Demoéré;tizagéio da Funcef,
uma conquista sob ameaca




Cenario dificil causa impacto
nos resultados da Funcef

crise financeira internacional, que surgiu
‘ & em 2007 com foco inicial nos Estados
Unidos e se espalhou em 2008, compro-
metendo a economia de paises desenvolvidos
e emergentes, trouxe consequéncias negativas
para o cenario econémico brasileiro. Os efeitos
chegaram ao sistema de previdéncia comple-
mentar. Depois de registrar superavits em suas
carteiras no periodo de 2003 a 2008, os fundos
de pensao passaram a viver momentos dificeis,
por conta do forte impacto da retragdo do mer-
cado acionario, apresentando uma queda no
patrimonio de investimento com a desvaloriza-
cao de suas aplicagdes na Bovespa.

Em 2014, conforme dados divulgados pela
Associacdo Brasileira das Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar (Abrapp), a soma
dos resultados negativos das fundacdes defici-
tarias, calculado em R$ 35,4 bilh&es, superou o

total dos saldos positivos dos superavitérios, de
R$ 27,6 bilhdes.

Nos ultimos sete anos, o mercado de agdes
teve uma queda acentuada de 23,71%. Des-
se total, 11,89% foi em 2012, 2013 e 2014. A
maior parte das aplicacbes das entidades de
previdéncia complementar é feita por fundos
de investimentos (64,6%).

Antes da crise, a Funcef obteve de 2003 a
2008 a rentabilidade global de 193,4% para
uma meta atuarial acumulada de 92,9%. Com
a retracdo econdmica, o cenario mudou e a si-
tuagdo dos planos de beneficios também, com
dois periodos de déficits em 2009 e 2010, uma
ligeira recuperagdo em 2011, e o retorno dos
resultados deficitérios a partir de 2012.

Conforme informagdes divulgadas pela Fun-
dagdo, a queda no valor dos ativos de renda
variavel é apontada como a principal causa dos
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resultados dos investimentos da Fundac&o nao
terem alcancado a meta atuarial. Nos ultimos
trés anos, essa carteira apresentou rentabilida-
de acumulada negativa de 15,14%, enquanto a
meta atuarial do periodo foi de 39,8%.

Na alocacéo de investimentos da Funcef, em
dezembro de 2014, o segmento de renda varia-
vel representava 28,14% do total de ativos. Um
dos ativos deste segmento mais afetado pela
crise econémica mundial foi o Fundo Investi-
mento em Agdes Carteira Ativa Il, formado por
papéis da cadeia societaria da companhia Vale.

A mineradora enfrenta dificuldades por con-
ta da conjuntura de forte queda no prego do
seu principal produto, o minério de ferro. Do
patamar de US$ 187/tonelada, em feverei-
ro/2011, estd sendo negociado atualmente
ao preco de US$ 72/tonelada, representando
uma queda de 62%.

A participagdo da Funcef na Valepar foi ad-
quirida em 1997 por cerca de R$ 250 milhdes
e chegou a valer em torno de R$ 9 bilhdes em
2011. Pelo acordo assinado, a Fundacéo ficou
impedida de mexer neste controle acionério
por 20 anos. Isto significa que até 2017 ndo ha
o que fazer em relagdo ao investimento. Com a
queda dos pregos do minério, o fundo sofreu
desvalorizacédo, caindo para R$ 7,6 bilhdes, con-
forme avaliagcdo feita em dezembro de 2013, o
que representa uma redugdo de 16%. No plano
de beneficio REG/Replan, o impacto negativo
dessa carteira nos resultados foi de R$ 3,7 bi-
lhdes, sendo R$ 3,3 bilhdes no Saldado e R$
300 milhées no Nao-Saldado.

Os nimeros sobre os resultados de 2015 néao
estdo disponiveis, porque a Funcef ndo fechou
o balanco do exercicio passado, mas os dados
divulgados mensalmente apontam para o en-
cerramento do ano com rentabilidade de inves-
timentos abaixo da meta atuarial e resultado
deficitario.

Conforme os dados do balancete de agosto
de 2015, divulgados em novembro do ano pas-
sado pela Fundagdo, a rentabilidade da renda
varidvel e dos investimentos estruturados man-
teve-se negativa. Apesar da Funcef ter realiza-
do mudancgas em sua politica de investimentos,
ampliando os negdcios em renda fixa, a medida
ndo foi suficiente para alcancar a meta atuarial.
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Em 2014, os investimentos da Funcef ficaram
com rentabilidade (4,4%) bem abaixo da meta
atuarial de 12,07%

Outro agravante do déficit é o contencioso
judicial, um problema criado pela patrocinado-
ra e cuja conta estd sendo paga pelos partici-
pantes de assistidos dos planos de beneficio.
Com crescimento de 145,9% nos dltimos quatro
anos, as provisdes para cobertura de decisdes
judiciais atingiram montantes expressivos, com
impacto direto nos resultados patrimoniais.

Atualmente, o valor provisionado para paga-
mento de condenagdes judiciais ja estd em R$
1,925 bilhdo. O crescimento é de 35% em re-
lacdo ao contabilizado em dezembro de 2014,
estimado em R$ 1,4 bilhdo. No REG/Replan
Saldado, o montante é de R$ 1,44 bilhdo, o
que corresponde a 3,47% do ativo do plano.
No caso do Nao-Saldado, o valor provisiona-
do para perdas provaveis é de quase 10% do
ativo, cerca de R$ 430 milhdes, o que corres-
ponde ao déficit acumulado do plano até o
exercicio de 2014.

Segundo o balango de 2014 da Funcef, os
principais objetos das quase 14 mil agdes sdo:
CTVA (25%), auxilio alimentacdo (20%), cesta
alimentacao (16%), horas extras (16%), abono
(13%) e isonomia/promogdes (10%). Dados de
maio de 2015, apontam contencioso de R$ 8,9
bilhdes, considerando riscos de condenacao re-
moto, possivel e provavel. Desse total, R$ 4,5
bilhes se relacionam a CTVA. Ou seja, mais de
?0% do passivo judicial é de total responsabili-
dade da Caixa, que deixou de honrar compro-
missos trabalhistas com seus empregados.

Gracas a pressao das entidades representati-
vas dos empregados e as gestdes da dire¢do da
Funcef, foi criado um GT paritério Caixa/Funcef,
em 2012, para reduzir o passivo judicial. Desse
Grupo de Trabalho, resultou a assinatura de um
acordo operacional, no qual a Caixa aceitou as-
sumir a responsabilidade somente no caso de
acdes relacionadas a auxilio alimentacdo, ces-
ta alimentagdo, abono na complementagdo da
aposentadoria e Plano de Assisténcia Médica
Supletiva (PAMS). Em relagdo a outros objetos,
as negociagdes ndo avangaram e o passivo foi
ampliado impactando no déficit dos planos de
beneficios.




Os reajustes sao os
culpados, segundo a Funcef

a ocorréncia de déficit no plano Saldado.
Ei-los: Fundo de Revisdo, Fundo de Acu-
mulacdo, reajustes.

Envergonhadamente ou néo, correcdo de be-
neficios aos participantes do REG/Replan Salda-
do estd aparecendo na lista de culpados — me-
lhor seria, talvez, vildes — pelo déficit do plano.

A Funcef - e, neste caso, estdo alinhados os
diretores indicados pela patrocinadora e os di-
retores eleitos pelos participantes - argumenta
que tais beneficios desviaram recursos que se-
riam destinados a reservas de contingéncia. Se
ndo fossem consumidos, haveria reserva e, com
a reserva, talvez ndo fossem necessarias contri-
buicbes adicionais.

Eforam identificados novos culpados para

Pagando menos,
por ébvio, gasta-se menos

Simples, ndo? Seguindo essa légica, se nunca
fossem aplicados reajustes aos beneficios so-
braria mais ainda. Beneficios congelados eco-
nomizam reais e agradam a patrocinadora

O argumento ndo é novo aos trabalhadores
da Caixa, especialmente aqueles que viveram
periodo de reajustes zeros. E reajustes zeros
acarretam tabelas com valores de salarios e be-
neficios praticados pela Caixa e Funcef, respec-
tivamente, em patamares ainda hoje inferiores
ao que deveriam ter (boxe)

O que sao os
fundos e reajustes

Originalmente, o artigo 115 do REG/Replan
estabelece que “o Fundo para Revisdo de Be-
neficio Saldado serad formado pelo resultado fi-
nanceiro equivalente a 50% do que exceder a
meta atuarial”.

A possibilidade de composicdo do Fundo
com montante maior, de até 90% do resultado
excedente, veio com a mobilizagdo das repre-
sentagdes dos associados por mais celeridade
na correcao dos beneficios.

A proposta de alteragdo de 50% até 90%
visava acelerar a recuperagao das perdas dos
aposentados. A decisdo cabe ao Conselho De-
liberativo. No entanto, na uUnica vez que pode
decidir entre 50% e 90%, o CD aplicou o voto
de Minerva e ficou com o montante menor.
Nesse caso, a opgdo pelo menor reajuste possi-
vel foi guiada por inflexibilidade total.

Esse boicote é exemplo dos ataques que par-
tem de dentro da Caixa a existéncia do FRB. Nao
permite que a Caixa fique com metade do supera-
vit, como acontece na Previ. Ha ainda o agravante
de que o FRB fica praticamente inviabilizado com
a nova férmula de equacionamento do déficit.

O Fundo foi criado quando do saldamento, em
2006. E forma de recomposicdo dos beneficios
saldados. A base salarial e de suplementagéo
Funcef quando do célculo do saldamento carre-
gava, obviamente, perdas resultantes da politica
de reajuste inferior a inflagdo - em alguns anos,
alids, reajuste nenhum - no periodo 1995-2002.
Com o FRB se estabeleceu mecanismo para o
ganho real, isto é, correcdo acima do INPC, inde-
xador do plano, aplicado a cada janeiro.

A fonte dos recursos para a correcdo é parte
do resultado alcancado além da meta. Portanto,
ndo proporciona déficit, apenas distribui parte da
rentabilidade aos participantes do plano. A Cai-
xa sempre foi contréria a esse fundo, aceitando-o
a época como resultado do processo entao ne-
gociado. Ainda agora manifesta sua intencdo de
elimind-lo do regulamento. Umas das razées da
empresa é que a constituicdo de reserva acima da
solvéncia determinada por lei impde devolugao
de metade do excedente a patrocinadora. Em ou-
tras palavras, em vez de se aplicar reajuste ao be-
neficio, a Caixa teria de voltar metade da sobra.
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Reajuste no Beneficio Saldado "

Fundo de
INPC Revisdo do ~ Acumulado
Beneficio
set/06 4,00% 4,00%
jan/07 2,81% 3,54% 6,45%
jan/08 5,16% 5,35% 10,78%
jan/09 6,48% * 6,48%
jan/10 4,11% 1,08% 5,24%
jan/11 6,47% 2,33% 8,95%
jan/12 6,08% * 6,08%
jan/13 6,20% * 6,20%
jan/14 5,56% * 5,56%
jan/15 6,23% * 6,23%
jan/16 11,28% * 11,28%
Acumulado 79.39% 17,34% 110,49%

Fonte: Funcef

Elaboragao: Dieese - Subsecdo Apcef Sdo Paulo

Nota (1): FRB a partir de janeiro de 2007. Em setembro de 2006,
reajuste previsto quando do saldamento

(*) Resultado insuficiente. Ndo houve reajuste pelo FRB

Fundo de Acumulacao
de Beneficios

O Fundo de Acumulacdo de Beneficios cor-
responde a acumulagdo do valor individual dos
beneficios devidos aos participantes elegiveis
ao Beneficio Programado Pleno, enquanto néo
o requererem.

E conta ébvia ao participante. O beneficio
saldado de cada um foi calculado, a época,
considerando-se inicio de recebimento a partir
dos 53 anos de idade, se homem, e 48 anos de
idade se mulher. Na hipdtese do participante
ndo o requerer, o valor entdo previsto serd apli-
cado em fundo complementar, que se destinara
a elevar o beneficio quando de sua concesséo.
Por qué? Porque se assim nao fosse feito, o va-
lor j& reservado ao participante seria incorpora-
do pelo plano.
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Reajustes

O Plano Real foi criado em 1994 e, com
ele, a chamada “livre negociagédo”. A pri-
meira data-base dos bancarios da Caixa sob
a nova regra foi setembro de 1996 (em 1995
ainda houve rescaldo de indice determina-
do por lei, mas inferior a inflagdo). Predomi-
nou de setembro de 1995 a setembro de
2002 a l6gica de abonos e ndo de reajustes.
A Caixa de entdo ndo seguia a Convengao
Coletiva dos bancérios. Perderam os traba-
lhadores que, embora com alguns abonos,
conviveram com salarios corrigidos em 28%
ante INPC de 104%, perda de 59,7% (ver
tabela). Tabela congelada, também sofre-
ram os aposentados, cujos beneficios guar-
davam paridade com a correcdo salarial na
Caixa (REG/Replan, forma original), nunca
receberam os abonos e, em alguns casos,
viram a suplementacdo da Funcef sumir,
pois o valor do INSS superou o que era seu
beneficio.

Tabela 2 - Reajustes na tabela salarial -
bancarios da Caixa 1995-2002

Data-Base Reajuste INPC CZ:':::O
1995 20,94% 25,80% 4,02%
1996 0,00% 14,28% 14,28%
1997 0,00% 4,30% 4,30%
1998 1,00% 3,59% 2,56%
1999 0,00% 5,25% 5,25%
2000 0,00% 6,96% 6,96%
2001 0,00% 7,31% 7,31%
2002 5,00% 9,16% 3,96%

Acumulado 28,30% 104,80%

Perda acumulada de 1995 a 2002 59,70%

Reajuste necessario para zerar

inflacdo do periodo 37,40%

Fonte: Fenae
Elaboragao: Dieese - Subsecdo Apcef Sao Paulo



Persiste luta para superar
histérico de problemas do passado

o decorrer das Ultimas décadas, a luta

das entidades representativas dos em-

pregados da Caixa Econémica Federal
tem sido determinante para a busca de solu-
¢bes aos problemas que se acumularam desde
o surgimento da Funcef e que vinham consti-
tuindo sérias ameagas ao patrimoénio dos asso-
ciados. Um dos grandes desafios é superar o
histérico ainda persistente de maus negécios e
de irregularidades do passado, com foco na eli-
minacgdo de seus efeitos nefastos.

Como resultado desse longo e dificil caminho,
permeado de avangos e recuos, a conquista do
saldamento do REG/Replan e a implantagdo do
Novo Plano sdo resultado de um processo de
negociagdes com as entidades representativas.
O novo Estatuto da Funcef também representou
um avango, mas nao resolveu problemas. Ocorre
que a Caixa, sempre que julga conveniente, uti-
liza-se do voto de Minerva para fazer valer o seu
propdsito de conter a melhoria dos beneficios.

No caso do saldamento em 2006, especifi-
camente, o processo foi feito com base nas
premissas negociadas, com énfase para a livre
adesao. Foi deflagrado depois da realizagao de
um plebiscito, com o voto de pelo menos 25%
dos participantes. Ocorreu de forma opcional
na Fundacgdo, embora a direcdo do banco tenha
feito chantagens pela sua aceitagdo, ao condi-
cionar ascensao funcional com obrigatoriedade
de adeséo.

Essa chantagem comegou no momento em
que a empresa implantou o PCS/08 e depois o
PFG/10. Isto porque, caso os empregados con-
tinuassem no REG/Replan N&o-Saldado e fizes-
sem a Oopg¢ao por migrar para as novas carreiras,
seria necessario aporte de recursos nas reservas
matematicas. Essa situacdo é claramente discri-
minatdria e obriga o grupo a ficar com a carreira
congelada, gerando frustragdo, sentimento de
injustica e até depressdo e outras doengas de
fundo emocional.

A data-limite para o saldamento foi 31 de
agosto de 2006, apesar desse processo ter sido
reaberto por reiteradas vezes. A primeira rea-
bertura se deu em 2007 e teve como pardmetro
o que foi negociado em mesa permanente. A
opgao foi feita por mais de 90% dos participan-
tes na ativa e aposentados.

O processo de saldamento, porém, nao in-
cluiu o Complemento Temporério Varidvel de
Ajuste de Mercado (CTVA), o que tem gerado
milhares de acdes contra a Caixa e a Funcef,
ainda em tramitacdo. A regra do Novo Plano re-
conhece essa parcela, um avango importante.
No REG/Replan, forma saldada e ndo-saldada,
ficou a heranga maldita. Exemplos de ganhos
do plano saldado sdo o Fundo para Revisdo de
Beneficio Saldado (FRB), constituido pelo resul-
tado financeiro excedente a meta atuarial de
cada exercicio, e a criacdo do Fundo de Acumu-
lagdo de Beneficios (FAB), com depdsito mensal




correspondente ao valor do beneficio saldado a
que o participante teria direito se optasse pela
aposentadoria e saida da Caixa.

Sem respaldo legal a pretensdo de fugir da
responsabilidade, e enfrentando contestagbes
das representagdes dos associados a arranjos
espurios, a Caixa passou a reconhecer uma divi-
da que se avolumava desde a criagdo da Funda-
cdo, em 1977. A divida do banco com a Funcef
estava estimada em pouco mais de R$ 4 bilhdes
e vinha sendo questionada pela patrocinadora,
inclusive com recursos judiciais. Nas negocia-
¢bes sobre o tema, a Caixa propds desconto de
R$ 1,4 bilhdo. Na época, mesmo sob contesta-
cao do movimento nacional dos empregados,
a medida foi aprovada pelos representantes da
empresa, com o recurso do voto de Minerva.
Com isso, a Funcef recebeu R$ 2,7 bilhdes.

A superagao desse problema viabilizou a ela-
boracdo do Novo Plano e a mudanca no Estatu-
to da Fundacao, iniciativas que eram defendidas
pelos representantes dos empregados. O Novo
Plano é de 2006 e assegurou vantagens aos
participantes. A contribuicdo da Caixa passou
de 7% para 12% da remuneragdo do emprega-
do, incluindo o CTVA. Os beneficios passaram
a ter garantia de reajuste anual pela inflagéo, in-

dependentemente da politica salarial do banco.
O REB também trazia essa garantia.

O Novo Plano é de Contribuicdo Variavel
(CV), enquanto o REG/Replan é de Beneficio
Definido (BD). Nos planos CV, por exemplo, a
contribui¢do - normalmente, um percentual do
salario da ativa - é definida previamente e o
beneficio de cada participante varia de acor-
do com as contribuicdes individuais, somadas
as contribuigdes da patrocinadora, ndo guar-
dando, portanto, qualquer relagdo com os
ultimos salarios da ativa. Nos planos BD, po-
rém, a complementacdo da aposentadoria é
calculada pela média dos ultimos salarios que
o participante recebia na ativa e, nesse caso,
as contribui¢des terao que ser suficientes para
cobrir os beneficios.

Na Funcef, o movimento para garantir me-
lhores beneficios aos participantes e associa-
dos se estende a luta contra a imposicao do
REB, criado em 1998 para receber os primeiros
técnicos bancérios e para excluir em apenas
um fim de semana a maioria dos aposentados
do REG/Replan, com a ajuda das entao repre-
sentacdes dos assistidos. Foi concebido com
caracteristicas totalmente diferentes dos an-
teriores. E um plano de contribuicio variavel,
no qual se determina o valor da contribuigao
mensal, mas ndo se tem ideia de qual serd o
beneficio do participante em gozo de aposen-
tadoria, tal como ocorre com o Novo Plano. O
valor do beneficio passa a ser igual ao saldo da
conta. Como REB e Novo Plano sdo de contri-
buicdo variavel, as condi¢des de cada um sao
bem distintas. As principais diferencas estdo
no limite de contribui¢cdo, CTVA e no valor pas-
sivel a resgate.

Com a criagcao do REB, uma das fortes pre-
tensGes do governo e das dire¢cbes da Caixa
e da Funcef era eximir a patrocinadora da res-
ponsabilidade para com a preservagdo do va-
lor das aposentadorias. Estavam ali claramente
delineados os objetivos taticos e estratégicos
do governo do consércio neoliberal PSDB/
DEM/PPS, comandado por Fernando Henrique
Cardoso: promover o desmonte da Caixa, com
desvirtuamento do seu papel de banco publi-
co, e eliminagdo de direitos e conquistas dos
empregados, rumo a privatizagdo. A exclusao




e o empobrecimento dos aposentados, com total
auséncia de democracia e de transparéncia na Fun-
cef, era uma exigéncia de tal politica.

As entidades associativas e sindicais contesta-
ram e impuseram resisténcia a adogdo do REB
desde o primeiro momento. Desde 2006, os re-
presentantes dos empregados vém defendendo
a incorporagao do REB pelo Novo Plano, que so-
fre seguidas protelagdes a partir do saldamento
do REG/Replan. A proposta vem percorrendo um
longo e sinuoso caminho pelas instancias da pro-
pria Caixa e de 6rgaos governamentais.

A importancia dessa incorporagado pode ser me-
dida pelo fato de que, para os ativos, implica inclu-
s30 nos saldos de contas do REB no Novo Plano,
levando a que os participantes usufruam de todos
os beneficios e vantagens, com respeito ao direito
acumulado nas regras anteriores. No caso dos apo-
sentados e pensionistas, a incorporagao consiste na
inclusdo das reservas técnicas (valores reservados
para o pagamento dos beneficios) no patriménio do
Novo Plano, sem alteracdo no valor do beneficio.

Esse processo estd emperrado por causa de
mais um boicote por parte da Caixa. O objetivo da
empresa é excluir o artigo 92 do Novo Plano, de
modo a por fim a existéncia do Fundo para Revisao
de Beneficios na Funcef. O combate as ameacas
que rondam essa importante conquista tem sido
feito pelas entidades sindicais e associativas de
todo o pais.

Por outro lado, os participantes do REG/Replan
nao-saldado vém sofrendo discriminagdes dentro
da Caixa. Estdo sendo punidos por um dia terem
aceitado um plano que lhes foi oferecido como
instrumento de politica de RH voltada para a se-
guranga e a tranquilidade no futuro. Os “castigos”
aparecem em forma de impossibilidade de adesao
a tabela salarial unificada do PCS de 2008 e de ex-
clusdo do PFG de 2010. Tais medidas provocam
inimeros e danosos reflexos na carreira dos ban-
cérios por elas atingidos. O movimento dos em-
pregados repudia essas atitudes discriminatérias
contra esse grupo de associados da Funcef.

No caso ainda do ndo-saldado, os conselheiros
eleitos na época votaram contra a reabertura do
saldamento, por ndo aceitarem a chantagem im-
posta pela Caixa, que com isso desonrou o com-
promisso de livre escolha. Mas, sem duvida, a luta
continua.

A cada ano,
um novo
carnel



REG/REPLAN Saldado

Critério anterior

- Déficit pelo terceiro exercicio
consecutivo (2012, 2013 e 2014).
Equacionamento obrigatério do total,
R$ 5,1 bilhdes

- Contribui¢do adicional dos par-
ticipantes (ativo e assistidos) e da
patrocinadora

- Porcentual da contribuigéo: aproxi-
madamente 11% do beneficio

- Prazo de cobranca: 11,6 anos

Novo critério

- Déficit de R$ 5,1 bilhdes corres-
ponde a 12,2% da reserva. Linha de
solvéncia de 7,6%. Equacionamento
obrigatério da diferenca, 4,6%, ou
R$ 1,9 bilhzo.

- Contribuigdo adicional dos par-
ticipantes (ativo e assistidos) e da
patrocinadora

Porcentual da contribui¢do: 2,78%
do beneficio

- Prazo de cobranca: 17,4 anos

REG/REPLAN N3o Saldado

Observagées

Vantagem da contribuicdo inicial
menor. No entanto, considerando-se
déficit realizado em 2015 e provavel
déficit em 2016, havera novo equa-
cionamento e estabelecidas novas
contribuicdes em 2017, superando-
-se a inicialmente prevista, de 11%.

Com prazo maior para amortizagdo
e contribuigdes adicionais que se
acumulardo, o custo da nova férmula
sera superior.

Critério anterior

- Déficit pelo terceiro exercicio
consecutivo (2012, 2013 e 2014).
Equacionamento obrigatério  do
total, R$ 401,3 milhdes

- Contribuigdo adicional dos par-
ticipantes (ativo e assistidos) e da
patrocinadora

- O porcentual da contribuicdo de
cada um ndo foi informado pela
Funcef. O déficit corresponde a
8,27% das reservas necessarias.

- Prazo de cobranca: 13,3 anos

Novo critério

- Déficit de R$ 401,3 milhdes corres-
ponde a 8,27% das reservas neces-
sarias. Linha de Solvéncia de 9,3%.

- Déficit inferior a Linha de Solvéncia.
N3ao haverd cobranca adicional em
2016

Observagées

Até setembro de 2015, o déficit havia
se elevado a R$ 1,007 bilhdo. Embora
esse total deva se reduzir pela reava-
liacdo de ativos ao final do exercicio,
a maior probabilidade é de contribui-
¢Ses adicionais a partir de 2017.

Estima-se que o montante do déficit
ao final do exercicio de 2015 corres-
ponda a 18,3% das reservas. Dada a
linha de solvéncia nesse ano (9,2%),
serd obrigatério o equacionamento
de pelo menos 8,08%.

O prazo de cobranga sera de 19,9 anos.

Critério anterior

- Déficit de R$ 30 milhdes, inferior a
10% da reserva necessaria ao paga-
mento de beneficios.

- Ocorréncia de déficit consecutivo
por dois exercicios, inferior ao limite
de trés anos.

- N&o havera cobranga adicional em
2016
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Novo Plano

Novo critério

- A Funcef ndo informou como fica-
ria a situacdo se adotado o mesmo
que critério escolhido para o REG/
Replan Saldado e N&o-Saldado.

- Supondo linha de solvéncia seme-
lhante ao REG/Replan Saldado, o
Novo Plano exigiria contribui¢do
adicional ja em 2016.

- As contribuicdes adicionais seriam
feitas por assistidos (aposentados e
pensionistas), além da patrocinadora.
Dada a caracteristica do plano, nédo
ha déficit na fase de capitalizagao.

Observacgoes

Férmulas distintas para a definicdo do
equacionamento indicam, no caso,
ndo a aderéncia da regra, mas a conve-
niéncia quanto a exigéncia de cobranca
imediata.

De toda forma, o déficit ndo desapa-
rece e, em 2017, é provével o estabe-
lecimento de contribui¢des adicionais
a aposentados e pensionistas.




O risco do

"rentismo”’

Quando o assunto é déficit, repte-se a méxima de nao se investir naquilo que
represente risco. Mas existe algum investimento que ndo represente risco?

25%

1999 2000 2000 2002 2003 2004 2005 2008

I el Ganho Heal Rentizta

tica de metas de inflacdo. Pela sistematica,

¢é tarefa do Conselho Monetério Nacional
estabelecer a meta, no caso o indice de variacao
de precos tolerado para o curto prazo. Ao Banco
Central (Bacen) é atribuida a tarefa de executar
politicas visando ao cumprimento da meta.

A experiéncia mostra que o Bacen, por meio
do Comité de Politica Monetéria (Copom), cen-
tra essa politica na variavel taxa basica de juros,
conhecida como Selic. Precos em alta, eleva-se
a taxa basica para reduzir a oferta de moeda.

Em outras palavras, Selic elevada imp&e menor
investimento. H& menos crédito, pois mais caro.
Ha menos emprego, pela contengdo econémica
da falta de investimento, financiamento e con-
sumo. Redugdo no emprego, na expressao do
Copom, é “distensdo do mercado de trabalho”.

Enfim, é a teoria: com taxa de juros elevada
ha redugdo de tudo e, por consequéncia, de
precos pela baixa demanda. Se a intencao é
contréria a tudo isso, reduz-se a taxa basica.

Em junho de 1999, o Brasil adotou a sistema-

2007 2008 200 2000 2000 2012 2013 204 2095

Fonte: Banco Central do Brasi

Taxas elevadas fazem
a tristeza do pais e a
alegria dos rentistas

De 1999 a 2015, considerando-se a meta Se-
lic e Indice Nacional de Precos ao Consumidor
(IPCA) acumulado nos doze meses imediata-
mente posteriores, o ganho real rentista ultra-
passou os 200%.

Mas a experiéncia brasileira indica periodos
com taxa em queda e ganho rentista contido.

No periodo 2011-2012, a taxa foi reduzida a
7,25% ao ano, com IPCA registrando 5,91% nos
doze meses seguintes. Nessa conta, o ganho
real raspou 1,3%. Observe o gréfico 1: quanto
mais proximas as linhas, menor o ganho rentista.
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Fundos de pensao na
condicao de rentista

O “rentismo” se sustenta na divida publi-
ca. A compra de titulos emitidos pelo Te-
souro Nacional, indexados a Selic ou tendo
a taxa como referéncia, representa certa
tranquilidade. Trata-se do chamado risco
soberano, o menor entre todas as aplica-
¢oes. O calote é improvavel, embora nao
impossivel. J& aconteceu. Os fundos de
pensdo fazem parte do grupo rentista.

Mas, ainda assim, ativos baseados exclu-
sivamente em titulos publicos ndo garan-
tem alcance de Taxa Minima Atuarial (TMA).

A TMA ¢é dada pela variagao do indice
do plano e taxa real de juros. No caso dos
planos da Funcef, indice Nacional de Pre-
gos ao Consumidor (INPC) e 5,6%, apro-
ximadamente.

Tomando-se a situacdo em 2012, a taxa real
a 1,3% significaria rentabilidade positiva, mas
3,2 pontos inferior a meta atuarial de entéo.

Em setembro de 2015, balancete mais
recentemente publicado, a TMA acumu-
lara desde o inicio do ano entre 12,71% e
12,81%, a depender do plano. A rentabili-
dade da carteira de renda fixa, em grande
parte ancorada em titulos da divida publi-
ca, era inferior a taxa (Tabela 1)

Setembro de 2015 Em mil R$
Renda Fixa 28.335.081
Renda Variavel 14.565.578
Investimentos estruturados 5.551.099
Investimentos imobiliarios 5.249.677
Operagdes com participantes 5.434.148
Outros investimentos 8.791
Consolidado 56.144.817

Fonte: Funcef
Elaboragéo: Dieese - Subsecdo Apcef Sao Paulo

Proporcao
50,47%
25,94%

9,89%
9.35%
4,34%
0,02%

(*) INPC mais taxa de juros considerando-se cada plano. Até setembro: REB, 12,71%; Novo Plano e

REG/Replan Saldado, 12,78%; REG/Replan Néao-Saldado, 12,81%
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Rentabilidade
12,04%
-0,18%
-9.61%

5,48%
12,41%
5,94%
5,58%

Meta (*)

de 12,71%

a12,81%




Tarefa dos participantes

A politica de investimentos deve - na propor-
cd0 necessdria - voltar-se a outros segmentos.

A resolucao do Conselho Monetério Nacional
n° 3792 estabelece diretrizes para as aplicagbes
de recursos dos planos de previdéncia.

Cabe aos participantes realizar esse debate.
Ai, sim, a grande diferenga. Ndo se pode res-
tringir a nlcleo, qualquer que seja ele, da Fun-
dacdo. Alterar Comités de Investimentos, am-
plid-los, transforméa-los em area de vida regular
da Funcef, especialmente aquele composto por
membros referendados no préprio Conselho
Deliberativo, consultar participantes ativos e as-
sistidos a respeito da politica de investimentos
é prética a ser adotada.

Nao ha iluminados nas instituicdes. Ha inte-
resses. E aqueles a quem se destinam os bene-
ficios - retribuicdo de contribuicdes de décadas
- s80 os maiores interessados.

Bem melhor que
renda variavel, ndo?

Sem duvida. No entanto, fato é que o cresci-
mento do valor das agdes foi significativo na pri-
meira década dos anos 2000, incluindo as hoje
amaldicoadas Vale e Petrobras. Alids, aqueles
que aplicaram saldos do Fundo de Garantia do
Tempo de Servigo (FGTS) nesses papéis conhe-
cem a evolugdo. Também nao podem ser des-
prezados os investimentos imobiliarios, de bai-
xa liquidez, é verdade, mas também de baixo
risco.

O pais ndo terad condigdes de sustentar taxas
que estrangulem a economia por muito tempo.
A taxa basica terd de cair para que a poupanca
se destine a produgdo e consumo. Ou cai ou
afunda o pais na recessdo econémica. E ai nin-
guém ganha.

Os Fundos de Previdéncia ndo precisam cor-
rer riscos além do necessario. No entanto, ao
INPC préximo de 10% e juros a 5,5%, portanto
meta superior a 15%, nao sera alcangada nem
com toda carteira em titulo publico.
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Exigivel contingencial
Responsabilidade da Caixa e da Funcef

Caixa é grande fabrica de demandas trabalhis-

tas. Aos milhares. Muitas das demandas alcan-

am os planos de previdéncia. Significam, resu-

midamente, a incorporagdo de valores aos beneficios

sem que tenha havido, ao longo da fase de constitui-

¢éo do fundo, recolhimento de contribuigdes nem pelo

participante, nem pela Caixa. Por qué? Porque a Caixa
ndo permitiu ou reconheceu o direito do trabalhador.

O que a Caixa faz, neste caso, é transferir aos par-
ticipantes do plano de previdéncia o que é seu pas-
sivo trabalhista.

A Funcef, por sua vez, empurra a decisdo. Gesto-
ra do plano, responséavel pela administracao, nao
adota providéncias que possam ofender a direcao
da patrocinadora. Limita-se a contabilizar o passivo.

Numeros que assustam

Montante provisionado nos balangos dos
planos de beneficios da Funcef e Plano de
Gestdo Administrativa (PGA) para honrar
condenagdes em processos judicias, em nu-
meros de setembro de 2015: R$ 1,933 bilhdo
(tabela 1). Se forem consideradas as perdas
possiveis, devem ser somados mais R$ 7 bi-
lhdes, o que totalizaria R$ 9 bilhdes em risco.

O valor provavel, de provisionamento
obrigatério, assusta e sua evolucdo desde
2011 mais ainda: 152,3%. Em quatro anos,
foram R$ 664 milhdes drenados dos planos.

Perda provavel (em mil Reais)

Segmento 2011 2012 2013

Previdencial 1.158.028 1.275.720 1.002.763
Investimentos 99.875 90.918 94.416
Administrativos 11.379 10.853 10.959
Total 1.269.282 1.377.491 1.108.138

Fonte: Funcef - Demonstragées Financeiras em respectivos anos
Elaboragao: Dieese - Subse¢do Apcef Sao Paulo
(*) Total acumulado até setembro de 2015
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2014 2015 (*) Variagao 2011 - 2015
1.332.302 1.804.098 155,8%
106.703 121.260 121,4%
7.884 8.141 71,5%
1.446.889  1.933.499 152,3%




Origem das demandas

A maior parte do montante provisionado,
93,3%, se relaciona a rubrica Previdencial. Em
outras palavras, nove em cada dez demandas
que alcangam planos da Funcef tém origem
na relagdo trabalhista empregado/participan-
te e Caixa. A maior delas, que corresponde
a aproximadamente 25% do total com per-
da provavel, se refere ao reconhecimento do
Complemento Temporario Varidvel por Ajuste

de Mercado (CTVA). Observados planos iso-
ladamente, O REG/Replan Saldado contabili-
za R$ 1,334 bilhdo; o Nao-Saldado, R$ 418,8
milhdes. Novo Plano e REB apresentam va-
lores bem inferiores, R$ 4,1 milhdes e R$ 47
milhdes, respectivamente.

Embora com menor total, o N3o-Saldado
tem provisionado para perda valor que cor-
responde a 9,2% do total de ativo de investi-
mentos (recursos garantidores de pagamento
de beneficios). No REG/Replan Saldado, esse
porcentual é de 3,5%.

To.tal do. ativo de Contingemfial Cont/ativo
investimento (perda provavel)
REG/Replan Saldado R$ 41.572.397 R$ 1.441.066 3,47%
REG/Replan N&o Saldado R$ 4.659.678 R$  430.217 9.23%
REB R$  1.445.615 R$ 48.626 3,36%
Novo Plano R$ 8.357.025 R$ 5.449 0,07%
Total Funcef exclusivamente Planos (*) R$ 56.034.715 R$ 1.925.358 3,44%

Fonte: Funcef - Nota disponivel em www.funcef.com.br

Elaboragéo: Dieese - Subsecdo Apcef Sdo Paulo

(*) N&o incluido contingencial e ativos contabilizados no Plano Geral de Administragdo
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Por que a Funcef fugiu
do plebiscito?

orque possibilitar escolha a partici-

pantes da ativa e aposentados traz

dois grandes inconvenientes. O pri-
meiro é detalhar hipdteses. O segundo,
dar a prerrogativa de escolha a quem, sob
o olhar de alguns, deve se limitar a contri-
buir. E se a moda pega?

Relembrando: em novembro de 2015, o
Conselho Nacional de Previdéncia Com-
plementar (CNPC) aprovou novos critérios
para equacionamento de planos de pre-
vidéncia. Matéria de interesse do partici-
pante, pois nela se definem contribuigdes
adicionais em caso de déficit, entre outras
questdes.

Os novos critérios, obrigatérios a partir
do exercicio findo em 2015, sdo facultativos
para 2014, periodo sob ajuste em 2016. A
norma permite ao fundo de pensdo a es-
colha entre o critério anterior ou aquele
aprovado em novembro. Prazo para tanto:
marco de 2016.

A Funcef foi ligeira. Decidiu em janeiro.
Resultado: o critério anterior imporia con-
tribuicdo adicional aqueles vinculados ao
REG/Replan Né&o-Saldado. Com a nova
formula, nada de adicional por enquanto.
Também sob o novo critério, o Saldado
terd contribuicdo de 2,78% do beneficio,
ante 11% se adotado o anterior. J& para
o Novo Plano, a opgéo foi pela manuten-
cdo da regra antiga. Se escolhido o novo
critério, haveria adicional imediatamente.
Conveniente, ndo?
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Mas nao foi boa a escolha, reduzindo im-
pacto ao participante?

N&o necessariamente. A escolha de
um ou outro critério ndo elimina déficits.
A Funcef resolveu empurra-los. Pode-se
aguardar para 2017 em diante novas con-
tribuicdes extras, sob o risco de se enfilei-
rarem e imporem custo ainda maior.

Documento da Contraf/CUT e Comissao
Ececutiva dos Empregados (CEE/Caixa),
encaminhado em 16 de dezembro a Fun-
cef, reivindicava campanha da Fundagao
para esclarecer opg¢bes e consequéncias,
além de oferecer aos participantes a pos-
sibilidade de escolha do critério, por meio
de plebiscito. Seria o minimo.

A Funcef ndo se deu ao trabalho nem
de responder a reivindicagdo. Em conver-
sa de corredor, decisdo ja tomada, argu-
mentou que ndo teria tempo para escla-
recimentos e consultas, o que seria uma
chatice, afinal.

A patrocinadora deve ter ficado satis-
feita. Impos sua vontade ainda em janei-
ro, dois meses antes do prazo, por meio
de seus indicados a Diretoria Executiva e
ao Conselho Deliberativo. Empurrou sem
consultar ninguém. O participante, mais
uma vez, nao foi ouvido.

Representantes eleitos fizerem coro a
patrocinadora. Valeu a voz da dona, tam-
bém dona da voz.
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