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Diante da situacdo de alta volatilidade do mercado provocada pela crise do novo coronavirus
(COVID-19), as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC) e autoridades do
segmento devem fazer um exercicio de pensar em medidas para amenizar os impactos,
principalmente, nos investimentos. Contudo, por ter uma caracteristica de longo prazo, as decisées
devem ser tomadas com cautela. "Estamos nos deparando com uma situacdo mundialmente atipica
e isso tem exigido de toda a sociedade e todos os paises um processo intenso de adaptacao e
compreensdo. A tendéncia é que seja um aprendizado coletivo muito grande. Um processo dessa
natureza exige um grau grande de serenidade para que nao haja adocao de nenhuma medida
extrema, mantendo a devida tranquilidade e prudéncia na tomada de decisdes", diz José Roberto
Ferreira, Sécio-Diretor na Rodarte Nogueira & Ferreira, consultoria em atudria e estratégia.

Em entrevista ao blog Abrapp em Foco, Ferreira destacou que tanto as entidades quanto o Estado,
por meio da fiscalizacdo, devem ter cuidado com os préximos movimentos. "A prépria entidade,
pelos compromissos e o dever fiduciario que os administradores detém, tém uma preocupacao
muito grande relacionada aos investimentos, e um compromisso contratado junto aos participantes
e assistidos por intermédio dos planos. A preocupacao é entregar os resultados que fundamentam
as expectativas desse publico", destaca. Para ele, qualquer movimento abrupto e de muita
intensidade em situagdes atipicas ou de muita volatilidade carrega um risco desproporcional aos
resultados potenciais. "Ndo é de prudéncia grande movimentacao ou reposicionamento
aproveitando oportunidades tedricas, pois isso decorre de um quadro anormal". Leia a entrevista
completa com José Roberto Ferreira:

Longo prazo

O consultor da Rodarte Nogueira & Ferreira reforca que é necessario manter prudéncia nos
movimentos relacionados a investimentos para que nao se use de uma oportunidade tedrica,
podendo decorrer em uma perda muito mais significativa. "O grande sustentdculo dessa medida
mais prudente é a natureza das entidades. O sistema tem uma situacao particularmente
privilegiada. Nossos dirigentes possuem diligéncia ao estruturar portfélios de longo prazo,
buscando comprometer, na aquisicao de ativos, prazos relacionados ao passivo. A questao de
liquidez que faria realizagdo de ativos estd considerada nesses prazos. Portanto, essas acdes
podem gerar um impacto contdbil, mas ndo financeiro", destaca Ferreira. "Posicdes cujo preco de
mercado reflete uma instabilidade podem sofrer impacto, mas nao correspondem a uma perda
patrimonial sob aspecto financeiro, exceto no caso de realizacao de ativos, que deve ocorrer
pontualmente", complementa.

Politicas de investimento

"Todas as entidades aprenderam que, ao iniciar uma politica de investimento, a sua referéncia nao
é o mercado financeiro, e sim o passivo de seu plano", ressalta José Roberto Ferreira. Ele destaca
que a partir do passivo, pode-se compreender duas métricas: prazo e preco, que sao as taxas
necessarias para fazer frente aos compromisso assumidos com o participante. "A politica para
orientar aquisicao de ativos e composicdo de portfélio ja é pensada dessa maneira. Se isso
acontece e estd pautado no médio e longo prazo, uma aquisicdo de ativos com essa caracteristica
faz com que uma situacao como a atual limite os efeitos econémicos, mas nao financeiros. Em
algum momento, a recuperacdo virda, pois a economia retomara seu rumo", reforca.

Perfis de investimento

Ferreira destaca que toda entidade que tiver condicao de manter sua politica de investimento sob
aspecto da expectativa de prazo e preco, revendo apenas sobre um fator de agravamento de seus
compromissos em face a situacao de mercado, tem tudo para superar esse periodo de crise de
forma serena. "O que ocorre é uma pressao grande e preocupacgao intensiva de participantes e
assistidos quando comecam a observar os resultados. Essa sensacao vem com forca e acaba
pressionando os gestores das entidades a eventualmente atenderem alguma medida". Para ele, a
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questao do perfil de investimento tem intencao e modelagem positiva, mas é um esforco
compartilhado entre entidade e a escolha do participante. "As vezes o perfil é utilizado pra ter uma
performance melhorada ou mais contida levando em consideracao os resultados do mercado. A
varidvel é o tempo, e o0 objetivo é que isso nao resulte em perda financeira, ja que o propdsito das
EFPC é prover renda no longo prazo".

Natureza previdenciaria

Nesse momento de pressao, José Roberto Ferreira defende o resgate da vocacao que justifica a
existéncia de uma EFPC. "Essa é uma bandeira frente a pressao sobre os resultados". Ele ressalta
que pela natureza e expertise das entidades de prover renda, em geral, no periodo pds-laboral, o
assunto investimento n&o é o primario. "E um assunto muito importante, fundamental, mas é
secundario. A parte previdenciaria as vezes fica relegada", destaca.

Fiscalizacao e regulacao

"Tenho acompanhado o esforco da fiscalizacao e regulacao, e o Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar (CNPC), com muito apoio da Abrapp e da Anapar, busca agendas e pautas que
possam trazer para o sistema uma contribuicdao para superacao desse momento", destaca Ferreira.
Para ele, hd uma série de desafios e necessidades que sdo atinentes e acabam alcancando as EFPC
sob seu aspecto social. "Num processo como esse que o pais atravessa, a protecdo desta fonte
primaria de renda aos assistidos é fundamental. Claro que essa discussado precisa de cautela",
ressalta. Ele defende que qualguer medida que tange suspensdo de contribuicdes extraordinarias,
que sao direcionadas a equacionamentos de déficit, devem ser bem pensadas pelo prazo que
podem alcancar para nao gerar insolvéncia. "Acb6es dessa natureza devem ser sustentadas com a
preservacao da solvéncia, e com os esforcos de todo o estado e sociedade civil na adogdo de
métricas. Ndo héd uma prescricao Unica aplicavel a todos os planos, pois eles sao diferentes entre si,
mas havendo condi¢des tecnicamente sustentaveis de suspender, ainda que por um periodo curto,
eventuais contribuicdes, sem que isso afete a salde sob aspecto de solvéncia e liquidez, pode ser
um fator positivo", complementa.

As contribuicdes normais tem outro desafio, segundo Ferreira, pois alcancam as patrocinadoras. "O
impacto no que diz respeito ao fluxo contributivo para entidades pode ser intensificado". Na sua
visao, outros caminhos podem ser percorridos primeiramente, como a repactuacao de
empréstimos, antes de se chegar nessa medida. "Uma repactuacdo que possa gerar a reducao dos
pagamentos da prestacodes, ou até mesmo uma suspensao das parcelas desse empréstimos, sejam
imobilidrios ou simples, caso a liquidez do plano permita. As entidades possuem grande volume
desses empréstimos. Ao esgotar as possibilidades de repactuacdo, suspensao de pagamentos,
revisao dos parametros de remuneracdo dos empréstimos, e trabalhando com uma taxa mais
ajustada, a suspensao de contribuicdes podem ser uma medida Ultima como forma de preservar a
normalidade de fluxos previstos aos planos", ressalta.

Oportunidades

"Sendo realista, a situacao atual traz oportunidades", avalia Ferreira. "Em um momento como este,
se estabelece uma revisao da organizacdo funcional de uma entidade de previdéncia na qual se
passa a conviver com a figura do teletrabalho, o que é uma grande oportunidade, embora seja
decorrente de uma situacao triste. A entidade, conseguindo ter éxito no desenho de organizacao
via teletrabalho - e muitas estdo conseguindo manter quase a normalidade do funcionamento com
o trabalho remoto -, pode resultar em um ganho para todos". Ferreira destaca que além dos
empregados passarem a dispor de mais tempo junto a familia e menos preocupacao com despesas,
as EFPC, a partir do momento que nao tém a necessidade de presenca fisica das pessoas, podem
resolver questdes como espaco fisico. "As entidades podem reduzir drasticamente suas despesas
com locacdo, acompanhado de outras reducdes, como despesas de auxilio transporte e
alimentacao, se couber. O quanto antes entidades compreenderem que esse pode ser um modelo
de funcionamento eficaz, isso pode facilitar o periodo de adaptacao e transicdo, resultando no
fortalecimento coletivo".
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Fonte: Abrapp em Foco, em 16.04.2020
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