficios significa que na auséncia



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

Em situagdes de crises extremas o participante do PBB tera pouca flexibilidade alocativa e a sua liquidez
ficara vinculada apenas ao fluxo de beneficios. Em termos de gestao dos investimentos havera as limitagdes
decorrentes de uma politica de investimentos delineada de forma global para grupos heterogéneos,
representados por participantes ativos em fase de acumulacio e assistidos em fase de fruicdo de seus
beneficios.

5.2. Migrar e permanecer no PBB-CD

A op¢do de migrar para o PBB-CD nele permanecendo significa individualizar a sua poupanga
previdenciaria, o que pode resultar em possivel legado a eventuais herdeiros. Os beneficios ficam limitados
a duracdo da poupanga previdencidria, mas sem possibilidade de equacionamentos. O plano PBB-CD
permite maior previsibilidade e flexibilidade para seu participante, com as trés opgdes de exaustdo do saldo
tomadas em decisdes anuais: (i) saques proporcionais entre 5 a 30 anos, o que permite a exaustdo integral
do saldo em até cinco anos; (ii) saques como percentuais da poupanga previdenciaria; e (iii) saques
vinculados aos prazos de sobrevida, calculados com base em tabelas atuariais. Em situagdes de crise o
participante do PBB-CD podera ter liquidez parcial no médio prazo se acelerar o processo de exaustao.

No PBB-CD o participante tera um controle maior sobre o nivel de risco de seus investimentos, podendo
optar por quatro perfis de investimentos. Esses perfis serdo adotados progressivamente em razdo da
influéncia dos investimentos legados. Por sua relevancia, reproduzo aqui um esclarecimento extraido das
Perguntas & Respostas constante no Portal FAPES: “Com relagdo a alocacdo dos recursos, ¢ importante
elucidar que cada perfil de investimentos serda composto com a mesma participacédo de uma carteira oriunda
do plano original (PBB), a qual denominamos carteira legado. Atualmente essa carteira ¢ composta
majoritariamente por NTN-Bs (mantidas até o vencimento) com remuneragdo média de IPCA + 6,85%.
Estimamos que a carteira legado podera representar, inicialmente, aproximadamente 2/3 dos investimentos
totais dos perfis do PBB-CD”.

5.3. Gestdao autonoma da poupancga previdenciaria

A terceira opgdo, representada pela gestdo propria pelo proprio participante de toda a sua poupanga
previdenciaria tem apelo limitado entre a grande massa de participantes do PBB, pois exige expertise
financeira especializada propria ou contratada. Esse tema foi analisado em detalhes no artigo “Uma
estratégia para investimentos previdenciarios, publicado no jornal Apalavra n°® 285, de 12/02/26.

6. Decisdo de migrar

A escolha entre migrar ou ndo estd vinculada, na pratica, a duas grandes varidveis carregadas de
incerteza: os resultados da gestdo dos investimentos, representados por maior ou menor retorno financeiro;
e a longevidade do participante, com sobrevida maior ou menor com relagdo a expectativa média de
sobrevida estimada na tdbua de mortalidade.

Nesse contexto, é possivel vislumbrar que a incerteza provavelmente estara mais centrada no fator
longevidade. Num plano BD a sobrevida maior com beneficio vitalicio podera significar novos
equacionamentos; ¢ com sobrevida menor significara inexisténcia de legado para herdeiros, uma vez que
possivel saldo de reservas reverterd para a massa. Num plano CD a sobrevida maior com beneficios
limitados as reservas ira resultar em redugdo de beneficios, porém sem equacionamentos; ¢ com sobrevida
menor podera resultar em saldo para legar a herdeiros.



Conclusoes

Os fatores que influenciam a possivel decisdo de migragao tém pesos especificos para cada participante
do PBB e dependem de sua visao de mundo, portanto, cada um deve avaliar sua situagdo e suas expectativas
antes de tomar uma decisao.

A Fundag@o tem fornecido grande volume de informagdes sobre a migracdo, além de manter funcionarios
que poderdo orientar a aconselhar os assistidos do PBB sobre duvidas especificas. Uma andlise
superficial do perfil dos assistidos do PBB parece indicar que provavelmente a melhor solucéo
individual seja permanecer no atual plano. Os fatores que aparentemente prevalecem entre a
maioria desses assistidos prenuncia uma baixa propensao a migrar, dentre eles o possivel volume
reduzido da reserva de migragdo; o suficiente patrimonio amealhado, mesmo coexistindo com
capacidade financeira baixa; os fatores biométricos positivos, tais como elevada expectativa de vida, boa
heranga genética, inexisténcia de morbidades e o suporte de excelente plano de satude; os dependentes ja
encaminhados e com baixa vulnerabilidade financeira; o realismo com relagdo aos sonhos de
empreendedorismo; o planejamento patrimonial ja estruturado; e o grau insuficiente de educagdo
financeira e previdenciaria aliado a percepc¢ao de uma boa gestdo externa do seu atual plano
previdenciario.
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