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Abrapp consolida visédo sobre legalidade da troca de indices de reajuste dos beneficios

Por Alexandre Sammogini

ares Martins Erika Palma |,

O webinar “A Possibilidade da Troca de indices nos Planos de Beneficios” reuniu especialistas e
consultores com o objetivo de consolidar o entendimento sobre a legalidade na atualizacao de
indexadores como forma de preservar o equilibrio dos planos. Organizado pelas Comissoes
Técnicas Sudoeste e Sul de Assuntos Juridicos da Abrapp, o evento foi realizado nesta terca-feira,
14 de fevereiro, através de plataforma online.

A abertura foi realizada por Eduardo Lamers, Advogado e Assessor da Superintendéncia-Geral da
Abrapp, que explicou os motivos pelos quais a Associacdo tem acompanhado de perto os
desdobramentos da acéo judicial que questiona a troca de indices. Ele mostrou que a Abrapp estd
acompanhando o caso na condicao de amicus curiae e envolve o monitoramento de todas as acdes
em ambito nacional que versam sobre o questionamento da legalidade do §29, do artigo 42, da
Resolucdao CNPC n? 40/2021.

O caso apresenta “repercussao sistémica dos entendimentos, com potencial desequilibrio de
dezenas de planos e prejuizo a milhares de participantes”, disse Lamers. Ele alertou também que
se o0 sistema nao se mobilizasse para reverter esse precedente, os prejuizos poderiam ser enormes,
com dificuldade de recuperacao. “Seria um efeito danoso com severo impacto”, comentou.

Na condicao de moderador, Cesar Furue, membro da Comissao Técnica Sudoeste de Assuntos
Juridicos da Abrapp, destacou a relevancia do tema para a totalidade do setor de Previdéncia
Complementar Fechada. Ele mencionou que, apesar do assunto nao ter sido tratado na grade de
eventos da Abrapp em 2022, como era planejado, o adiamento trouxe um aspecto positivo, que foi
possibilitar a discussdo neste momento de decisdo favoravel na Justica a favor do sistema. E que a
liminar que suspendia a troca de indice de inflacdo em plano de beneficio de previdéncia
complementar fechada foi derrubada por decisdao unanime dos juizes do Tribunal Regional Federal
da 32 Regiao (TRF3), no inicio de fevereiro - leia mais. Cesar ainda ressaltou a importancia da
participacao dos quase 200 inscritos no evento.

Augusto Tavares, Gerente Executivo de Assuntos Legais e Regulatérios da Vivest, lembrou que a
entidade vem discutindo a necessidade de troca de indices desde 2008. O debate ganhou forca
com o fim da emissado de titulos publicos indexados ao IGP. Contudo, como a Vivest ainda mantinha
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grande volume de titulos indexados ao IGP-M na carteira (NTN-Cs), a decisdo pela substituicdo de
indexadores foi adiada.

O tema voltou ao centro da pauta da entidade com o vencimento de grande parte das NTN-Cs.
Metade da carteira venceu até abril de 2021 e a outra metade tem vencimento marcado para 2031.
Em todo caso, a aceleracao dos IGP-Di durante a pandemia ja provocou grave desequilibrio dos
planos. Em 2020, o IGP-Di marcou 23,14%, sendo o principal responsdavel pelo déficit de R$ 6,9
bilhdes nos planos da Vivest. Se o indexador fosse outro, como o INPC ou IPCA, o déficit seria de
apenas R$ 800 milhdes, o que dispensaria a necessidade de equacionamento de déficit.

O Gerente da Vivest lembrou que a aprovacao e publicacao da Resolucao CNPC n. 40/2021 reforcou
a legitimidade para a troca de indexadores, mostrando inclusive os procedimentos para sua
efetivacao. O profissional disse entender que a permissao legal para a troca de indexadores ja era
garantida antes da norma do CNPC, com a Lei Complementar 109/2001 e decisao do Superior
Tribunal de Justica de 2015. O Recurso Especial n. 1463803/R] definiu que nao existe direito
adquirido em relacao ao indice de reajuste dos planos administrados pelas EFPC, inclusive para os
beneficios concedidos.

Neste contexto, a Vivest promoveu a atualizacao dos indices, inicialmente, de dois de seus planos
durante o ano de 2021. Para isso, seguiu todos os procedimentos indicados pela regulamentacao
no tocante a apreciacao nos 6rgaos de governanca, prazos e transparéncia na comunicagdo aos
participantes e assistidos. Augusto citou ainda o parecer da Procuradoria Federal da Previc que
indicou gque nao existe direito adquirido para a manutencao de indexadores.

No final de 2021, porém, a Vivest foi surpreendida por decisdo da Justica que havia expedido uma
liminar impedindo a substituicao de indices. Imediatamente, a entidade se mobilizou junto com a
Abrapp para contestar a posicao da liminar. “A direcao da Abrapp e o Eduardo Lamers fizeram um
trabalho brilhante junto conosco para enfrentar uma batalha juridica muito intensa”, disse o
Gerente da Vivest.

Ele destacou que a Previc também atuou como amicus curiae no caso e que se posicionou a favor
da possibilidade legal da troca de indices. “Todo o sistema teve uma atuacdo bastante coesa para
defender a sustentabilidade do Regime de Previdéncia Complementar”, disse. Toda essa atuacao
teve como consequéncia a derrubada da liminar em 1 de fevereiro de 2023 por deciséo da 32
Turma do Tribunal Regional Federal da 32 Regido. “A possibilidade de troca de indexadores é um
elemento bom para participantes, assistidos, para entidades e para o sistema como um todo”, disse
Augusto.

Direito adquirido? - Antonio Carlos Soares Martins, Coordenador-Geral de Consultoria e
Assessoramento Juridico da Procuradoria-Geral junto a Previc, apresentou as justificativas para o
parecer da Procuradoria-Geral da autarquia a favor da possibilidade da troca de indices. Ele
explicou que a legislacao e a regulamentacado do setor apontam que é o beneficio que é
considerado como direito adquirido e ndo exatamente seu indice de reajuste. Disse que a
possibilidade de alteracao do indice nao traria afronta ao direito adquirido.

Ele também mencionou que outra questdo tratada no parecer diz respeito a prépria finalidade da
atualizacdo monetaria, que é a manutencao do poder aquisitivo da moeda ao longo do tempo. A
questao do indice estd muito atrelada a sua adequacdo em relacdo ao bem juridico de manter esse
poder. “Sendo assim, ndo faz sentido utilizar um indice que seja inadequado. E preciso ter uma
adequacao que corrija o poder de compra”, disse.

Segundo o Coordenador-Geral, no que diz respeito a natureza do complemento de aposentadoria,
que é alimentar, é necessaria uma adequacao juntamente ao consumo das familias. “Precisa
utilizar um indice adequado ao consumo de produto e servico comumente utilizado por elas”,
comentou.

Estudo econdmico - Guilherme Benites, Sécio-Diretor da Aditus, apresentou as informacdes e
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comparacdes de estudo técnico elaborado pela consultoria a pedido da Abrapp. O estudo trouxe
uma comparativo entre a evolucao histérica dos indices dos grupos IGP e IPC, além dos itens que
entram em suas composicdes. O levantamento serviu como suporte para argumentacao da atuacao
da Abrapp e da Vivest na derrubada da liminar que impedia a troca de indices.

O consultor mostrou que o grupo IGP é composto por 60% do IPA (agricultura, pecuaria e inddstria),
10% INCC (construcao civil) e apenas 30% do IPC 30%. Ou seja, 70% da composicao do indice
(soma do IPA com o INCC) nao se refere aos precos ao consumidor. “Apenas uma parte menor do
IGP tem correlacao direta com os precos ao consumidor”, explicou Benites.

No comparativo entre os grupos de indices desde 2010 até 2021, o estudo apontou para grande
descasamento no periodo de pandemia e pés-pandemia. E que o IGP apresenta tendéncia de maior
oscilacao, mais que o triplo do IPCA. Enguanto o IGP-M apresentou desvio padrao de 7,57% no
periodo estudado, o IPCA registrou 2,47%. O IGP-M ficou acima do IPCA em dois tercos das janelas
de tempo nos ultimos 11 anos.

Mas nenhum descasamento se mostrou tao intenso quanto em 2020 e 2021. “Percebemos um
descasamento entre IGP-M e IPCA sem precedentes na histéria”, disse. O levantamento mostrou
que o IGP-M registrou 23% de alta em 2020 e 18%, em 2021. A alta foi muito maior que o IPCA, que
ficou em 5% em 2020, e 10% em 2021.

O problema poderia ser contornado caso existissem ativos indexados ao IGP no mercado. Porém, os
titulos publicos que eram atrelados ao IGP-M, tradicionalmente as NTN-Cs, deixaram de ser
emitidos em 2007. Um dos ultimos lotes de NTN-Cs venceu em abril de 2020. Existe um lote com
vencimento em 2031, porém esses ativos praticamente ndo estdo disponiveis no mercado
secundario, porque justamente sao muito utilizados para a cobertura de passivos. Quem tem NTN-
Cs, utiliza esses ativos para fazer hedge de passivo. Por isso, ndo estao disponiveis para aquisicao
no mercado secundario.

O levantamento da Aditus apontou ainda a inexisténcia de titulos privados indexados ao IGP-M.
Nem os CRIs (Certificados de Recebiveis Imobiliarios) e CRAs (Certificados de Recebiveis Agricolas)
ndo utilizam os indices do grupo IGP.

O consultor considerou, entdo, que a Unica alternativa para superacdo das metas de planos
atrelados ao IGP-M e IGP-DI seria a adoc¢ao de estratégias de maior risco. Porém, com um nivel de
risco muito alto, qguando o mercado vai mal, o risco de déficit também aumenta. Por isso, a adocao
de estratégias demasiadamente agressivas pode gerar um efeito looping, agravando ainda mais o
desequilibrio entre ativo e passivo.

Analise econémica do Direito - Em sua apresentacao, Eduardo Lamers destacou a utilizacao de
uma abordagem de integracao entre o Direito e a Economia e, para isso, reforcou a importancia do
alinhamento do trabalho da Abrapp com o estudo da consultoria. “Foi uma abordagem muito feliz
que aliou o entendimento juridico com a argumentacdo econémica”, comentou Lamers.

O alinhamento entre as andlises juridica, da legislacdo e jurisprudéncia é um fator necessério para
maximizar o bem estar social, segundo o advogado. Neste sentido, a linha de argumentacao da
Abrapp e do sistema defende a correlacdo entre ciclos econémicos e critérios de correcao nos
contratos. Para que o contrato seja perene, ele deve sofrer alteracdes ao longo do tempo”, indicou
Lamers.

“Em uma realidade cada vez dinamica de contexto econémico e de alteracdes significativas no
aspecto demografico a cada década, é razodvel supor que o contrato previdenciario nao é e nem
poderia ser estanque no tempo, merecendo alteracdes estruturais para sua melhor adaptabilidade
a conjuntura contemporanea”, disse. Neste sentido, a manutencao de um indice reconhecido pelo
préprio mercado como obsoleto, como é o caso do IGP-M, nao traz seguranca juridica para a
sociedade.
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Lamers defendeu que os indices tém a funcao de impedir a corrosao do poder de compra dos
beneficios, nem para mais nem para menos. Ele destacou que o acérdao publicado pelo TRF da 32
Regiao trouxe justificativas importantes para a derrubada da liminar, confirmando que o direito
adquirido nao se refere ao indice, mas sim ao beneficio. E outro ponto fundamental do acérdao foi a
confirmacao do papel do CNPC como regulador do sistema, o que reforca a legalidade da Resolugao
CNPC n. 40/2021.

O especialista lembrou que a acao ainda estd em andamento, ou seja, a derrubada da liminar ainda
constitui uma situacao precdria, mas que o mais importante é que a Abrapp e suas associadas
encontraram uma linha de argumentacao consistente.

Erika Palma, membro da Comissdo Técnica Sul de Assuntos Juridicos da Abrapp, destacou a
abordagem do caso da troca de indices que envolve aspectos ndo apenas juridicos, mas também
econdémicos, atuariais e de governanca das entidades e dos planos. A atuacao frente ao tema
impoOe a necessidade de maior sinergia entre as areas e especialistas. Disse também que a
protecao do direito adquirido nao deve estar dissociada da garantia do equilibrio do plano de
beneficios. Defendeu que é necessario proteger a todos, sejam participantes, assistidos, entidades
e patrocinadores, como forma de alcancar o bem estar social.

Fonte: Abrapp em Foco, em 14.02.2023.
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