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Devanir Silva alerta para riscos da concentracao em titulos publicos durante evento da Petros

Por Bruna Chieco

S

Hoje, 85% dos recursos das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC) estdo
concentrados em renda fixa, segmento em que se destacam os titulos publicos, favorecidos pelas
elevadas taxas de juros, que proporcionam retornos elevados com baixo risco de crédito.

Para o Diretor-Presidente da Abrapp, Devanir Silva, a concentracao em titulos publicos é resposta
racional ao momento, mas nao pode virar estratégia permanente. Ele fez o alerta durante o
Conexao Governanca, promovido pela Petros na Ultima segunda-feira, 24 de agosto. “O problema é
imaginar que essa estratégia continuard funcionando para sempre e ai estd o verdadeiro risco”,
disse.

Ele articulou esse raciocinio em torno do papel da meta atuarial, da governanca de longo prazo e
da diversificacdo como instrumento de sustentabilidade durante o painel “Investimentos em
Movimento, Governanca e Adaptacdo Estratégica”. O moderador foi o Diretor de Investimentos da
Petros, Gustavo Gazzaneo, e como painelista esteve presente o Frederico Schulz, Diretor interino
de Riscos, Financas e Tecnologia da fundacao, e Alexandre Finamori, conselheiro deliberativo e
membro do Comité de Investimentos da Petros.

A pergunta central foi como preservar a sustentabilidade dos planos quando o ciclo de juros mudar.
Segundo Devanir, a previdéncia complementar administra compromissos de 30, 40 e até 70 anos,
enguanto os juros elevados sao conjunturais e as obrigacdes dos planos sao estruturais. “Quando
0s juros cairem, os titulos novos pagardo menos e a renda fixa deixard de entregar os mesmos
retornos”, pontuou.

Nesse sentido, a meta atuarial ndo é apenas um ndmero a ser superado, mas sim uma maneira de
preservar o beneficio durante décadas. “Isso envolve compromisso, assumido com participantes ao
longo de toda a vida do plano, capacidade de pagamento futuro de beneficio com seguranca e
previsibilidade e o equilibrio entre geracdes”, destacou Devanir.

A concentracdo excessiva também representa risco, segundo ele, seja pelo reinvestimento, diante
da perspectiva de titulos novos pagarem menos quando os juros cairem; pelo descasamento entre
ativos e passivos, quando hé desalinhamento entre os prazos dos investimentos e a duragao das
obrigacdes; ou pelo risco de oportunidade, associado a perda de retornos superiores disponiveis em
outras classes de ativos.

Devanir reforcou que a diversificacao segue sendo o melhor instrumento de governanca das EFPC.
“N&o existe carteira ideal, existe carteira adequada. Solvéncia é estratégia e movimento. Nao é
uma férmula engessada”. As novas regras de alocacdo, estabelecidas pelas Resolu¢cdes CMN n2
4,994 e, a mais recente, 5.202, foram fundamentadas no principio de diversificacao e na aderéncia
restrita ao passivo, explicou.

Na pratica, isso significa que a diversificacdo dos investimentos nao pode ser dissociada das
caracteristicas das obrigacdes futuras dos planos. A alocacao de recursos precisa considerar o
prazo em que os beneficios deverao ser pagos, o fluxo de caixa necessario para honrar os
compromissos e o perfil de maturidade dos participantes, de forma que os investimentos estejam
alinhados ao horizonte de desembolso de cada plano.

E esse o principio que sustenta a Gestdo de Ativos e Passivos (ALM, na sigla em inglés), citada por
Devanir como um dos avancos trazidos pela nova resolucdo, que também impulsiona o crescimento
dos ativos estruturados e a integracao de métricas ASG a gestao das entidades.

Ele sintetizou que o principal ativo das entidades é a confianca. “Preparar as carteiras para o Brasil
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de amanha, com reducdo de juros, é buscar frentes de retornos, investimentos alternativos, o uso

da tecnologia para automatizar e otimizar a gestdo e as andlises preditivas, ou seja, decisdes
prudentes de longo prazo”.

Fonte: Abrapp em Foco, em 25.08.2026.
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