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Noticias recentes trouxeram a tona denUncias graves envolvendo aplicacbes de recursos
previdencidrios em titulos emitidos pelo Banco Master. A liquidacdo da instituicdo e a prisdo de
seus gestores geraram preocupacdo legitima sobre eventuais prejuizos para os fundos de
previdéncia. A repercussao, porém, acabou agrupando sob o mesmo rétulo - “fundos de pensao” -
sistemas que pertencem a universos regulatérios e institucionais completamente distintos.

Essa simplificacao nao é trivial: ela compromete a qualidade do debate, distorce a compreensao da
sociedade sobre riscos e responsabilidades e introduz ruido em um tema que exige clareza técnica
e estabilidade informacional. Entre os regimes confundidos estdo os Regimes Préprios de
Previdéncia Social (RPPS) e as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC). Ambos
administram poupanca previdenciaria, mas suas bases legais, estruturas de governanca, formas de
financiamento e modelos de supervisao sao profundamente diferentes.

Os RPPS sdo regimes publicos, destinados exclusivamente aos servidores efetivos da Unido, dos
estados, do Distrito Federal e dos municipios. Funcionam como autarquias, institutos ou fundos
vinculados ao ente federativo, com regras de custeio préprias, supervisionadas pelo Ministério da
Previdéncia Social e pelos tribunais de contas estaduais e municipais. Sua governanca depende
diretamente das decisbes administrativas e politicas do governo ao qual estdo vinculados. O
desenho institucional dos RPPS reflete, portanto, a natureza publica de sua criacao e operacao.

As EFPC, por outro lado, atuam no ambito do Regime de Previdéncia Complementar Fechada e sao
entidades privadas, sem fins lucrativos, responsaveis pela administracao de planos de beneficios de
trabalhadores de empresas publicas e privadas. Sao reguladas pelo Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar (CNPC) e pelo Conselho Monetdrio Nacional (CMN), e fiscalizadas pela
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc), um 6rgéo técnico federal que
supervisiona continuamente sua solvéncia, governanca, controles internos e aderéncia as normas
prudenciais. Trata-se de um sistema moldado pela légica do longo prazo, regido por padroes
elevados de seguranca e responsabilidade fiducidria, comparaveis a modelos consolidados
internacionalmente.

Nenhuma EFPC investiu no Banco Master

Esse dado ndo é opinativo, mas factual, extraido da base oficial dos demonstrativos mensais de
investimento que compdem o nlcleo da supervisao da Previc. A total auséncia de exposi¢do das
entidades fechadas ao episddio reforca, de forma objetiva, a diferenca estrutural entre os sistemas.
Evidencia, também, o rigor da governanca e da politica de investimentos das EFPC, que operam
com critérios consistentes de andlise de risco, diversificacdo, selecdo de contrapartes e
conformidade regulatéria. Quando se reconhece essa realidade, torna-se evidente que
interpretacdes genéricas que associam o sistema fechado a fragilidades de outros regimes nao
apenas se distanciam da verdade como prejudicam a percepcao publica sobre a solidez da
previdéncia complementar fechada.

Regime sancionador préprio das EFPC

Uma das caracteristicas menos conhecidas fora do setor, mas decisiva para sua seguranca, é o
arcabouco disciplinar aplicado as entidades fechadas. Normativos como o Decreto n® 4.942/2003
estabelecem, de forma clara, deveres, responsabilidades, tipificacdes de infracbdes e penalidades
direcionadas a dirigentes, conselheiros e gestores. Esse regime sancionador préprio diferencia-se
do que se aplica aos RPPS e constitui um dos pilares da governanca das EFPC, garantindo que
condutas inadequadas sejam tratadas com rigor técnico, previsibilidade normativa e mecanismos
especificos de apuracao. Além disso, o préprio desenho regulatério - que exige controles internos
robustos, auditoria independente, acompanhamento atuarial e supervisao permanente - cria uma
malha institucional que reduz significativamente margens para arbitrariedades ou decisdes
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temerarias.

Ignorar essas diferencas produz consequéncias concretas. Para os 3 milhdes de participantes ativos
e quase um milhdo de aposentados e pensionistas vinculados as EFPC, ruidos imprecisos podem
gerar inseguranca injustificada e afetar a confianca em um sistema que, ao longo de décadas,
construiu reputacao de solidez, regularidade e previsibilidade. Em previdéncia, confianca nao é
acessodria: é elemento estruturante da relacdo entre o trabalhador e o sistema. Preservé-la é téo
importante quanto preservar os ativos financeiros.

Generalizacdes também prejudicam o debate técnico e institucional. Quando se parte de premissas
equivocadas, discussdes sobre reformas, aprimoramentos regulatérios ou ajustes de governanca
podem seguir caminhos impréprios, abrindo espaco para solucdes inadequadas ou desconectadas
da realidade operacional dos regimes. O pais precisa avancar na compreensdo de suas instituicdes
previdenciarias com base em diagndsticos corretos, distingcdes precisas e linguagem responsavel.

A previdéncia complementar fechada brasileira consolidou-se como um dos sistemas mais
estruturados da América Latina, com elevada maturidade regulatéria, capacidade técnica instalada
e histérico de pagamento regular de beneficios. Esse patrimdnio institucional deve ser preservado
com informacado clara, andlise acurada e atencdo as diferencas que definem o setor. Reconhecer
que RPPS e EFPC pertencem a esferas distintas - com responsabilidades, riscos e mecanismos de
controle préprios - é condicdo minima para qualquer debate sério sobre o futuro previdenciario do
pais.

O Brasil precisa discutir previdéncia com rigor técnico, transparéncia e compromisso com a verdade
institucional. A clareza conceitual ndao é apenas uma questdo de precisdo terminolégica; é um
instrumento de protecao ao participante, de defesa da credibilidade do sistema e de promocdo de
politicas publicas adequadas. E assim que se constréi seguranca de longo prazo, confianca social e
estabilidade previdenciaria.

*Devanir Silva é Diretor-Presidente da Abrapp.

Artigo publicado originalmente no site Consultor Juridico

Fonte: Abrapp em Foco, em 12.12.2025.
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