Legismap Roncarati
“Ja voltamos a situacao pré-crise”, afirma Superintendente da Previc em webinar sobre o sistema

A Abrapp realizou, na ultima sexta-feira (07), o webinar “Panorama da Previdéncia Complementar
Fechada pela Previc”, com apresentactes do Diretor Superintendente da Previc, Lucio Capelletto, e
do Diretor Presidente da Abrapp, Luis Ricardo Martins, e participacao do Superintendente Geral,
Devanir Silva, que moderou o debate. O evento reuniu quase 500 participantes.

O representante do 6rgdo fiscalizador apresentou sua visdo sobre a evolucao recente do sistema,
abordou os principais riscos identificados e medidas implementadas para sua mitigacao, com base
em informacdes da 52 edicdo do Relatério de Estabilidade da Previdéncia Complementar (REP) da
Previc. Além de trazer os indicadores de liquidez, solvéncia, risco de crédito, equilibrio atuarial e
desempenho da gestdo de investimentos das EFPC, Lucio Capelletto também comentou alteracoes
regulatérias que estdao em estudo pelo érgao de supervisao.

Sistema resiliente

O Diretor Presidente da Abrapp, Luis Ricardo Martins, agradeceu a parceria da Diretoria da Previc e
destacou que as informacdes do REP propiciam o conhecimento de aspectos relevantes do
monitoramento e acompanhamento realizados pelo érgao. As informacodes, apresentadas na Ultima
reunido do Conselho Nacional de Previdéncia Complementar, comprovam a liquidez do sistema em
honrar todos os seus compromissos no prazo de 24 meses sem necessitar vender ativos.

Luis Ricardo Martins destacou a resiliéncia da previdéncia complementar fechada. “O sistema,
dentro da sua solidez, encarou essa pandemia, uma crise aguda que pegou o0 segmento no seu
melhor momento. No final de 2019, a Previc ja apontava para um sistema com superavit agregado,
solvéncia de mais de 100%, e que ja estudava maiores riscos de investimento. Apesar da gravidade
dessa crise, sem precedentes, quando recebemos o impacto em marco da noticia da pandemia, o
mercado acabou precificando isso com muita emocao, mas agora notamos a recuperacao. E o
préoximo REP deve trazer numeros ainda melhores”.

O Diretor Presidente da Abrapp disse que o perfil das entidades fechadas, que miram um periodo
maior de tempo em suas politicas de investimentos, contribuiu muito para a recuperacgao. “As
politicas de investimentos de longo prazo preveem stress. Ndo um stress, evidentemente, da
envergadura dessa crise que assolou o mundo, mas o stress é algo considerado. E as entidades
deram um show. Rapidamente interagiram com os participantes, com uma comunicacao exemplar.
E o sistema, a luz de ter se antecipado aos efeitos dessa pandemia, ja vinha falando de disrupcao,
novas relacdes de trabalho, hd muito tempo”.

Agenda estratégica - Luis Ricardo acrescentou que o sistema foi exemplar em movimentacao,
superacao, governanca, comunicacao, medidas de desoneracao de participantes, inclusive com as
carteiras de empréstimo. "Tanto é que, com esse profissionalismo e rigor, estamos recuperando. A
Bolsa estd com mais de 100 mil pontos, e o que levou parte das nossas reservas, ja estamos
recebendo de volta. Nao teremos um 2020 catastréfico como imagindvamos. Creio eu que
fecharemos este ano batendo meta, o que é importante. E depois disso temos que buscar a
implementacao de uma agenda estratégica discutida na reunido de planejamento do CNPC, no final
de fevereiro”, ressaltou, lembrando que o érgdo considerou e aperfeicoou o planejamento tracado
pela Abrapp.

As janelas de oportunidade geradas pela reforma da previdéncia e até mesmo pela pandemia
também foram destacadas por Luis Ricardo. “As pessoas estdo buscando protecdo social para si e
seus familiares, solidariedade, assistencialismo. Tudo isso estd no DNA do nosso segmento. Nés
pagamos beneficios para mais de 900 mil pessoas, temos mais de 2,8 milhdes de pessoas
esperando e publico (potencial) de quase 4 milhdes de pessoas”. Ele lembrou que os brasileiros
estao poupando como nunca, com aportes liquidos na caderneta de poupanca recordes desde
1995. "Temos o desafio de transformar essa poupanca do medo em poupanca da esperanca e da
solidariedade.
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Plano familia - O Diretor-Presidente da Abrapp acrescentou que os planos familia deram certo no
Pais e que foi possivel tirar o sistema do processo de estagnacado apontado no comeco de 2016. Ele
citou dados de pesquisa realizada pela Abrapp com relacao a planos familia e o plano setorial
oferecido pela Associacao. A pesquisa apontou que ja foram aprovados ou estdao em processo de
aprovacao 72 planos, alcancando 27 mil familiares dos participantes, com mais de R$ 205 milhdes
de reservas. 25% deles estao debaixo do plano setorial da Abrapp.

Luis Ricardo acrescentou que a projecdo para 2022 aponta para o crescimento de 120 planos
familia, mais de 500 mil participantes protegidos, e reservas na ordem de R$ 2 bilhdes de reais,
com 50% desses planos instituidos no setorial da Abrapp.

Ainda sobre fomento, o Diretor-Presidente ressaltou conquistas importantes como a inscricao
automatica, o CNPJ por Plano, crescimento da certificacdo profissional e a evolucao da
Autorregulacao. E, mais recentemente, o envio ao Congresso de projeto de lei sobre Segregacao
Patrimonial.

Mas Luis Ricardo também ressaltou a necessidade de politicas publicas de incentivo para a
poupanca de longo prazo. "O sistema esta ai para ser o grande parceiro do Estado brasileiro. Ha
questoes tributdrias que precisamos rever, estao postas e é preciso agilizar. Estamos fazendo isso,
discutindo via CNPC, IMK e com a Previc, como eu disse, com muita abertura e profissionalismo”~,
completou, parabenizando em sequida a postura receptiva da Diretoria do 6rgao de fiscalizacao.

Evolucao recente do sistema

O Diretor Superintendente da Previc, LUcio Capelletto, apresentou as informacdes da 52 edicdo do
REP, o principal veiculo de comunicacao entre o 6rgao fiscalizador e o segmento. O relatério analisa
a capacidade de manutencao do equilibrio técnico, higidez e regular funcionamento de todo o
sistema numa visao prospectiva.

A edicao deste ano foi publicada em julho ultimo, de forma a abranger dentre os dados
apresentados, além da data-base de dezembro de 2019, os impactos da COVID-19 até junho deste
ano, devido aos seus efeitos avassaladores sobre o mercado.

Ao apresentar um resumo do panorama da Previdéncia Complementar Fechada até dezembro de
2019, o Diretor Superintendente da Previc destacou que o sistema possui quase R$ 1 trilhdo em
total de ativos, 10% acima em relacao a 2018, com liquidez satisfatéria. Ele ressaltou ainda que o
sistema vem, desde 2015, em processo de reducao de deficit e aumento do superavit. Em 2019, o
superavit liquido foi de R$ R$ 400 milhoes.

A rentabilidade dos investimentos é de 14,5%, e isso tem que ser ressaltado. (O sistema) entregou
- e entregou muito - quando comparamos inclusive com a taxa atuarial média de 4,70%. Com a
taxa Selic hoje em 2%, fica bastante significativa essa diferenca. Estamos falando de quase 10
pontos percentuais”, ressaltou Capelletto.

Ele acrescentou também gue nos dltimos dois anos foi observada melhora na governanca,
controles internos e gestao de riscos das EFPC o que propiciou essa melhor gestao.

Cenario econdmico - Na parte de andlise macroecondmica, Capelletto destacou que no ano de
2019 houve turbuléncias no plano internacional decorrente de economias desenvolvidas como
China e EUA, apresentando certa beligerancia no campo comercial, o que acabou prejudicando o
fluxo de recursos na economia mundial. Houve também impactos de paises com os quais o Brasil
possui intensa relacao comercial, como a Argentina. Tudo isso acabou influenciando o desempenho
nacional.

Com relagdo ao cenario doméstico, ele destacou a tendéncia de reducao da taxa Selic, que ja
ocorria desde 2016, saindo do patamar de 14,25% numa decrescente e chegando a 4,5% em
dezembro de 2019 e, na Ultima quarta-feira, para a minima histérica de 2%. A Bolsa vinha em bom
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desempenho, tendo atingido 115 mil pontos em dezembro de 2019 e, o patamar de 119 mil em
janeiro de 2020, antes de comecar a cair. O cambio ficou praticamente estavel até dezembro e
aumentou com o estopim da crise de COVID-19, em funcdo da aversao ao risco, atingindo R$ 5,80,
mas depois também apresentou queda.

Ainda sobre os efeitos da crise, Capelletto ressaltou que a queda mais abrupta foi nos precos de
ativos da Bolsa, que atingiu 63 mil pontos em marco, e 73 mil pontos em abril. Nos meses
seguintes apresentou recuperacao e retomou o patamar de 105 mil pontos.

Esse quadro mostra que as varidveis monetdrias e as financeiras do mercado de capitais tiveram
comportamentos diferentes por causa da crise, afirmou Capelletto. "O fato é que as taxas de juros
continuam em tendéncia de queda e devem permanecer assim. A inflacdo estd controlada e nao
existe nenhum estimulo para gque ela retorne. A questdo de Bolsa foi conjuntural, em termos de
percepcdo do mercado, uma queda rapida, mas ja retornou. E o cambio também ja reduziu. Entédo,
ja voltamos a situacao pré-crise. Essa é a grande mensagem”, destacou.

Grandes numeros do sistema - Atualmente, a previdéncia complementar fechada possui 292
EFPCs, 1.099 planos e quase R$ 1 trilhao em ativos (R$ 995 bilhdes), segundo informacdes do REP.
O crescimento mais acentuado é dos planos de Contribuicao Definida - CD, que passaram de 439
para 459 planos entre dezembro de 2018 e o0 mesmo periodo de 2019. Os planos de Contribuicao
Variavel - CV apresentaram queda (350 para 347) e os de Beneficio Definido - BD mantiveram certa
estabilidade (315 para 314).

A maior fatia dos ativos do sistema estd concentrada em 36 EFPCs controladas por patrocinadores
de natureza publica federal (R$ 521 bilhdes), 118 entidades patrocinadas por entes privados (R$
375 bilhdes), 52 patrocinadas por entes publicos municipais e estaduais (R$ 89 bilhdes) e 22
entidades instituidas (R$ 10 bilhoes).

O Diretor Superintendente da Previc destacou ainda que o sistema € maduro, com 2/3 de beneficios
sendo pagos aos assistidos, concentrados em 85% de planos BDs. “E importante ter essa visao
sobre o passivo porque isso afeta inclusive a questao do ativo”.

Com relacdo aos ativos, até dezembro de 2019, a distribuicdo dos investimentos do sistema estava
alocada majoritariamente em titulos publicos (53%), seguida por acdes (21%), operacoes
compromissadas (7%), cotas de fundos (7%), titulos privados (6%), imdéveis (3%), empréstimos
mais financiamentos imobilidrios (21%) e demais classes respondendo pelo 1% restante.

“Houve uma alteracdo em marco de 2020, mas agora em junho (a alocacdo) ja retornou a esses
mesmos patamares, com acdes representando 22%. Com a reducdo da taxa de juros, a tendéncia é
um decréscimo dos titulos publicos e o crescimento das outras classes de ativos. E ai temos espaco
para titulos privados, iméveis através de fundos imobiliarios, empréstimos, renda variavel, com
essa reducao dos titulos publicos”.

Evolucao de deficits e superavits - Capelletto agradeceu as entidades pela presteza na entrega
das informacoes referentes ao més de junho, o que possibilitou ja trazer esses nimeros para
andlise. “Tivemos resultado liquido positivo de R$ 400 milhdes em 2019. Em marco de 2020, houve
deficit equiparavel ao de 2016 e queda do superavit. Mas ja se nota uma recuperacao do superavit
e queda vertiginosa dos deficits. Em maio eram R$ 55 bilhdes, agora ja estamos falando de R$ 22
bi. Em junho melhorou ainda mais, é essa percepcdo que temos acompanhado. A recuperacao estd
em franca ascensao”.

Solvéncia e Liquidez - Os indices de solvéncia apresentaram melhora ao longo de 2017 para
2019, apresentando entre 0,95 e 1,5, com situacao positiva para mais de 70% do sistema e
reducao dos indices de menor valor. Apenas 3% das EFPCs representam motivo para maior
preocupacao, afirmou o Superintendente. Houve também queda da dependéncia dos
patrocinadores tanto para Entidades Sistemicamente Importantes - ESI quanto as nao ESI. A média
do indice de liquidez amplo é 2,0.
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Capelletto destacou ainda a capacidade de pagamento das entidades fechadas, que durante a crise
foi indicador de extrema relevancia. “Quando uma crise explode, nossa primeira preocupacao é a
questao da liquidez, o regular funcionamento das entidades e a capacidade de pagamento”,
ressaltou. No consolidado, até abril de 2020, as EFPCs apresentaram fluxo liquido (liquidez imediata
- fluxo operacional) de R$ 36 bilhdes, com prazo de 24 meses sem necessidade de venda de ativos
para honrar seus compromissos, inclusive titulos publicos.

“Liquidez durante a crise felizmente nao foi um problema. O sistema passou de forma bastante
tranquila. Nao chegou a Previc nenhum problema nessa area que exigisse alguma acdo mais
dréstica”, ressaltou Capelletto.

Principais riscos identificados - Dentre os fatores que preocupam o érgdo de supervisao esta o
descasamento de prazos. Capelletto notou que hd um total de 65 planos, representando R$ 63 a R$
64 bilndes em ativos, que estdao em situacao de incompatibilidade entre o fluxo de pagamentos e o
fluxo de recebimentos, com descasamento acima de seis anos. “Isso traz preocupacdo porque, a
medida que passa o tempo, ndo entram os recursos e a entidade terd que realizar pagamentos.
Isso coloca pressao sobre a gestao até para a necessidade da venda de ativos. A maior parte das
entidades esta em situacao tranquila, mas esse grupo traz preocupacao”.

A analise sobre o risco de crédito, apresentada no REP, mostrou que este risco nao é relevante
paras as entidades fechadas, até em funcdo de os titulos privados representarem apenas 7% na
alocacao de ativos das EFPCs. A média de perda esperada é de 3,9%, que nao é significativa para o
sistema. “Isso é importante porque neste momento agora de diversificacdo na alocacao de
recursos, o crédito privado é uma das opcdes. E temos falado, colocamos até na IN 12, na parte de
selecdo de gestores, a necessidade de as EFPCs solicitarem informacdes sobre risco de crédito das
empresas que captam os recursos, para poderem fazer sua prépria analise de crédito”.

Capelletto ressaltou que para 2020 estdo previstas as metas para a taxa atuarial de 5,80% e
3,80%, conforme divulgado pela Previc em 30 de junho. Para o ano que vem, a previsao é de
reducado para 5,4% do teto maximo e de 3,5% para teto minimo. "Sabemos que as entidades tém
feito o dever de casa, mas ainda temos um grupo de planos que estao acima do teto maximo
calculado para o ano que vem. E as taxas de juros devem se manter baixas. Entao, os ajustes
precisam ser feitos, porque isso vai gerar desafios em termos de rentabilidade para cobrir essa taxa
atuarial”.

A rentabilidade foi muito positiva ficando no patamar de 14% no consolidado de todos os planos. O
representante da Previc ressaltou que, considerando a taxa Selic em 4,5% no final de 2019, o
sistema entregou rentabilidade com bastante folga, diferente de 2015. A maior parte dos planos
também melhorou sua performance em comparacao a uma carteira de referéncia com benchmarks
de mercado.

Conclusdes e perspectivas - Em suas conclusdes, Lucio Capelletto reforcou a mensagem de que
o sistema mostrou resiliéncia na crise. "Em 2019, havia céu de brigadeiro, tudo excelente. E
mesmo na analise pds-crise, o sistema foi muito resiliente. Ndo houve nenhum problema de
liquidez, a prépria solvéncia tem melhorado; (o sistema) funcionou regularmente, mostrou
capacidade de honrar suas obrigacdes. Como citou Luis Ricardo, de uma hora para a outra todas as
entidades conseguiram migrar para o home office e trabalhar, fazer suas reunides e se comunicar
adequadamente, dar transparéncia. Entdo, isso foi muito importante”.

Ele reforcou que o cenério estd mais desafiador para as EFPCs obterem rentabilidade compativel
com as obrigacdes previdenciarias e que a Previc vé como possibilidade a combinacao de acées,
sempre considerando a natureza especifica e a maturidade de cada plano de beneficio. "A
reavaliacao do apetite a riscos e a composicao dos investimentos, a questdo da diversificacéo é
uma tendéncia do lado do ativo para obtencao de rentabilidade. E pelo lado do passivo, os ajustes
dos planos de custeio, revisao nas regras de concessao e manutencao dos beneficios. A prépria
taxa atuarial, questdes de longevidade sdao uma preocupacao. Esses sao desafios para os gestores™.
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Sobre as perspectivas, Capelletto, ressaltou a tendéncia do crescimento do niimero de
participantes em funcao dos efeitos da reforma da previdéncia e de reducao no nimero de
entidades com a consolidacao.

Ele também destacou que a harmonizacao das regras aplicaveis ao regime de previdéncia
complementar é algo que o governo vem trabalhando para reduzir as assimetrias entre abertas e
fechadas.

Além da alocacdo de ativos ter retornado ao nivel pré-crise com tendéncia de maior diversificacao,
ele acrescentou ainda como perspectiva o uso intensivo de tecnologia e incorporacao de inovagoes
pelas EFPCs. “Vemos com bons olhos algumas entidades oferecendo produtos diferenciados,
agregando valor a previdéncia, fazendo parcerias... Entdo, isso tudo é bem-vindo”.

Alteracoes regulatérias em estudo

Capelletto também comentou sobre alteracdes regulatérias recentes e destacou as mudancas que
estao em estudo:

Resgate parcial - O Superintendente da Previc ressaltou a intengao de flexibilizar essa
possibilidade para os participantes de planos em fase de acumulacao. "Estudamos questao de
prazo, volume etc., sempre preservando o carater previdencidrio. Estamos estudando para
apresentar isso ao CNPC e, certamente, faremos estudo no ambito do Conselho para recebermos
todas as contribuicdes™.

Implantacao do CNP)J por Plano - Capelletto ressaltou que a Previc estd empenhada junto a
Receita Federal e a Abrapp nesse processo. “Isso € uma conquista importante, essa segregacao
patrimonial ™.

Alteracao da Resolucao CMN 4.661/2018 - Capelletto observou que a Resolucao de
Investimentos precisa de aperfeicoamentos em linha com a evolugao da dinamica do mercado, as
demandas de associagOes representativas, como a Abrapp e outras, e para alinhamento com outros
segmentos. "Estamos pensando em uma proposta em nivel técnico, justamente para alteracdo na
questao de imdveis, tratamento de investimentos no exterior, CNPJ, transferéncia de recursos entre
planos. Existem algumas questdes que a Resolucdo deve atender. H3 estudo feito no ambito do IMK
sobre a permissao de titulos de crédito privado de sociedades anénimas fechadas que tenham
porte, governanca, demonstracoes financeiras auditadas e publicadas™.

Revisao das normas e procedimentos contabeis - "Também estamos trazendo uma proposta
de alteracao do plano contabil, planificacdo contabil, criando um grupo novo de contas, o Grupo 9,
para recepcionarmos informacdes importantes para fins de monitoramento, questao dos
equacionamentos, valor das provisdes, valor de mercado de ativos que estao na curva™.

Risco de longevidade - Revisdo da IN 10/2018, com atualizagdo das tabuas de mortalidade.
“Fizemos uma consulta e estamos discutindo com o mercado™.

Revisao de regras para habilitacao de dirigentes - Segundo Capelletto é parte da IN 13/2019
que ainda nao foi regulamentada. "Fizemos a parte de certificacao e a habilitacao de dirigentes
estd vindo a seguir”.

Atualizacdo das orientacoes e procedimentos de Prevencao a Lavagem de Dinheiro e
Financiamento ao Terrorismo (IN 18/2014) - O representante da Previc ressaltou que houve
atualizacdao de normas maiores a respeito desse tema e a IN 18 ficou defasada. "Entendemos que o
segmento das EFPC nao é foco de lavagem de dinheiro, mas ha necessidade de alguma
preocupacao com isso, até. porgue o Brasil é avaliado internacionalmente™.

Revisao de procedimentos para prestacao e envio de informacoes cadastrais e de
investimentos (IN 6/2018) - Ha proposta para envio do demonstrativo de investimentos
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juntamente com informacgdes contadbeis em 30 dias. "Estamos discutindo isso para receber
antecipadamente, pois a propria crise mostrou essa necessidade”.

Revisao do Decreto 4942/2003 - Capelletto notou que a intencao é ampliar o escopo de
penalidades. "Hoje o maximo que temos é uma multa irriséria frente aos valores, a gravidade de

alguns acontecimentos. Entao, temos que ter penalidade que seja pedagdgica, que mude
comportamento™.

Fonte: Abrapp em Foco, em 10.08.2020
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