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Vida Associativa

O abandono da 6tica do medo
Entrevista com Renato Meirelles

A gestdo de expectativas em planos CD

Expectativas demasiadamente otimistas sobre a renda futura de
aposentadoria sdo um problema a ser minimizado via estratégias
de comunicagdo mais efetivas

Desafios e necessidades do mundo digital

Além de adequar as entidades aos novos tempos, nos quais o
usuario busca o acesso rapido e pratico a informagdo, investi-
mentos em Tl permitem a racionalizacio de custos

Diversificando Investimentos: Startups
Artigo de Patricia Linhares e Gabriela Tanajura

Cresce o nimero de conselheiros independentes
Estimulado pelo BNDES, movimento é considerado positi-
vo por contribuir para melhorar a eficiéncia, lucratividade e a

sustentabilidade das empresas no longo prazo

Novo ciclo na gestdo de riscos e controles

Defini¢ao das Entidades Sistemicamente Importantes (ESs) privi-
legia a supervisao prudencial e o principio da proporcionalidade
regulatéria ja conhecido internacionalmente

A expansao da cobertura de planos privados de boa
qualidade
Artigo de William Price, Marlon Rawlins e Fiona Stewart

As novas etapas da autorregulagdo

Consultoria externa foi contratada com vistas a constru¢do da
metodologia, operacionalizagdo e concessao do selo, detalhando,
na pratica, todas as condicdes e procedimentos

CTN prepara e-book de boas praticas

Lancamento da publicagdo, que também trara dicas e erros
mais comuns no relacionamento com o participante, serd no
Congresso da Abrapp

Opcdes para o fundo administrativo

Além de representar a possibilidade de melhorias para os multipla-
nos e multipatrocinados, a explicitagio da destinacdo de recursos
ajudaria a dar mais transparéncia as informagoes contabeis

Uma boa licdo de casa leva a uma melhor escolha de
investimentos
Artigo de Laura Pavlenko Lutton

Ampliagdo é aposta de instituidos e setoriais
A expectativa é que os planos instituidos tenham tratamento simi-
lar aos planos de satide, que cobrem familiares de terceiro grau

(Des)preparado para a aposentadoria

Pesquisa revela que o brasileiro se prepara cada vez menos para a
aposentadoria, algo também associado a crescente incerteza po-
litica e agravamento das condi¢ées econdmicas

Consolidado Estatistico
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ma das vertentes mais relevantes de crescimento do sistema
é o relacionamento e a comunicagdo com o participante,
seja ele atual ou em potencial. O tema esta presente em varias

matérias da presente edigdo, com enfoques variados.

Na entrevista, o especialista em consumo e opinido pablica, Renato
Meirelles, ressalta a importancia de que as Entidades Fechadas

de Previdéncia Complementar passem a enxergar o piblico na
faixa de 40 anos ou mais nao como futuro assistido, mas como
participante em potencial; afinal, com o aumento da longevidade,
essas pessoas ganharam mais tempo para acumular recursos para

a aposentadoria. Meirelles salienta ainda a necessidade de se
abandonar a abordagem do medo na tentativa de captar novos
participantes, substituindo-a por estratégias que deixem claro para
o individuo que uma aposentadoria financeiramente tranquila lhe
daré a oportunidade de aproveitar mais intensamente essa fase da
vida, seja com os netos, viagens ou até aquela atividade profissional

tdo almejada.

Sob a 6tica dos gestores de planos de Contribuicdo Definida, a
comunicagdo também é essencial para garantir que os participantes
tenham expectativas condizentes com seus niveis contributivos

e possibilidades de retorno nos investimentos, algo que passa

necessariamente pelo desenho de estratégias customizadas.

A comunicagdo também é o ponto central de matéria sobre
Tecnologia da Informagdo, uma area que aos poucos vai recebendo
a atengao que merece do sistema, seja por facilitar os processos
internos das fundagoes, seja por oferecer aos participantes as
ferramentas necessarias num ambiente cada vez mais dinamico e

imediatista.

Outro destaque da presente edicdo € a definicao das Entidades
Sistemicamente Importantes. Além do impacto pratico ao diferenciar
as exigéncias para as EFPCs de maior porte, a medida tem efeito
positivo relevante para a imagem de toda a industria, podendo

resultar em maior flexibilidade nos investimentos.

O aprofundamento da Supervisdo Baseada em Risco promovida
pelo 6rgao fiscalizador poderd, ainda, ser um incentivo a
autorregulacdo. Embora ainda lento, o ritmo de ades&o ao primeiro
codigo do sistema deve aumentar na medida em que ficam mais
claros os custos e beneficios da iniciativa, um trabalho que esta
sendo conduzido por consultoria contratada recentemente pela

Abrapp, assunto também tratado nas proximas paginas.

Boa leitura!
A editora

VidOlldd vd V1dvD
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VIDA ASSOCIATIVA

Fique por dentro das ACOES e POSICIONAMENTOS da sua Associagio

Em 25/11/2015, a Abrapp foi con-
vidada a participar da discussao do
julgamento de trés recursos repetiti-
vos no ambito do Superior Tribunal
de Justigca, cujas teses eram afetas
as EFPCs. Dada a repercusséo e a
extrema importancia dos temas para
o sistema, sobretudo no que tan-
ge a estabilidade do contrato previ-
denciario, ingressamos em cada um
dos feitos representados pelo Escri-
tério Reis, Torres, Floréncio, Corréa
e Oliveira Advocacia, obtendo éxito
em todos eles e firmando as seguin-
tes teses:

No Recurso Especial n° 1.433.544/
SE (PETROS) discutia-se a seguin-
te tese: “se o participante de plano
de beneficios de previdéncia priva-
da patrocinado por entidade da ad-
ministragdo publica pode se tornar
elegivel a um beneficio de presta-
¢éo programada e continuada, sem
que tenha havido a cesséo do vincu-
lo com o patrocinador”. O julgamen-
to desse recurso foi realizado no dia
09.11.2016 pela 22 Sec¢ao do STJ
e, por unanimidade, se firmou a se-
guinte tese: “Nos planos de bene-
ficios de previdéncia privada pa-
trocinados pelos entes federados
- inclusive suas autarquias, fun-
dacoes, sociedades de economia
mista e empresas controladas di-
reta ou indiretamente -, para se

tornar elegivel a um beneficio de
prestagcdo que seja programada
e continuada, é necessario que
o participante previamente ces-
se o vinculo laboral com o patro-
cinador, sobretudo a partir da vi-
géncia da Lei Complementar n°
108/2001, independentemente das
disposicoes estatutarias e regula-
mentares”.

No Recurso Especial n° 1.564.070/
MG (VALIA), a tese discutida foi:
“se a previsao, no regulamento de
plano de beneficios de previdén-
cia privada, de reajuste com base
nos mesmos indices adotados pela
previdéncia publica, garante tam-
bém a extensdo de indices corres-
pondentes a eventuais aumentos
reais do beneficio oficial.” O julga-
mento desse recurso ocorreu no dia
22.03.2017, tendo a 22 Secao do
STJ, a unanimidade, firmado a se-
guinte tese: “Nos planos de bene-
ficios de previdéncia complemen-
tar administrados por entidade
fechada, a previsao regulamentar
de reajuste, com base nos mes-
mos indices adotados pelo Regi-
me Geral da Previdéncia Social,
nao inclui a parte correspondente
a aumentos reais”.

No Recurso Especial n° 1.551.488/
MS (SISTEL e FUNDAGCAO ATLAN-
TICO), com a discussdo da tese:

“se, em havendo transagao para mi-
gracdo de plano de beneficios de
previdéncia privada, é cabivel a apli-
cagao do mesmo raciocinio sufraga-
do pela Sumula 289/STJ para o ins-
tituto juridico do resgate” e “se, para
anulagéo de clausula contratual da
transagédo, € necessaria observan-
cia as regras inerentes a essa mo-
dalidade contratual, previstas no
Cdédigo Civil”. Este julgamento, o
mais recente, foi realizado no dia
14.06.2017, em que a 22 Segao por
unanimidade deu provimento ao re-
curso especial para julgar improce-
dentes os pedidos formulados na
inicial, nos termos do voto do Sr. Mi-
nistro Relator. Para os efeitos do ar-
tigo 1.036 do CPC/2015, foram fixa-
das as seguintes teses: “1. Em caso
de migracado de plano de benefi-
cios de previdéncia complemen-
tar, ndao é cabivel o pleito de revi-
sao dareserva de poupanca ou de
beneficio, com aplicagcdo do indi-
ce de corregao monetaria”; “2. Em
havendo transagao para migracao
de plano de beneficios, em obser-
vancia a regra da indivisibilidade
da pactuacgao e protecao ao equi-
librio contratual, a anulagdo de
clausula que preveja concessao
de vantagem contamina todo o
negocio juridico, conduzindo ao
retorno ao status quo ante.”

O Congresso Brasileiro da Previdéncia Complemen-
tar Fechada, intitulado “Uma Nova Realidade: Previ-
déncia Complementar para Todos”, traz uma propos-
ta diferente: levar a previdéncia complementar fechada
a novas fronteiras. Por essa razdo, nas plenarias do
evento priorizaremos a discussao de respostas e pro-
postas para um novo tempo. Nas apresentagdes técni-
cas, promoveremos ambiente para troca de experién-
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cias praticas e debate de temas relacionados ao dia a
dia das entidades. O amanh&, da forma como o vemos,
é o tempo do protagonismo e nele ha lugar marcado
para uma previdéncia complementar fechada de credi-
bilidade reconhecida, inovadora e para todos! O even-
to, maior do mundo na area, sera realizado de 4 a 6
de outubro, em Sao Paulo. Para maiores informagdes,
acesse: http://cpcf.com.br/



Na primeira semana de julho, o presidente
Luis Ricardo Marcondes Martins, acompanha-
do do Superintendente-geral, Devanir Silva,
estiveram reunidos com o Presidente Edson
Franco e alguns dos diretores da Federacao
Nacional de Previdéncia Privada e Vida (Fe-
naPrevi), ocasido em que foram tratados di-
versos assuntos de interesse comum, como
Prev-Saude; compartilhamento de riscos; ins-
cricdo automatica; projetos de natureza tribu-
taria apresentados na Camara; portabilidade;
aliquota do IR e ITCMD (Imposto sobre Trans-
missdo Causa Mortis e Doagao de Quaisquer
Bens ou Direitos).

Também estivemos reunidos com o Secreta-
rio-Executivo do Ministério da Fazenda, Eduar-
do Guardia. No produtivo encontro, abordamos
a questao da interinidade vivida pela Previc,
que vem gerando um quadro de insegurancga,
com reflexos claramente negativos. Ressalta-
mos a importancia de o Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar (CNPC) vir a assu-
mir uma postura protagonista, com uma agen-
da estruturante e estratégica, compostas de
medidas objetivas - como a adocdo do inscri-
¢ao automatica - que poderiam elevar os niveis

de cobertura dos atuais 3% da Populacéo Eco-
nomicamente Ativa (PEA) para perto de 15%.

Ainda na linha de fomento, defendemos a fle-
xibilizagdo dos planos instituidos e a admis-
sdo como participantes de familiares até o 3°
grau, bem como o adequado tratamento para
o fundo administrativo, ligando-o as entidades
no lugar dos planos que administram, permi-
tindo-lhes, assim, alocar recursos em campa-
nhas de adesdo, educagao previdenciaria e
maior qualificagéo dos profissionais.

Eduardo Guardia aceitou prontamente o con-
vite que Ihe foi feito para ser um dos expo-
sitores no 38° Congresso Brasileiro da Previ-
déncia Complementar e pediu a Abrapp que
ofereca sugestdes para que o protagonismo
das EFPCs, enquanto investidoras, possa
crescer. Ao final do encontro, o presidente
Luis Ricardo adiantou que a Abrapp ira lan-
car no Congresso um férum voltado para o fo-
mento da poupanga previdenciaria, do qual
participarao representantes de diferentes seg-
mentos da economia, para que o debate pos-
sa ser aprofundado.

B GRUPOS DE TRABALHO

A grande quantidade de
acOes e projetos tem pro-
duzido uma saudavel mul-
tiplicagdo de Grupos de
Trabalho no interior da as-
sociacdo. Em diferentes fa-
ses de funcionamento ou
ainda em formacdo, sao
previstas mais de duas de-
zenas de GTs decorrentes
do planejamento estratégi-
co ou do trabalho das co-
missdes técnicas.

O planejamento definido
no inicio do ano prevé a
formacdo de pelo menos
onze GTs, como Previdén-
cia Complementar para To-
dos, Dia Nacional da Cons-
ciéncia Previdenciaria e
Novas Fronteiras da Certi-
ficagdo. Outros grupos fo-
ram surgindo nos ultimos
meses, como o GT do Fun-
do Setorial da Abrapp € o

GT Arquivo Xml, que tem
o objetivo de aperfeigoar o
envio de informacgdes para
a Previc.

A Comissao Técnica Nacio-
nal de Atuaria, por sua vez,
optou pela criagdo de cinco
grupos de trabalho a fim de
otimizar a participacado de
todos os seus membros. Ja
a CTN de Tecnologia de In-
formagéao formou os GTs de
Eventos, Interface com Or-
gaos Reguladores e Inova-
¢ao-Estudos.

A formagdo de GTs pro-
move a integracdo de co-
nhecimentos especificos
de diversos profissionais
das entidades, ajudando a
transformar o previsto no
planejamento estratégico
em propostas e agdes con-
cretas.

m ACORDO COM O CIEE

A Abrapp e a UniAbrapp
assinaram, em 10 de julho,
um Acordo de Cooperagéo
Técnica e Cultural com o
CIEE - Centro de Integra-
¢éo Empresa Escola. O ob-
jetivo é unir forgas para am-
pliar o conhecimento dos
jovens sobre a Previdéncia
Complementar fechada. A
ideia surgiu apos a bem su-
cedida participagao de nos-
sas entidades na “Feira do
Estudante 2017”7, realizada
em fins de maio em Sao
Paulo e visitada por um pu-
blico superior a 70 mil pes-
soas, que devera ensejar
a presenca de um estande
do CIEE no “38° Congres-
so Brasileiro da Previdéncia

Complementar  Fechada”
nos dias 4 a 6 de outubro
na capital paulista.

Chegar aos jovens através
do CIEE é algo que ocor-
re dentro do projeto “Previ-
déncia Complementar para
Todos”, que integra o Pla-
nejamento Estratégico de
nossa gestao para o triénio
2017-2019. Pelos termos
do documento, essa unido
de esforgos se concretizara
especialmente nos momen-
tos da realizagéo de feiras,
seminarios, cursos, con-
gressos e atividades cultu-
rais diversas, sempre privi-
legiando uma intensa troca
de informacdes.

VAILVIODOSSV VdIA

/

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — JULHO/AGOSTO 2017



RENATO MEIRELLES

0 ABANDONO
DA OTICA DO
MEDO

POR DEBORA DINIZ

ue o Brasil esta en-
velhecendo, todo
mundo ja sabe.
Mas enquanto uns
veem o fim do chamado
bonus demografico como
um problema a ser supe-
rado, outros enxergam
uma oportunidade de
mercado, inclusive para
a Previdéncia Comple-

mentar. A légica é sim-
ples: se a vida sera mais
longa, havera mais tempo
para acumular reservas
e isso faz com que a par-
cela da populagao acima
dos quarenta anos deixe
de ser vista como aque-
la mais perto de se tornar
assistida e passe a ser tra-
tada como participante

VISIAFYLNA
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| Renato Meirelles

ENTREVISTA
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em potencial. O problema é que pou-
cos estao preparados para dialogar es-
trategicamente com esse publico.

E o que defende o publicitario Re-
nato Meirelles, presidente do Instituto
Locomotiva, que apresentou o estudo
“Brasil Maduro” no ultimo Encontro
Nacional de Comunicag¢dao e Relacio-
namento com o Participante realiza-
do pela Abrapp. Fundador e presiden-
te do Data Favela e do Data Popular,
onde conduziu diversos estudos so-
bre o comportamento do consumidor
emergente brasileiro, Renato fez par-
te da comissao que estudou a Nova
Classe Média Brasileira, na Secreta-
ria de Assuntos Estratégicos da Presi-
déncia da Republica. Considerado um
dos maiores especialistas em consumo
e opinido publica do pais, foi colabo-
rador do livro “Varejo para Baixa Ren-
da”, publicado pela Fundagao Getulio
Vargas, e autor dos livros “Guia para
enfrentar situagdes novas sem medo” e
“Um Pais Chamado Favela”.

Em entrevista a Revista da Previ-
déncia Complementar, ele apresenta a
geracao Grey Power, formada por pes-
soas acima dos 50 anos, com bom ni-
vel de escolarizacao e que em breve vai
movimentar mais de R$ 1,5 trilhdo na
economia. Fala também dos equivocos
na comunicacao com este publico, nor-
malmente estereotipado e mal repre-
sentado. Sobre a parcela de individu-
os que ainda ndo chegou 14, mas estd a
caminho, ele recomenda que as funda-
¢Oes abandonem a estratégia do medo
para atrai-los. Em outras palavras, nao
focar no que de ruim pode acontecer,
mas do muito que ainda ha para se
conquistar.

O que voce classifica como
“Brasil Maduro”, tema do trabalho
organizado pelo Instituto?

Renato Meirelles - Estamos fa-
lando de um Brasil onde nascem cada
vez menos pessoas e as pessoas vivem
mais e que, portanto, registra mudanca
da faixa da parcela da populagao brasi-
leira de 60 anos. Ela vai dobrar em uma
geracao. E isso coloca para o pais um
conjunto de desafios: que pais os jo-
vens de hoje querem viver no futuro?
Estamos conseguindo ou nao construir
um pais que seja aberto a populagao
mais envelhecida e que vai viver mais
tempo?

Estamos conseguindo
construir esse pais?

Renato Meirelles - Estamos longe
disso. A gente vé que o envelhecimento
da populagao é mais rapido que o ama-
durecimento da populagao brasileira
para o tema. O envelhecimento, para o
jovem, ainda nao ¢ um ponto a ser con-
siderado. O que a gente tem visto é que
parte da populagao brasileira comega a
se preocupar com o envelhecimento a
partir dos 45 anos.

Isso € curioso, porque é
exatamente a idade que tenho
hoje e, de repente, algo que me
parecia tdo distante, agora comeca
a realmente me preocupar, como
se acendesse um alerta. Quais

sdo os temores comuns de quem
chega a essa fase da vida?

Renato Meirelles - Como vou ter
condigoes de cuidar da satide se nao da
para confiar na satde publica? No que
vou trabalhar? De onde vai vir minha



renda? Ha um conjunto grande de pre-
ocupagoes. Isso estd vinculado, de certa
forma, a quando vocé deixa de se pre-
ocupar com os filhos e passa a se pre-
ocupar mais consigo mesmo. Em geral,
numa faixa em que os filhos comegam
a ficar independentes e, a partir disso,
vocé tem uma atengao maior para o seu
futuro individual. Infelizmente, o que
a gente vé é que ndo ha uma preocupa-
¢ao hoje da sociedade, seja no publico
ou no privado, de como incluir a po-
pulagao mais velha. Os brasileiros com
mais de 50 anos vao movimentar R$ 1,5
trilhdo; com mais de 60, cerca de R$ 800
milhdes, entdo é um publico gigantes-
co que sO vai crescer economicamente.

O Brasil vive hoje o debate sobre a
reforma da Previdéncia, em que se olha
apenas por uma Unica otica de custo.
Esta todo mundo pensando em como
aumentar a idade da aposentadoria,
mas vocé nao vé politicas publicas que
foquem na empregabilidade das pesso-
as mais velhas, isso aparece hoje como
uma grande preocupagao da popula-
¢ao brasileira.

Ou seja, a gente sabe que depois
dos 50 comeca um afunilamento
na oferta de vagas e até hoje
ninguém ofereceu uma proposta

de como equacionar a exigéncia
de mais tempo de trabalho com a
rejeicdo do mercado ao trabalhador
mais velho. Como exigir que
alguém trabalhe mais tempo se

o proprio mercado o rejeita?

Renato Meirelles - Para os mais
jovens, existe um conjunto de politicas
publicas de primeiro emprego, de in-
clusao no mercado de trabalho, como

o “menor aprendiz”. Por outro lado,
vocé nao tem nenhuma politica publi-
ca que garanta a empregabilidade dos
mais velhos, que dé um incentivo para
as pessoas que trabalharam a vida in-
teira numa profissio que pode estar
desaparecendo, e que hoje nao conse-
guem se colocar no mercado de traba-
lho. Existe uma dificuldade de contra-
tar para jornadas flexiveis e para um
trabalho eventual que poderia ser uma
possibilidade de renda para os aposen-
tados. Vocé nao tem o Estado brasileiro
pensando, na pratica, em como incluir
a populagao mais velha, e o proprio Es-
tado estd dizendo que tem que traba-
lhar mais tempo.

Vocés chegaram a pensar
em possiveis medidas? O que
pode ser feito para atrair ou
manter essas pessoas ativas?

Renato Meirelles - Uma regu-
lamentagao mesclada do trabalho de
casa, do home office. O telemarketing
¢ um exemplo. Vocé pode ter desde
uma cota de pessoas mais velhas em
empresas a uma legislacao trabalhista
que contemple especificidades da po-
pulacao mais velha, como meia jorna-
da de trabalho, jornada domiciliar. Isso
de um lado. De outro lado, vocé pode
ter politicas desenvolvidas pelo Sebrae
para empreendedorismo na terceira
idade, para a pessoa se manter ativa do
ponto de vista da renda. Do ponto de
vista de tornar a cidade mais amigavel,
pensar, por exemplo, em dreas e em
hospitais focados em pessoas mais ve-
lhas. Outra medida é viabilizar progra-
mas educacionais que consigam atuali-
zar profissionalmente esse publico.

VISIAFYLNA
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Até entao, o pablico com

mais de 45, 50 anos, para as
entidades de previdéncia, ja era
visto como aquele que estava

em vias de se aposentar ou ja
aposentado. Levando em conta
que ele vai levar mais tempo no
mercado, ele agora pode ser visto
como um potencial participante,
ja que ainda tera tempo de
acumular alguma reserva. Estamos
preparados para essa abordagem?
Como atrair esse publico?

Renato Meirelles - Olha, eu acho
que muitas vezes a comunicagao é
muito técnica e baseada no pavor, no
medo. O que vocé vai fazer quando
envelhecer? O que vocé vai fazer se
nao tiver trabalho? E talvez fosse mais
adequada uma abordagem com viés
mais positivo, algo como “se preocupe
em viver, o resto € por nossa conta”;
“se preocupe em conhecer o mundo, o
resto é por nossa conta”; “se preocu-
pe em ser feliz com seus netos, o resto
¢é por nossa conta”. Mostrar o quanto
ter seguranca financeira abre portas,
em vez do principio légico do medo,
pode ser um caminho interessante de
abordagem.

Quais sao 0s maiores equivocos
na comunicagdo com esse publico
maduro, enquanto cliente?

Renato Meirelles - Dois gran-
des equivocos sao recorrentes. O pri-
meiro € ficar preso no esteredtipo de
uma pessoa muito mais envelhecida
e com foco no medo associado ao en-
velhecimento. A pessoa nao quer ver
isso, a pessoa quer se ver bem. Por ou-
tro lado, para fugir disso, outro este-

redtipo € retratar a pessoa mais ma-
dura cheia de piercing e tatuagem, por
exemplo, tentando tratar a excegdo
como regra na representacao estética
desse publico.

Uma politica de comunicacgao
adequada passa por entender
melhor esse pablico?

Renato Meirelles - Eu acho muito
dificil conseguir construir uma comu-
nicagao adequada sem a humildade de
se colocar no lugar dessas pessoas. E
ao se colocar no lugar dessas pessoas,
exercer uma estratégia de comunica-
¢ao que conte a melhor versao possivel
do futuro. Uma comunicagao eficaz
que trate do envelhecimento significa
antes de tudo estabelecer empatia com
esse publico, colocando a questao do
envelhecimento como uma consequ-
éncia natural, como mais uma fase da
vida, mas ndo como a ultima fase.

Quando se fala em pablico
maduro, todos reagem como se
a aposentadoria fosse um desejo
natural de alguém aos 50 anos, o
que ndo € necessariamente uma
verdade. Muita gente esta no auge
da sua atividade produtiva nesta
época. Vocé acha que existe um
equivoco quando esse pablico

é tratado como se ja estivesse
vestindo o pijama ou, pior ainda,
com o popular ‘pé na cova’?

Tenho certeza que isso so reforga
esteredtipos e que nao dialoga com a
aspiragao dessas pessoas. E isso acon-
tece, claramente, com as entidades de
previdéncia também. Falta, de fato, a
produgao de um grande estudo, uma



grande pesquisa sobre os sonhos e a
demanda dessa populagdo para que
se construam modelos de comunica-
¢ao que dialoguem, a partir desse co-
nhecimento mais profundo, com esse
publico. Um estudo sobre o envelhe-
cimento da populagdo, que entenda o
envelhecimento e a previdéncia pela
logica da demanda e nao pela légica
da oferta. Ou seja, fazendo um exerci-
cio de humildade de conhecer, se colo-
car no lugar dessas pessoas. Seria um
estudo que beneficiaria todas as Enti-
dades de Previdéncia Complementar
e que poderia ser feito de forma mui-
to rapida e barata, de forma cotizada
por todos, por exemplo. Um contetido
produzido pelo sistema para ampliar
o conhecimento sobre o publico-al-
vo das entidades. E hora de deixar de
olhar para esse publico como assistido
e olhar como publico a ser alcancado
para adesao.

O que esse estudo teria
que considerar?

Renato Meirelles - Talvez fosse
interessante abordar como esse publi-
co se previne para o futuro e se consi-
dera que isso seja o suficiente. Identifi-
car quais sao as barreiras efetivas para
que as pessoas adiram ao plano de
Previdéncia Complementar. Por outro
lado, entrevistar também as pessoas
mais velhas para confrontar a realida-
de dessas pessoas com os medos, an-
seios e duvidas que a populagao que
ainda nao envelheceu, mas que estd no
processo, tem com relagao ao seu pro-
prio futuro.

As EFPCs tém tido a

preocupacdo de alcancar as

geragoes Y, Z, mais jovens e
com algumas peculiaridades
em relacio ao trabalho. E o
momento também de ampliar
essa discussdao para como atrair
a geracao mais madura?

Renato Meirelles - Estamos cha-
mando essa geragdo mais madura de
Grey Power. Uma coisa € falar para as
pessoas que nao estao envelhecidas ain-
da, que nao fazem parte do Grey Power,
sobre envelhecimento, com foco na cap-
tacao de novos clientes. Outra coisa €
falar especificamente para esse publico.
Ou seja, uma coisa ¢ falar sobre previ-
déncia para esse publico que ja envelhe-
ceu e outra coisa é falar com o publico
que esta envelhecendo.

Na pratica, hoje se vende previ-
déncia como se vende seguro, tudo
errado. “Vocé precisa estar protegido
contra as incertezas do futuro”. Com
a conotacao negativa, de medo. O que
precisamos vender ¢ a perspectiva po-
sitiva. As abordagens com relacdo a
grande maioria dos produtos finan-
ceiros sao relacionadas ao mundo tra-
dicional, antigo, como se essa fosse a
unica forma de se falar sobre algo que
é solido, que tem credibilidade. Tradi-
cionalmente, a industria de produtos
de previdéncia e de seguro forga a bar-
ra naquilo que a pessoa nao quer pen-
sar, quando existe uma oportunidade
a ser explorada no que ela quer reali-
zar. Garantia e estabilidade financeira
para inclusive continuar trabalhando,
abrir o seu negdcio, adquirir sua casa,
voltar a estudar se quiser, porque a ga-
rantia do basico estd protegida com a
previdéncia. De um lado o foco esta no
medo, no outro, na realizagao.

VISIAFYLNA

13

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — JULHO/AGOSTO 2017



| Renato Meirelles

ENTREVISTA

Poucos encaram o fim
do bdénus demografico
como uma oportunidade.
Qual a sua percepgao?

Renato Meirelles - Eu sou do time
que enxerga o copo meio cheio. A ques-
tao é como aumentar a base e criar uma
cultura de previdéncia no Brasil. Aumen-
tando a base e fazendo com que as pes-
soas comecem a poupar cada vez mais
cedo num plano de previdéncia, vocé
de alguma forma consegue compensar
essa questao do bonus demogréfico. Eu
enxergo uma oportunidade para o au-
mento de base, até porque fica cada vez
mais claro que as pessoas vao viver mais,
entdo, vai ter ai um aumento de deman-
da de todo jeito. A outra questao é¢ uma
oportunidade de produto. A previdéncia

¢ um produto que as pessoas s enxer-
gam o beneficio muito na frente. Talvez a
previdéncia possa aprender com o mer-
cado de seguro a oferecer um conjunto
de beneficios em que as pessoas vao ven-
do vantagem ao longo da vida. A primei-
ra coisa que o seguro fez foi oferecer o
guincho, a troca de pneus, carro reserva.
Depois comecou a estender os beneficios
para a casa, com chaveiro, eletricista, en-
canador. Foi um jeito de as pessoas terem
a sensagao que estao usando o produto
e ndo s6 pagando sem usar. A segunda
questao é o desenvolvimento dos servi-
cos agregados a previdéncia. Vantagens
complementares que facam com que ela
enxergue uma razao clara pra ter esse
produto e nao abra a mao de poupar no
momento de crise. L

andncio actuware




A gestao de
expectativas em

planos CD

SeAIIR]D9dXd 9p OBISON

Expectativas demasiadamente otimistas sobre a renda futura
de aposentadoria sdo um problema a ser minimizado
via estratégias de comunicacdo mais efetivas

POR FLAVIA PEREIRA DA SILVA

iferentemente dos ticipantes.  Especialistas
D planos de Bene- argumentam que € preciso

ficio Definido, os
planos de Contribuicao
Definida (CD) nao tém
grandes volumes de pas-
sivos a serem geridos; no
entanto, uma preocupa-
¢ao cada vez maior entre
seus gestores € como lidar
com as expectativas, mui-
tas vezes irreais, dos par-

saber o que esses indivi-
duos esperam dos progra-
mas previdencidrios a fim
de que estratégias sejam
bem desenhadas, evi-
tando, assim, desde sur-
presas desagradaveis na
aposentadoria até mes-
mo o descrédito no siste-
ma complementar como
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um todo. Minimamente, € importante apu-
rar o que o participante deseja: seria uma
determinada taxa de reposicao em rela-
¢do a renda da ativa? Um volume minimo
de poupanga acumulado no final da car-
reira? Responder adequadamente a essas
perguntas €, sem duvida alguma, o maior
desafio imposto aos planos de Contribui-
¢ao Definida atualmente.

Gratificacao instantanea

Os participantes de fundos de pensao,
em geral, tém muitas perguntas e expec-
tativas a respeito da sua renda futura de
aposentadoria, o que os planos de pensao
deveriam oferecer, e como. Estudos indi-

Gestdo de expectativas

cam que essas expectativas muitas vezes
sofrem influéncia de experiéncias com ou-
tras industrias, com a bancaria. Tal compa-
ragao, embora pouco efetiva sob diferentes
pontos de vista, pode ser um bom ponto de
partida para se compreender as experién-
cias dos participantes.

Uma pesquisa da British Bankers’
Association (BBA) sugere que os smartphones
e tablets sao hoje os principais meios uti-
lizados pelos clientes para gerenciar
as suas contas bancarias, so-
brepondo-se ao uso das
agéncias e até mesmo da
internet. Esse tipo de in-
teracdo também gera
gratificagao
nea ao individuo. Se-
gundo o estudo, os
consumidores
desejam e esperam res-
postas imediatas ao lidar
com provedores de servi-
¢os, seja via telefone, e-mail,
internet ou chats online e é justamen-

instanta-

atuais

te nesse quesito que a industria previden-
cidria deixa a desejar.
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As pessoas
querem respostas
imediatas dos
provedores de servicos,
e é justamente nesse
quesito que indlstria
previdenciaria deixa
a desejar

De fato, em muitos paises, os planos
de pensdo baseados no vinculo empre-
gaticio, sobretudo os planos BD, quando
criados, mantinham registros manuais a
respeito de cada participante, com os cal-
culos realizados na ponta do lapis. Apesar
de a Tecnologia da Informagao ter se de-
senvolvido nas ultimas décadas, moder-
nizando o recordkeeping dos participantes,
muitos planos ainda duvidam da exatidao
de seus dados e hesitam em disponibiliza-
-los online, ainda mais quando o assunto é
o provimento de calculos automatizados.
Por esse motivo é que muitos programas
ainda nao dispdem de uma pagina eletro-
nica dedicada ao fornecimento de dados
completos aos participantes e, quando o
fazem, ainda limitam-se a prover informa-
¢Oes estaticas.

Levando-se em conta o levantamento
da Associa¢dao Bancaria Britanica e as evi-
déncias de que as pessoas hoje utilizam
plataformas online e mdveis para interagir
com diferentes provedores de servigos, é

de se esperar que elas também al-

mejem esse tipo de interacao
por parte dos planos de
pensdo. Logo, observam
os estudiosos, os con-
selheiros e gestores
das entidades previ-
dencidrias devem dis-

cutir quais 0s servigos
online que poderiam ser
oferecidos ao participan-
te, ainda que eles se limitem
a oferecer informagodes basicas e in-

dicar onde é possivel obter outras orienta-

¢Oes relativas ao plano.



Retornos e contribuicoes

Ruston Smith, diretor de Previdéncia e
Riscos Seguraveis da gigante varejista bri-
tanica Tesco, explica que no Reino Unido
um individuo acumula, em média, onze a
treze pequenas contas de poupangca previ-
denciaria ao longo da vida labo-
ral em func¢do de mudancgas
de emprego. Por esse mo-
tivo, é muito dificil sa-
ber o que o empregado
espera do plano de
pensao  corporativo.
Diante disso, quando
a empresa decidiu fe-
char o seu plano BD e
transferir os funciondrios
para o novo plano CD, foi
realizada uma pesquisa que
teve por objetivo apurar qual seria
a renda média dos empregados, sua data
projetada de aposentadoria e expectativas
em relagdo ao programa previdencidrio.

O estudo concluiu que os participan-
tes precisariam acumular cerca de £250 mil
a fim de terem suas necessidades financei-
ras supridas na idade avancada. Embora
esse dinheiro possa ter origem em outras
fontes além do plano corporativo (pou-
pangas constituidas junto a outros empre-
gadores, planos pessoais e a previdéncia
publica), tais informagdes foram tteis para
que os gestores do plano compreendessem
quais seriam as perspectivas reais de apo-
sentadoria de seus participantes.

Na opinidao de Smith, dois fatores in-
fluenciam de forma significativa o ritmo
de crescimento da poupanga previdencia-
ria individual: os niveis de contribuigao e
os retornos sobre os investimentos. Em se
tratando de contribui¢des, os planos tém
pouca influéncia sobre a decisao do em-

Os
gestores
teriam pouca
influéncia sobre os
niveis de contribuicdes,
restando-lhes apenas
obter os melhores
retornos sobre os
ativos

pregado. “Para o participante, é tudo uma 0O
questao de viabilidade financeira. As pes- ®
soas tém outras despesas. Pode ser que elas er—):
precisem fazer aportes mais elevados ao o
plano, mas isso pode ser inviavel, sobretudo o
se elas tiverem dividas que envolvem o pa- ™
gamento de juros altos.” Portanto, ca- ™D
beria aos gestores de programas _é
CD fazer o possivel para aju- 0
dar o participante a alcan- g
car os melhores retornos 9_9'_
sobre os ativos. <
Quando 0s QL
gestores do plano da L
Siemens, conglome-

rado alemdo da drea
de tecnologia, decidi-
ram fazer uma pesquisa
similar a fim de tracar, com
maior exatiddo, o perfil de sua
massa de participantes, os resultados
preocuparam o conselho, pois havia evi-
déncias de que os retornos ndo seriam su-
ficientes para garantir um nivel adequado
de renda na aposentadoria. Foi entao que
os conselheiros decidiram se sentar a mesa
para discutir como lidar com a situagao.
Robert Bennett, gerente sénior de In-
vestimentos Previdencidrios da empresa
no Reino Unido, explica que o conselho
passou a medir a performance dos varios
ativos que compdem os perfis de investi-
mento. “Havia a sensagao de que os par-
ticipantes nao estavam tomando risco
suficiente quando eram mais jovens”, diz
Bennett. A partir dai, o plano introduziu
uma estratégia global de renda varidvel
que prevé a tomada de mais risco precoce-
mente, uma mudanca que poderd elevar os
niveis de poupanga em cerca de 4%.
Em abril de 2015, com a introducgao das
chamadas “liberdades previdenciarias” no
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Reino Unido - medida que, entre outros



aspectos, desobrigou os participantes a ad-
quirirem uma anuidade no ato da aposenta-
doria - ganharam popularidade os
saques de peculio e os “drawdo-
wn products”, que de forma
simplificada sao uma es-
pécie de plano ou conta
de poupanga em que o
participante vai sacan-
do parte dos recursos
enquanto o restante per-
manece investido.

No plano CD da Tes-
o, a pesquisa indicou que a
maioria dos participantes pla-

Gestdo de expectativas

nejava sacar os recursos de uma so6
vez. Sendo assim, os gestores do programa
adaptaram os investimentos ao longo do ci-
clo de vida de forma a priorizar os investi-
mentos em moeda na fase final da carreira.
Ja a Siemens observou que parcela sig-
nificativa de sua massa de participantes de-
veria fazer uso dos produtos de drawdown.
Diante disso, o plano se preparou para ad-
ministrar os ativos apds a data de aposen-
tadoria dos empregados, permitindo-lhes
realizar um numero limitado de saques a
fim de estimuld-los a permanecer no plano.
Contudo, diferentemente de outras opgoes
disponiveis no mercado, a alternativa nao
se assemelha aos produtos que funcionam
como contas de poupanga, onde os saques
sao livres, ainda que tributados como renda
se excederem determinados limites.

Preocupados e confiantes

Uma nogdo mais clara das percepgoes
e expectativas dos participantes também
foi o principal foco da CAP Member Survey
de 2016, um levantamento anual realiza-
do pela Benefits Canada junto aos partici-
pantes de planos privados do pais. Em sua
mais recente edicao, a pesquisa promovida
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A
Siemens

introduziu uma
estratégia que prevé

a tomada de mais

risco precocemente,
aumentando os niveis
de poupanca em
4%

pelo conglomerado de midia especializa-
da consultou 1008 participantes de planos
CD, 200 individuos cujos emprega-

dores oferecem planos de pen-

sao, mas que preferiram nao
se filiar aos programas, e
89 executivos de empre-
sas canadenses que dis-
ponibilizam planos de

Contribui¢ao Definida

aos seus empregados.

O estudo apurou
ser grande a preocupa-
¢ao dos participantes com
o seu futuro financeiro (58%).
Além disso, mais da metade desse
grupo diz depender do aconselhamento do
empregador por se sentir incapaz de tomar
as decisOes corretas em fungao da comple-
xidade do ambiente de investimento. Os
participantes que se encaixam na categoria
“preocupados com o futuro” sao em geral
mais jovens (média de 39 anos de idade) e
seu tempo de participagao nos programas
gira em torno de 7,7 anos. A renda média
individual tende a ser relativamente baixa
(CANS$ 67 mil anuais), com a ampla maioria
(87%) afirmando que o plano corporativo
sera a sua principal fonte de renda na apo-
sentadoria.

Todavia, uma parcela dos responden-
tes (19%) manifestou otimismo em relacdao
aos seus niveis de poupanga e potenciais re-
tornos nos investimentos por se considerar
apta a compreender o funcionamento dos
planos e ter conhecimentos suficientes para
tomar boas decisoes financeiras. Os resulta-
dos preocuparam reguladores e gestores, ja
que muitas dessas expectativas foram con-
sideradas irreais. O grupo de “participantes
confiantes” engloba individuos mais ve-
lhos, com 48 anos em média, faixa de renda
um pouco mais elevada (CAN$ 78 mil anu-



ais) e permanéncia no plano de 11,3 anos.
Nesse caso, apenas 31% afirmaram que o
programa provido pelo empregador sera a
principal fonte de renda na velhice.

Respostas contraditorias

Os responsaveis pela pesquisa destaca-
ram varias contradi¢des nas repostas provi-
das pelos individuos consultados. Embora
a maioria dos participantes revele preocu-
pagao com o fato de ndo estarem poupan-
do o suficiente, por exemplo, 54% também
afirmaram estar financeiramente prepara-
dos para a aposentadoria. Similarmente,
apesar de 63% dos respondentes se consi-
derarem investidores com bons niveis de
conhecimento e 88% afirmarem ser realis-
tas a respeito de sua posic¢ao financeira atu-
al e futura, 48% reconhecem nao ter tempo
suficiente para se dedicar a assuntos rela-
cionados a financas e investimentos e 50%
declararam que tais assuntos seriam dema-
siadamente complexos.

Vale salientar ainda que 54% manifes-
taram que gostariam que alguém tomasse
as decisOes financeiras em seu nome. As ra-
z0es alegadas foram: (1) medo de tomar de-
cisoes equivocadas - 50%; (2) falta de
confianga - 44%; e (3) um nume-
ro muito elevado de opgdes
disponiveis - 32%. Oito
em cada dez participan-
tes (79%) disseram que
gostariam de escolher
uma das opgdes de
investimento dispo-
niveis e simplesmente
“esquecer” do assunto
até a aposentadoria.

Especialistas  suge-
rem algumas solugbes para
melhorar o nivel de compreensao
do participante a respeito do plano e aju-

Para ajudar
o participante
a se preparar para a
aposentadoria, recomenda-
se a adocdo de diferentes

estratégias de comunicacao
com base em género,

idade e renda

da-lo a se preparar para a aposentadoria. A
primeira delas seria a adogao, por parte dos
gestores, de diferentes estratégias de comu-
nicagdo com base em género, idade e ren-
da. Outra ideia sao mecanismos de “nudge”
personalizados, como informes individu-
ais que notifiquem quando o participante
se tornar elegivel para uma contrapartida
maior da patrocinadora, por exemplo. Ade-
mais, todas as informagdes devem ser trans-
mitidas de forma simples, facil e rapida, seja
por e-mail ou mensagens de texto, depen-
dendo das preferéncias individuais.

As contradigdes continuam quando o
assunto sao os retornos sobre os investi-
mentos. Entre os participantes “otimistas”,
a expectativa em termos de idade de apo-
sentadoria ¢ de 63,2 anos. Desse universo,
68% acreditam estar no caminho certo para
chegar ao volume de poupanga necessario
a uma velhice tranquila. Os participantes
preveem taxas anuais médias de retorno
de 17,3% em longo prazo. O interessante é
que a despeito das expectativas otimistas
em relagao as taxas de poupanga e retorno,
muitos parecem nao se sentir confiantes
em alcancar uma aposentadoria tranquila.

73% dizem que isso so serd possivel se

tiverem “cautela”; 12% acredi-

tam que poderao fazer tudo

que sempre desejaram

na velhice sem se pre-

ocupar com questoes

financeiras; e 66% cre-

em que, apesar de to-

dos os seus esforgos,

o dinheiro acumula-

do nao serd suficiente

para o seu sustento du-
rante toda a vida.

Igualmente controver-

sa € a duragao média espera-

da dos recursos de aposentadoria: 23,9

SeAIIR]D9dXd 9p OBISON

19

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — JULHO/AGOSTO 2017



anos. Somado a idade média de aposen-
tadoria, isso significa que os participan-
tes viveriam até os 80 anos. Contudo, 35%
afirmam ndo saber ao certo por quanto
tempo seu dinheiro precisaria durar a fim
de evitar preocupacgdes financeiras na ida-
de avancada.

Nesse  sentido, espe-
cialistas sugerem que os
gestores oferecam aos
participantes uma vi-
sdo mais abrangente
de sua poupanga pre-
videncidria,

Gestdo de expectativas

unindo
diferentes  veiculos

e fontes de renda es-
peradas na aposen-
tadoria. Também seria
interessante
iniciativas de educacgdo fi-
nanceira voltadas para diferen-
tes faixas etarias que abordariam, entre
outras questdes, a gestdao da divida estu-
dantil, compra da casa propria e a prepa-
ragao para a aposentadoria. Outra opgao é
fazer um melhor uso da tecnologia, espe-
cialmente na comunicagao com as geragoes
mais jovens, e explicar as diferencas entre
planos BD e CD a fim de que o participante
compreenda a necessidade de maximizar
suas contribuigoes.

promover

Ponto central

Talvez o ponto mais importante evi-
denciado pela CAP Member Survey 2016
seja o contraste entre as expectativas de
participantes e patrocinadores. 50% dos
participantes de planos afirmaram que, em
ultima instancia, o empregador seria o res-
ponsavel por garantir que eles tenham um
padrao de vida aceitavel na velhice. 90%
dos patrocinadores, por sua vez, concor-
dam ser importante, para as organizagoes,
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Muitos
participantes
acreditam que o
empregador é responsavel
por garantir uma boa renda
de aposentadoria. Para
96% das empresas, a
responsabilidade é do

empregado

que os participantes de fato atinjam uma
renda de aposentadoria adequada. Con-
tudo, 96% defendem caber ao participante
assumir uma posigao proativa junto ao pla-
no a fim de se certificarem que terdo uma
aposentadoria bem-sucedida.
Embora muitos patrocinado-
res concordem que falta enga-
jamento e conhecimentos
sobre o plano aos partici-
pantes, 69% alegam que
o risco legal de prover
aconselhamento  se-
ria uma preocupacgao
maior para as empre-
sas em comparacao
ao risco potencial de
os empregados virem a
processar o empregador
por nao terem acumulado
poupanga suficiente.
Diante de pontos de vista tao distin-
tos, especialistas sugerem que os patrocina-
dores definam claramente - e documentem
- 0s objetivos do plano. O ideal € deixar cla-
ro que o plano corporativo nao ¢ a tnica
fonte de renda de aposentadoria, apenas
um dos componentes, cabendo ao indi-
viduo sozinho ou com a ajuda do Estado
prover os outros 60%, 70% da renda. O fato
¢ que hoje, nos mais diversos paises, mui-
tos patrocinadores ainda hesitam em fa-
lar com sinceridade ao participante o que
exatamente o plano ¢ capaz de lhe ofere-
cer, questionando-o, ainda, se isso sera su-
ficiente no futuro.

Desenho do plano

Para alguns analistas, a dificuldade de
comunicagao com o participantes tem ori-
gem no proprio desenho do plano. Essa é
justamente a opinido de Roman Kosarenko,
diretor de Investimentos Previdencidrios



da George Weston Ltd., conglomerado ca-
nadense que hoje ocupa a posi¢ao de maior
empregador privado do pais: “Tentamos,
arduamente, comunicar e prestar aconse-
lhamento, mas as iniciativas ndo parecem
surtir os efeitos esperados. E provavel que
o desenho do plano tenha que se desenvol-
ver mais, provavelmente com a ajuda dos
reguladores, ja que os gestores dos progra-
mas nao dispdem das ferramentas necessa-
rias para fazer mudangas”.

Em depoimento a publicagao Benefits
Canada, responsavel pelo estudo, Jillian
Kennedy, consultora sénior de Contribui-
¢ao Definida e Poupanga da Mercer, afir-
mou: “Temos oferecido opgdes-padrao
eficazes e temos tentado definir o que se-
ria a adequacao de renda na aposentadoria,
mas precisamos avancar ainda mais, con-
siderando o bem-estar financeiro do par-

ticipante de maneira geral. Se colocarmos
ferramentas demais nas paginas eletroni-
cas e enviarmos inameros e-mails ou de-
monstrativos financeiros, os participantes
podem se sentir assoberbados com tama-
nho volume de informagao. Temos que tor-
nar a comunicagao mais significativa para
o empregado.”

Para outros especialistas, ¢ importan-
te simplificar a linguagem utilizada para
explicar os fundos ciclo de vida. Assim, ao
invés de falar diretamente sobre taxas de
reposigao, o ideal seria perguntar ao par-
ticipante como ele vislumbra a sua apo-
sentadoria: Ele/ela deseja ter um estilo de
vida mais simples, igual ou melhor do que
o atual? A partir da resposta obtida se esti-
pularia uma taxa de reposicao alinhada as
expectativas. |

SeAIIR]D9dXd 9p OBISON
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necessidades do
mundo digital

Além de adequar as entidades aos novos tempos, nos quais
o usudrio busca o acesso rapido e pratico a informacao,
investimentos em Tl permitem a racionalizagcdo de custos

POR ALEXANDRE SAMMOGINI

magine um mundo sem
I instituigdes financeiras e

shoppings centers onde a
grande maioria das com-
pras e todos os servigos
bancarios e financeiros se-
jam feitos através de apli-
cativos de smartphone. Nao
€ preciso um grande esfor-
¢o de imaginagao, pois ja
existem vdrios indicado-
res que esse mundo estd

se tornando realidade ago-
ra mesmo. “Ha um feno-
meno de ‘Uberizacao’ da
economia, que afeta tam-
bém o sistema financeiro,
gerando a desintermedia-
¢do dos servigos”, diz Sil-
vio Renato Rangel, Diretor
Superintendente da Fibra
(Fundagao Itaipu) e mem-
bro do Conselho Delibera-
tivo da Abrapp.
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Profissional com origem em TI (tec-
nologia da informagao) do antigo Banco
Bamerindus, com longa passagem por
Itaipu, Rangel ¢ um dos dirigentes de
Entidades Fechadas que mais tem estu-
dado e alertado para a necessidade de
mudanga de mentalidade em direcao a
revolugao tecnoldgica do sistema de Pre-
vidéncia Complementar. “Nossos princi-
pais concorrentes nao sdao os planos de
previdéncia aberta, mas as Fintechs, que
oferecerdo produtos e servigos de aloca-
¢ao de recursos e de protecdao de riscos
adequados as necessidades e ao perfil
dos novos participantes”, alerta Rangel.

Empresas de base tecnologica que
comeg¢am a atuar no setor financeiro, as
Fintechs prometem substituir os bancos e
seguradoras. E algo similar ao que esta
ocorrendo com o Uber para o transpor-
te nas cidades. Neste sentido, ele faz um
alerta em relagao a este fendmeno que se
apresenta como alternativa as empresas
tradicionais. No setor de previdéncia fe-
chada, ainda nao ha noticias de empre-
sas de tecnologia que estejam ocupando
algum espaco relevante, mas parece ser
uma questao de pouco tempo para que
isso aconteca.

Por isso, € necessario acelerar o pas-
so para enfrentar os desafios do mundo
digital. E um novo mercado em que a pe-
netracao de smartphones atinge quase a to-
talidade da populagao mundial e estd se
tornando a nova plataforma de interagao
do homem com o mundo. “Quem estiver

fora dessa plataforma nao sobrevivera,
pois se tornara desnecessario”, indica o
Diretor Superintendente da Fibra.

Exemplos nao faltam de Fintechs
que estao chegando para atuar no setor
financeiro. Sao empresas de tecnologia
que conectam as pontas de tomadores de
empréstimos e credores, ou de adminis-
tradores de cartoes, nao ligados aos ban-
cos. Um dos varios exemplos é o da TEM,
uma administradora de cartdes que atua
no setor de satde. “Realizamos a interme-
diagao de pagamentos entre os usudrios
e os prestadores de servicos de satude”,
explica Glaucia Saffa, sdcio e diretora de
marketing da empresa.

A TEM foi uma das premiadas do
CIAB de 2017 (Congresso de Tecnologia
da Informagdo para Institui¢des Finan-
ceiras), organizado pela Febraban — Fe-
deragao Brasileira de Bancos. A empresa
trabalha com uma rede credenciada de
médicos e laboratdrios e procura ofere-
cer pregos mais acessiveis aos usudrios
das classes C e D. O atendimento ¢ reali-
zado por aplicativo, site e também 0800.
“Somos uma alternativa aos planos de
saude e nos diferenciamos deles por in-
centivar o uso mais adequado dos servi-
cos de saude de acordo as necessidades
reais dos usuarios”, diz a sdcia da TEM.

O exemplo da TEM parece algo ain-
da pequeno. Porém, ha exemplos maiores,
como ¢ o caso da XP Investimentos, cor-
retora com robusta plataforma eletronica
que cresceu exponencialmente nos ulti-

“Nossos principais concorrentes ndo sao os planos de
previdéncia aberta, mas as Fintechs, que oferecerao
produtos e servigos adequados aos novos participantes”
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formas online. “Nosso sistema precisa-
rd se reinventar, com um novo produto,
flexivel, construido a partir de modulos
padronizados, tipo Lego, acoplaveis e por-
taveis”, prevé Rangel.

Aplicativos atrativos

Segundo estimativas do Coorde-
nador da Comissao Técnica Nacional
de TI da Abrapp, Cristiano Freitas, cer-
ca de 30% das EFPCs oferecem aplicati-
vos de dispositivos moveis ou paginas de
internet 100% responsivas — que abrem
em qualquer dispositivo. O nimero por
si s6 mostra o tamanho do desafio para
o sistema como um todo, pois a maioria
das entidades nao oferece ainda solucao
de mobilidade para os participantes.

A questao se torna ainda mais com-
plexa quando se avalia a efetividade
de tais aplicativos. “Nao adianta ofere-
cer um aplicativo que seja inadequado.
Deve ser uma ferramenta que atenda as
necessidades efetivas dos participantes”,
orienta Silvio Rangel.

Para os especialistas, a necessidade
de aplicativos ¢ imediata, pois no Brasil
o numero de celulares é maior que o de

plica que se a ferramenta nao tiver alta qua-
lidade, o participante tende a desinstalar de
seu smartphone. “O aplicativo precisa estar
entre os top 5, entre os melhores, caso con-
trario, ninguém vai querer manté-lo para
ocupar espago no celular”, comenta.

Outro membro da CIN de TI da
Abrapp, Glauco Milhomem Balthar, que
também é gerente de Tecnologia do Pos-
talis, recomenda que o aplicativo seja
multifuncional. “Ha duas op¢des bem su-
cedidas de aplicativos, aqueles que sao
muito leves e outros que possuem multi-
plas fungdes”, diz. Um dos exemplos do
primeiro caso € o aplicativo dos usuarios
do banco Itat que tém acesso a uma ferra-
menta muito leve que ocupa pouco espa-
¢o no dispositivo movel. O segundo caso é
o de um aplicativo criado pela equipe do
Postalis que procurar aliar qualidade de
vida e previdéncia.

Qualidade de vida

Com o objetivo de aumentar a
frequéncia de acessos dos participantes ao
aplicativo da entidade, a equipe do Pos-
talis desenvolveu uma ferramenta que
procura aliar a previdéncia com funciona-

Apenas 30% das EFPCs oferecem aplicativos de ~
dispositivos moveis ou paginas de internet 100% g
responsivas que abrem em qualquer dispositivo =
o
o,
QL
mos anos ao oferecer produtos de investi- computadores. Segundo dados do Pnad o
mentos de varias instituigdes. divulgados no final de 2016 referentes ao Q_)
Em outro campo, o dirigente ressalta ano anterior, 92% dos domicilios acessa- -
o fendmeno do mercado americano de fe- vam a internet pelo celular enquanto 70%, ah
chamento de grande ntmero de shopping pelo computador. §
centers, que estdao registrando uma que- “Oferecer um aplicativo funcional e o
da vertiginosa nas vendas em virtude do de qualidade é mais que um desafio, € uma Q)
aumento das compras através de plata- obrigacao”, diz Freitas. O profissional ex- %l
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lidades de satide e bem estar. “Nao adianta
ter um aplicativo que o participante acessa
apenas uma vez por més na hora de pedir
um empréstimo ou consultar o saldo”, ex-
plica Milhomem.

Um bom aplicativo induz ao acesso di-
ario pelo participante, ndo apenas para as
fungodes de previdéncia, no caso da entida-
de patrocinada pelos Correios. “Incluimos
fung¢des para acompanhar as atividades fi-
sicas, dieta e outras, além de mecanismos
do plano de beneficios”, diz o gerente.
Uma das fungdes, por exemplo, € a verifi-
cacdo da frequéncia cardiaca apos a reali-
zacao de uma corrida ou caminhada.

“O aplicativo multifuncional induz o
participante a utilizar a ferramenta tam-
bém para resolver questdes de atendimento
do plano, o que reduz a demanda de acesso
ao data center”, acrescenta Milhomem. Por
isso, existe o beneficio da reducao de custo
e da estrutura de atendimento telefonico e
presencial.

O dispositivo promove a redugao do
chamado custo de imobilizado, pois aju-
da a entidade a manter uma estrutura fixa
mais enxuta. Em épocas de maior demanda,
como em meses de recadastramento, € pos-
sivel contratar um reforco de atendimento
externo, denominado multi-clouding. “Eum
novo conceito de nuvem hibrida que mes-
cla parte da estrutura propria e parte exter-
na”, comenta Milhomem.

Automatizacdo avancada

O atendimento esta mudando rapida-
mente com a incorporagao de novas pla-
taformas de interface. Hoje sdao comuns
solucdes de problemas pelo WhatsApp,
por exemplo. O atendimento presencial e
0800 estao dando espago para uma relagao
mais flexivel e tecnoldgica, mais acessivel
ao participante.

Na Fibra, o participante também pode
acessar um atendimento automatizado
através de ferramentas da internet. “Te-
mos solugdes de atendimento 100%
automatizado, com intervencao somente
via aplicativo”, diz Silvio Rangel. Apesar
de manter o servi¢o 0800 ativo, a demanda
pelo canal foi se reduzindo paulatinamen-
te e, mesmo quando o participante acessa
pelo telefone, tem um atendimento mais
rapido devido ao suporte de TL

Como resultado, a entidade tem hoje
25% menos empregados em comparagao
a 20 anos atras, quando praticamente nao
existia atendimento via internet. Um exem-
plo de servigo automatizado é o pedido de
empréstimo, que pode ser solicitado e libe-
rado sem interven¢ao humana.

A automatizacdo também esta che-
gando a servigos essenciais da Forluz
como, por exemplo, a solicitagao e con-
cessao do beneficio. “Antigamente a con-
cessdao do beneficio era manual e envolvia
varios empregados de diversas dreas da
entidade e, por isso, demorava varios
dias”, diz Cristiano Freitas, gerente da

A fim de aumentar a frequéncia de acessos ao aplicativo
da entidade, o Postalis desenvolveu uma ferramenta
que alia previdéncia a satde e bem estar



Discussao importante nas fundacées é o enquadramento
do orcamento de TI. A polémica principal é se os gastos
devem ser encarados como despesa ou investimento

EFPC. O novo formato de concessao de
beneficio deve estar em pleno funciona-
mento até dezembro de 2017. “Havera ga-
nho de performance, agilidade no servigo
e redugao de custos, com menor fluxo de
papel, por exemplo”, acrescenta.

Despesa ou investimento?

Uma discussao importante nas fun-
dagOes e empresas em geral é o enquadra-
mento do orcamento de TI. A polémica
principal € se os gastos devem ser encara-
dos como despesa ou investimento. “Isso
nem deveria ser discutido, pois nao deve-
ria haver mais duvida de que se trata de
investimento”, diz Freitas.

Ele defende que o pessoal de TI deve-
ria tirar o foco central na infraestrutura e des-
locar para a estratégia do negdcio principal.
“Temos que nos alinhar com a visao estra-
tégica do negdcio e nao ficar o tempo todo
apagando incéndio com problemas de estru-
tura”, argumenta. Como exemplo ele cita a
propria Forluz, onde dos cinco funciondrios
da area de TI, trés estdo registrados como
analistas de negdcios, além do gerente, e ape-
nas um deles fica focado na infraestrutura.

Para Silvio Rangel, os custos de TI sao
considerados despesas quando nao agre-
garem valor ao negocio ou estiverem dis-
sociados da visao de inovacao do produto.
Diferentemente, serao considerados inves-
timentos sempre que agregarem valor ao
“core business” ao simplificar processos e
produtos. “Ao persistir o modelo tradicional,

nossas areas de TI serdo fontes de despesas
crescentes, sem resultados efetivos que au-
mentem nossa competitividade”, diz Rangel.

Neste sentido, o dirigente defende
a mudanga para que a despesa de TI seja
considerada investimento. “E o grande de-
safio: movimentos neste sentido precisam
ser feitos em conjunto, com o profissional
de TI compreendendo seu papel indutor de
inovagao e mudanga no negdcio”, diz o Di-
retor Superintendente da Fibra.

Atrair participantes

Além da mudanca de postura dos pro-
tissionais de TI, que precisam se alinhar
ao negocio principal das entidades, ainda
existe outro desafio, que é o de trazer os
participantes para o uso das ferramentas
oferecidas. “Hoje o participante busca nas
Entidades Fechadas os mesmos servicos
que sao oferecidos pelos bancos”, diz Fred
Carvalho, Gerente de TI da Eletros e mem-
bro da CTN de TI da Abrapp. Neste senti-
do, o usuario busca o acesso a informagao
da forma mais pratica possivel.

Para tal, é necessario desenvolver, por
exemplo, simuladores mais amigaveis, que
sejam mais acessiveis e menos técnicos.
“Nao é uma questao simplesmente de tec-
nologia, é preciso pensar solugdes de quali-
dade, que ajudem o participante na tomada
de decisdes”, comenta Carvalho.

Neste ponto, é igualmente importante
que as bases de dados estejam alinhadas com
os aplicativos e simuladores que fazem a in-

ju| ep eigojouda]

oedeWw.IO

3

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — JULHO/AGOSTO 2017



Tecnologia da Informacao

32

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — JULHO/AGOSTO 2017

terface com as pessoas. Na Eletros, existe um
movimento de integracao dos sistemas pre-
videncidrios. “Antes os sistemas nao eram
integrados, existiam arquiteturas distintas
para cadastro, calculo de beneficios e outros
servicos que dificultavam a acessibilidade ao
atendimento”, diz o gerente da Eletros.

Nos ultimos dois anos, a equipe de TI
tem promovido a integracao dos sistemas
de dados com o portal de atendimento.
Com isso, o participante tem acesso a um
sistema mais amigavel, por exemplo, na
hora de projetar o beneficio futuro ou es-
colher o perfil de investimento do plano de
Contribuig¢ao Definida.

Indicadores de governanca

Uma das dificuldades encontradas nas
entidades ¢ o reconhecimento da impor-
tancia estratégica da TI em relagao a outras
areas. Uma experiéncia positiva é o caso
da Valia com a criagao de indicadores, que
tém o objetivo de aperfeicoar a gestao dos
problemas com infraestrutura e também
de ressaltar os aspectos positivos das ferra-
mentas e solucoes de TI.

“Percebemos a necessidade de utilizar
indicadores para avaliar a situacao real da
saude dos sistemas de TI da entidade”, diz
Vanessa Franco, gerente de TI da fundacao
e membro da CTN de Tecnologia da Infor-
macao da Abrapp. A profissional explica
que o uso de indicadores mais objetivos
como, por exemplo, o nimero mensal de
chamados de erros esta ajudando a avaliar
a evolucao dos servigos da area. “Antes dos

indicadores, as dificuldades ficavam mui-
to mais em evidéncia. Agora estamos mos-
trando, além da solucao dos problemas, o
quanto a area de TI tem agregado ao nego-
cio da entidade”, comenta Franco.

Os “cases” da Valia, do Postalis e de
outras entidades serdo apresentados no
Encontro Nacional de Tecnologia da Infor-
macao da Previdéncia Complementar Fe-
chada. O evento ocorre no proximo més de
agosto no Rio de Janeiro.

Parceria entre as areas

Em diversas entidades, os sistemas de
TI ganham maior inteligéncia e eficacia ao
se realizar um trabalho conjunto com a area
de comunicacao e relacionamento. E 0 caso
da Odebrecht Previdéncia, onde ambas as
areas atuam em sintonia fina. “Aqui enxer-
gamos a TI nao apenas como competéncia
técnica, mas como solugao em previdén-
cia”, diz Cristiano Verardo, responsavel
pela comunicacao.

O profissional explica que o trabalho
com a area administrativa e de TI tem pos-
sibilitado a concretizagao de projetos que
pareciam impossiveis. “Nao ¢ uma ques-
tao de servidores e equipamentos. Trata-se
muito mais do uso de informagdes para so-
lucionar as necessidades de todos”, explica
Verardo. Atuando em parceria com André
Luis Suaide, responsavel pela administra-
¢ao e TI da entidade, os dois profissionais
tém transformado a gestao do plano de be-
neficios do grupo.

Os profissionais de Tl precisam se alinhar ao
negocio principal das entidades, compreendendo
seu papel indutor de inovacdo e mudanca



Um exemplo sdo os avangos em da-
dos de business intelligence (BI). “Somos
um grupo muito disperso geograficamen-
te, com mais de 300 patrocinadoras, e ndao
tinhamos uma base de dados unificada de
todos os funciondrios”, explica Suaide. Ao
solicitar as informagdes para as empresas
do grupo, os dados ndo chegavam padro-
nizados, sendo de dificil utilizacdo. Foi
entdo que surgiu a ideia de buscar as in-
formagdes junto a corretora de seguros de
vida do grupo.

“Fizemos um levantamento e des-
cobrimos que 98% dos colaboradores ti-
nham seguro de vida. Entdo criamos um
sistema, um robo, que possibilitou o cru-
zamento de dados com os participantes do
plano de previdéncia”, diz Suaide. O mais
impressionante é que a ferramenta come-
cou a ser utilizada pela direcao do grupo

Odebrecht e pelo conselho de administra-
¢ao da holding.

Outra entidade que tem alcangado ga-
nhos expressivos com o trabalho integrado
entre T e comunicagao é a Fachesf. “A ino-
vacgao em TI é um trabalho realizado a qua-
tro maos junto com a area de comunicagao
da entidade”, explica Fatima Pimentel, as-
sessora de TI da fundagao. “A preocupagao
com nosso aplicativo é que seja simples e
funcional. Entao a primeira informagao que
o participante acessa pelo ‘app” é o contra-
cheque, ou seja, quanto sera depositado de
pagamento”, diz.

Um dos beneficios do maior acesso
dos servigos oferecidos pelo aplicativo é a
diminuicao da demanda pelo atendimento
0800 e presencial. Isso tem ajudado a enti-
dade a cortar custos de atendimento e re-
duzir o fluxo de papel e documentagao. ®
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Diversiticando
[nvestimentos:
Startups

POR PATRICIA LINHARES E GABRIELA TANAJURA*

/

fato: startups estao ga-

nhando cada vez mais

espago no panorama
econdmico mundial. De
um lado, investidores que
buscam diversificacao de
seus investimentos — natu-
ralmente atraidos pelos re-
tornos financeiros de cases
de sucesso que nasceram a
partir de startups —, de ou-
tro, profissionais com tem-
po e expertise necessarios
para desenvolver negdcios
atrativos as inovagdes de
mercado; e, passando ao
largo, o poder publico, que,

gradativamente, apresenta
sinais de regulamentacdo e
fomento a este ecossistema.
As startups nada mais
sao0 que empresas jovens,
inovadoras e com grande
potencial de crescimento,
capazes de gerar significati-
vos resultados financeiros,
apesar dos baixos custos de
manutengdo. Em compara-
¢ao as empresas tradicionais,
as startups sao marcadas por
novos modelos de negocios,
que influenciam a construgao
de novos conhecimentos e o
desenvolvimento econdmico.
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O volume de recursos aportados
em startups brasileiras vem crescendo
30% ao ano desde 2011 — em cinco anos
superou 1,3 bilhdo de délares, conforme
apontamento da Lavca (Latin American
Private Equity & Venture Capital Associa-
tion).! Ademais, de acordo com dados
levantados pela ABS (Associagdo Bra-
sileira de Startups), até o final de 2015,
o numero de empresas em desenvolvi-
mento chegou a 4.151, contabilizando
crescimento de 18,6% num periodo de
seis meses.

No Brasil, em geral as startups,
quando em estdgio ainda embriondrio,
sao financiadas através de capital pro-
prio, pelos denominados “investido-
res anjo”? ou através do mecanismo do
equity crowdfunding.

Recentemente, a Lei Complemen-
tar n°® 155, de 27 de outubro de 2016,
inovou ao disciplinar a sistematica do
“investidor anjo” em startups instituidas
na forma de microempresa e empresa
de pequeno porte. Nos termos legais, o
investidor-anjo podera ser pessoa fisica,
pessoa juridica ou até mesmo um fundo
de investimento, que firmard contrato
de participagdo com a sociedade com o
objetivo de viabilizar o aporte de recur-
sos, sem, contudo, adquirir a qualidade
de sécio da empresa, posto que o aporte
realizado nao ird integrar o capital so-
cial da empresa.

Por sua vez, os investimentos viabi-
lizados através do financiamento coleti-
vo empresarial, ou equity crowdfunding,
estdo baseados em participagao socie-
taria na qual os investidores adquirem
agoes da empresa ou titulos conversiveis
em acgOes, visando retorno financeiro,
quer seja por meio de fluxo de dividen-
dos ou ganhos de capital. Neste caso, a
ideia, projeto ou negodcio € apresenta-
do por meio de um portal na internet a
um grande ntiimero de individuos como
uma oportunidade de investimento que
gere direito de participagao, de parce-
ria ou de remuneracao. Globalmente,
este tipo de oferta é conhecido pela ex-
pressao investment-based crowdfunding,
quando envolve a distribuigao de valo-
res mobiliarios em geral, ou como equity
crowdfunding, quando a contrapartida
oferecida corresponde a titulos de par-
ticipagao apenas.

As emissoes dos valores mobilidrios
ofertados pelo equity crowdfunding sao
devidamente permitidas pela Comissao
de Valores Mobiliarios, que, através da
Instrugao CVM n® 588, de 13 de julho
de 2017, regulamenta especificamente
a oferta e distribuicao de valores mo-
bilidrios realizados por meio das pla-
taformas eletronicas de investimento
participativo.

Além dessas modalidades, o in-
vestimento em startups também pode

1. Disponivel em: <http://exame.abril.com.br/revista-exame/crise-vira-motor-para-expansao-de-

startups-no-brasil/> Acesso em: 05 mai. 2017.

2. Anjos de negocios ou investidores-anjo (em inglés, “business angels” e “angel investors”) sao
especializados em apoiar projetos que estao em fase inicial; geralmente sao experientes e entendem as
tendéncias e oportunidades de algumas areas do mercado.

3. Cabe mencionar que a CVM, atenta ao crescimento do equity crowdfunding no cenario nacional
e internacional, anunciou a realizagao de audiéncia ptblica para discutir as propostas de
regulamentacao desta modalidade de financiamento coletivo constantes no “Edital de Audiéncia
Publica SDM n® 06/2016”, que devera resultar em Instrugao Normativa propria para regular estas

atividades.



se dar por mecanismos tradicionais
como o venture capital ou private equity,
que sao habitualmente realizados atra-
vés de fundos de investimentos e habi-
tualmente adotados em estagios mais
avangados de maturagao das empresas.

A rapida difusao das empresas
deste género, aliada as atrativas taxas
de retorno de capital — que fazem valer
a maxima de que “quanto maior o risco,
maior a possibilidade de retorno finan-
ceiro” —, bem como os reflexos economi-
co-sociais positivos, estao fazendo com
que os diversos setores econdmicos e
estatais dediquem atengao especial para
as startups.

No mundo, observa-se que diver-
sos fundos de pensado estao reestrutu-
rando sua politica de investimentos
para que possam realizar o aporte de
investimentos diretamente em startups.
Para ilustrar, o NEST (fundo de pensao
suigo), estabeleceu uma parceria com
a investere.ch — plataforma de inves-
timento de capital de risco —, para in-
vestir sistematicamente em startups de
tecnologia de modo a aproveitar a for-
ca de inovagao e pesquisa da economia
sui¢a, além de promover atividades
empresariais no pais.*

O governo indiano, por sua vez,
planeja a implantacdo de uma série de
politicas que sejam capazes de permitir
que os fundos de pensao e as empresas
de seguro invistam em startups. Lideres

do governo local estao promovendo o
didlogo com as organizagdes das star-
tups indianas para demonstrar a neces-
sidade de reformas legislativas capazes
de garantir o desenvolvimento do se-
tor.> Na Russia, as mudangas seguem
no mesmo caminho, tendo o Banco Cen-
tral Russo proposto alteragdes na regu-
lamentagao dos fundos de pensao, com
vigéncia para julho de 2018, que visam
permitir que os fundos nao estatais in-
vistam em projetos de tecnologia de ra-
pido crescimento, especificamente, em
startups tecnoldgicas.®

Nos Estados Unidos, em que pese
os fundos de pensao ja investirem em
fundos de investimento em private equity
(que permitem aportes em startups), os
representantes legislativos projetam po-
liticas mais efetivas de estimulo a cria-
¢ao de empresas, de modo a permitir
que os fundos de pensao possam alo-
car recursos publicos de aposentadoria
para investimentos diretos nas empre-
sas em fase de arranque. Tais medidas,
por sua vez, surgem como contraponto
as elevadas taxas de administracao co-
bradas pelos fundos de investimento.”

No Brasil, o debate ainda mostra-
-se incipiente no ambiente de fundos de
pensado — a despeito dos inegaveis desa-
fios que se avizinham pelo crescimento
da longevidade dos participantes e as-
sistidos e do cendrio de queda de juros
na economia nacional —, demandando,

4. Disponivel em: <https://www.investiere.ch/post/2017/02/09/pension-fund-nest-systematically-

invest-swiss-startups> Acesso em: 08 mai. 2017.

5. Disponivel em: <http://www.thehindu.com/todays-paper/tp-business/Pension-funds-may-fuel-start-

ups/article15475858.ece> Acesso em: 08 mai. 2017.

6. Disponivel em: <http://rbth.com/business/2016/08/29/russia-to-consider-investing-pension-savings-

in-startups_625079> Acesso em: 08 mai. 2017.

7. Disponivel em: <https://www.ipe.com/analysis/letter-from-the-us/letter-from-the-us-pensions-and-
start-ups/10004114.fullarticle> Acesso em: 08 mai. 2017.
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com isso, a oportunidade para desen-
volvimento deste potencial de financia-
mento da atividade produtiva.?

Eis que surge entao a questao: as
normas que regulam os investimentos
realizados pelos fundos de pensao bra-
sileiros sao aptas a abarcar o aporte de
recursos em startups?

Cabe consignar que a aplicagao
dos recursos sob a custdédia de uma
EFPC esta sujeita a intervencao do Es-
tado a fim de resguardar, mormente,
os interesses dos participantes e assis-
tidos do plano gerido; ou, como deter-
mina a Lei Complementar n® 109/2001,
estabelecer os padrdes minimos de
seguranga econdmico-financeira com
a finalidade de preservar a liquidez,
a solvéncia e o equilibrio atuarial dos
planos de beneficios.

Neste sentido, a Resolu¢ao CMN n*
3.792, de 2009, que dispoe sobre as dire-
trizes de aplicacdo dos recursos garan-
tidores dos planos administrados pelas
entidades fechadas de previdéncia com-
plementar, estabelece como segmentos
de aplicacao disponiveis, a saber: renda
fixa, renda variavel, investimentos es-
truturados, investimentos no exterior,
imoveis e operagdes com participantes.

Especificamente no segmento de
investimentos estruturados, estio os
investimentos no capital de empresas
por meio de fundos de investimento
— FIP, FIEE, FII, entre outros —; ja em
renda varidvel, ha previsao para inves-
timento em titulos e valores mobiliarios

de emissao de sociedades de propdsito
especifico (SPE), com ou sem registro
na CVM - modalidades materialmente
compativeis com as modalidades de fi-
nanciamento de startups.

A via da SPE permite, por exemplo,
que, por meio de participagao direta
desta na startup, os investidores fagam
aportes por meio de equity crowdfunding
para adquirem titulos de divida conver-
siveis emitidos pela SPE.” A SPE é, nes-
te cenario, emissora de titulos de divida
conversiveis em cotas de capital.

Adicionalmente, o caminho para
uma possivel — e agora prevista por
lei complementar — forma de financia-
mento das startups por fundos de in-
vestimentos “anjos”, abre o debate para
a adocao de investimentos estrutura-
dos nos moldes da Resolu¢ao CMN n®
3.792/2009, nos quais fundos de investi-
mento em participagdes em capital pri-
vado passem a viabilizar a aplicagdo de
recursos de EFPC em startups.

Tal como ocorre nos demais in-
vestimentos realizados com os ativos
garantidores dos planos de beneficios,
¢ fundamental que a EFPC que se pro-
ponha a investir em startups possua
mecanismos adequados e efetivos para
gestao do risco desta modalidade.  ®

* Patricia Linhares e Gabriela Tanajura
sdo integrantes do escritério Linhares e
Advogados Associados.

8. FRANTZ, Luis Gustavo. A Atividade-Meio das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e
os Investimentos em Capital Produtivo. Revista da Previdéncia. n. 12. Rio de Janeiro: Gramma, 2014.

9. TAUHATA, Sérgio. CVM aprova novo modelo para investimento coletivo. Valor Econémico, Sao
Paulo, 26 jan. 2016. Disponivel em: < http://www.valor.com.br/financas/4409358/cvm-aprova-novo-
modelo-para-investimento-coletivo> Acesso em: 30 jul. 2016.



Cresce 0 numero

de conselheiros
independentes
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Estimulado pelo
BNDES, movimento é
considerado positivo l ' m novo modelo de sele-

cao de conselheiros para
por contr ibuir para representar os investido-
res institucionais, especialmente
as Entidades Fechadas e bancos

lucratividade e a publicos, vem ganhando forca

melhorar a eficiéncia,

.- nos ultimos meses. E a adogao de
sustentabilidade processos que privilegiam a esco-
d35 empresas no lha de profissionais de mercado,
lo ngo prazo também chamados de conselhei-

ros independentes. A iniciativa

passou a ter maior visibilida-
de em agosto de 2016, quando o
BNDES anunciou a utilizacao de
um banco de curriculos para sele-
cionar conselheiros para empre-
sas em que detém participagao

relevante como Vale, Eletrobras 3 9

e Fibria, entre outras.
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Em maio de 2017 foi a vez da
Petros, que anunciou solugao semelhan-
te ao colocar a meta de ocupar pelo me-
nos dois ter¢os das vagas em conselhos
a que tem direito com profissionais de
mercado. Atualmente, a entidade possui
28 assentos em conselhos, entre titulares
e suplentes. Antes de adotar a nova po-
litica de selecao, apenas 8% dos conse-
lheiros eram provenientes do mercado
e 92% eram participantes da entidade —
a maioria de aposentados da Petrobras.
Em maio, a Petros ja contava com 64%
de conselheiros independentes.

“O que esperamos de nossos con-
selheiros é que aportem conhecimento
técnico e pensamento estratégico de for-
ma a contribuir para melhorar o desem-
penho, a eficiéncia, a lucratividade e a
sustentabilidade das empresas no longo
prazo”, diz Walter Mendes, presidente
da Petros. Ele explica que ¢ importante
que os novos conselheiros estejam em
sintonia com a visao da Petros como in-
vestidora, mas que devem também atu-
ar com maior nivel de independéncia.

Odirigente refor¢a ainda que a prin-
cipal referéncia na atuagao dos conse-
lheiros é o Codigo de Melhores Praticas
do Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC). “E importante que
sigam as recomendagdes do manual de

Para o IBGC, o conselheiro
independente beneficia a
empresa, pois seus vinculos
com acionistas e executivos
sdo menos significativos

atuagao de conselheiros do IBGC, prin-
cipal referéncia sobre o tema no pais”,
destaca Mendes.

Valéria Café, Superintendente de
Vocalizagdo e Influéncia do IBGC, res-
salta a importancia da presenga de pro-
fissionais independentes nos conselhos
das empresas. “A principal vantagem do
conselheiro independente é sua maior
probabilidade de tomar decisdes em be-
neficio da empresa, uma vez que seus
vinculos com os acionistas e os executi-
vos s30 menos significativos, reduzindo
a chance de interferéncia ou vieses inde-
vidos”, diz. A especialista explica que
um conselheiro que é funcionario ou
associado ao investidor, em geral, apre-
senta menos condi¢des de contrariar a
orientacao de quem o indicou.

A Superintendente do IBGC ava-
lia positivamente a decisao da Petros e
também do BNDES. “A tendéncia pode
favorecer o aprimoramento das pra-
ticas de governanca das empresas in-
vestidas ao encontrar a diversidade de
competéncias e perfis necessdrios para
a formagao de um conselho diligente e
atuante”, diz Valéria.

Requisitos para selecao

Entre os critérios de avaliacao no
processo de selecao da Petros sao pon-
tuados quesitos como formagao aca-
démica, especializagdo, qualificagao
profissional e certificagdes. Também
sdo consideradas a experiéncia execu-
tiva em grandes companhias e a parti-
cipacao em conselhos de empresas de
grande porte. Em todo caso, o mais im-
portante € a valorizacdo da capacitagao
técnica e a experiéncia do candidato.

“E um movimento absolutamente
positivo, que busca maior competéncia



nos profissionais que representam os in-
vestidores nos conselhos das empresas”,
diz Carlos Flory, Diretor da Abrapp e
membro da Comissao Técnica Nacional
de Governanga da associagao.

Com a experiéncia de ter ocupado
a diretoria financeira da Siemens du-
rante quatorze anos e, posteriormente,
a presidéncia da prépria Petros, entre
outras posi¢des de destaque, o dirigen-
te defende o novo modelo de selecao de
conselheiros e acredita que represen-
ta um passo importante no aperfeigoa-
mento dos mecanismos de governanca
do mercado. “E um modelo que inibe
as pressOes politicas para nomear re-
presentantes que nem sempre possuem
a capacitacao e experiéncia adequadas
para as posigdes”, diz Flory.

Ele lembra ainda que quando foi
presidente da Petros, periodo em que
ainda predominava o modelo anterior,
a solugao era de privilegiar a nomeagao
de aposentados para os conselhos, o que
nem sempre levava um profissional com
a experiéncia adequada para determina-
das empresas. “Muitas vezes tinhamos
que nomear, por exemplo, um engenhei-
ro para uma empresa do setor financeiro
ou de alimentos, o que nao era a melhor
escolha”, recorda.

Em todo caso, o executivo alerta
para a necessidade de verificar o enga-
jamento do conselheiro contratado atra-
vés de processo de mercado. “E preciso
firmar um bom contrato para garantir a
fidelidade do conselheiro externo e seu
alinhamento com os interesses da enti-
dade”, recomenda o Diretor da Abrapp.
Mesmo com essa preocupacao, ele con-
sidera bastante sadio o movimento ado-
tado pela Petros e pelo BNDES.

E preciso firmar um bom
contrato para garantir a
fidelidade do conselheiro
externo e seu alinhamento
com os interesses da entidade

Neste ultimo caso, Flory elogia a
atuacao de Eliane Aleixo Lustosa, atu-
al Diretora de Mercado de Capitais do
Banco de Desenvolvimento e responsa-
vel pela implantagao do novo processo
de selecao de conselheiros. O dirigente
conhece bem a atuagao de Eliane, que
ocupou a posicao de Diretora de Inves-
timentos da Petros quando ele foi pre-
sidente da entidade. “Conheco bem a
linha de atuacgao da Eliane e tenho certe-
za que esta realizando um trabalho mui-
to competente no BNDES”, diz Flory.

Representantes do BNDESPar

Pouco depois de assumir uma di-
retoria do BNDES, Eliane Lustosa
anunciou a nova politica de selecao de
conselheiros para as empresas investi-
das pelo BNDESPar - brago de investi-
mentos do banco publico. Desde agosto
até agora, ja foram nomeados ou recon-
duzidos 67 conselheiros, de um total de
76, através de um modelo que privilegia
a analise de curriculos de profissionais
externos ao banco.

“E um modelo que define regras
objetivas para a indicagdo de conselhei-
ros externos de acordo as caracteristicas
de cada empresa onde o BNDESPar tem
assento nos conselhos”, explica Eliane.
Entre os selecionados figuram também
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aposentados do BNDES, que nao estao
excluidos do processo, mas encontram-
-se atualmente em menor niimero — sao
apenas sete aposentados para os conse-
lhos de administracgao e fiscal.

O que o novo modelo procura evi-
tar é a presenca de funcionadrios da ativa
do proprio BNDES como representan-
tes nas empresas investidas. “Privile-
giamos a escolha de profissionais que
nado sejam ligados aos acionistas e que
tenham tempo de dedicacdo e experi-
éncia comprovadas”, explica a Direto-
ra do Banco. Apenas nove conselheiros
ainda sao servidores ativos do BNDES,
mas a tendéncia é que sejam substitui-
dos a medida que os mandatos sao re-
novados.

Um dos objetivos do novo processo
seletivo € a reducao de possiveis confli-
tos de interesses. Como os conselheiros
eram servidores do banco e muitos atu-
avam na concessao de linhas de crédito
para as proprias empresas, nao era raro
ocorrer situagdes de conflito. “Por isso,
acreditamos que nao € bom que o con-
selheiro tenha relacdo nem com o acio-
nista e nem com os executivos, para que
possa atuar para defender o que é me-
lhor para a empresa”, ressalta Eliane.

Desde agosto do ano passado, o
banco ja recebeu e selecionou cerca de

A politica de selecao

de conselheiros para as
empresas investidas pelo
BNDESPar busca evitar

funcionarios ativos do BNDES

150 curriculos. Quando o perfil do pro-
fissional é aprovado, de acordo aos cri-
térios objetivos definidos previamente,
o executivo é chamado para uma entre-
vista com os analistas da institui¢ao que
sdo responsaveis por determinadas em-
presas. Na entrevista e na decisao final
de contratacdo sao analisados também
critérios subjetivos do candidato.

“Verificamos se o curriculo esta
aderente, se esta alinhado com a area de
atuagao da empresa e depois realizamos
uma entrevista antes de tomar a deci-
sao final”, explica a Diretora do BNDES.
Eliane ressalta que um dos pontos im-
portantes é a disponibilidade de tempo
de dedicagado para a fungao, além de ex-
periéncia na gestao de riscos e alinha-
mento com os desafios de cada empresa.

A executiva ressalta ainda que fo-
ram separados os critérios para empresas
maiores com faturamento anual acima
de R$ 300 milhoes e outras abaixo desse
limite. Para as empresas maiores, os cri-
térios sao mais rigorosos, sendo exigida
experiéncia de pelos menos trés anos de
atuacao como conselheiro ou como dire-
tor de empresa do mesmo porte.

Elogio a Petros

A Diretora do BNDES também
considera positivo o movimento das
Entidades Fechadas em aperfeigoar os
processos de selegao de conselheiros.
“E muito positivo que outros investi-
dores institucionais como a Petros bus-
quem pessoas no mercado com alta
capacitacao e maior disponibilidade”,
comenta Eliane.

Ela cita ainda a importancia de
utilizar critérios mais objetivos nao
apenas no momento da escolha, mas
também no momento de reconducgao



dos conselheiros. No momento de tér-
mino do mandato deve-se realizar
uma avaliagdo objetiva da contribuigao
a empresa propiciada pela atuagao do
profissional.

Valéria Café, do IBGC, alerta para
a importancia de que o conselheiro in-
dicado pela EFPC esteja alinhado aos
interesses da empresa e seja ativo nas
cobrangas por melhores praticas de go-
vernanga.

A profissional explica que cada um
dos conselheiros deve atuar de modo in-
dependente e em defesa dos interesses da
empresa, mesmo que isso eventualmen-
te contrarie o interesse do acionista que
o indicou. O objetivo maior é a “criacao
de valor no longo prazo para o conjun-
to dos seus stakeholders. Por isso o IBGC
evita utilizar o conceito de conselheiro
como um representante dos acionistas,
pois ele deve inclusive contraria-los, se
necessario”, argumenta Café.

Conselheiros na Previ

Maior entidade do pais, a Previ
ainda mantém um quadro de conselhei-
ros com maioria proveniente dos qua-
dros da patrocinadora (Banco do Brasil)
ou de aposentados. Porém, admite em
alguns casos a selecao de conselheiros
externos, principalmente em empresas
do setor financeiro concorrentes com o
banco. Dos atuais 89 conselheiros que
representam a Previ em conselhos de
administragao e fiscal, apenas sete sdao
externos.

“Atualmente ja existe a previsao de
selecao de conselheiros externos para
atuacao em empresas em que haja con-
flito de interesses em relacao a associa-
dos da Previ como, por exemplo, em
bancos ou onde o perfil exigido nado seja

Na Previ, a preferéncia é pela
escolha de aposentados, que
na visdo da EFPC tém o “olho
do dono” e o desejo pela
valorizacdo dos investimentos

encontrado no grupo de candidatos as-
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sociados”, explica Renato Proenga, di-
retor de Participa¢des da fundagdo. Um
exemplo sao os conselheiros indicados
pela Previ para os conselhos das empre-
sas do grupo Itat Unibanco.

Apesar da abertura para profissio-
nais de mercado, a preferéncia da Pre-
vi para as demais empresas ainda recai
sobre os aposentados. “Consideramos
essa escolha da Previ uma das ancoras
de nossa governanga corporativa, uma
vez que, cOmo associados, certamente
os conselheiros indicados, apos passa-
rem em nosso processo seletivo, além
de competéncia e experiéncia, tétm o
‘olho do dono’ e querem ver a valoriza-
¢do cada vez maior dos nossos investi-
mentos”, diz Proenca.

Ele acrescenta que todos os candi-
datos devem passar por rigoroso pro-
cesso seletivo no qual sdo avaliadas a
capacitagao, experiéncia e disponibi-
lidade de tempo. Além disso, sao re-
quisitos eliminatdrios, entre outros, no
minimo dez anos de filiacao para candi-
datos que sejam participantes da Previ

ou quinze anos de experiéncia profis- 1 : ;

sional para os candidatos externos. M
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Novo ciclo na

oestao de riscos
e controles

Definigdo das Entidades Sistemicamente Importantes (ESIs)
privilegia a supervisao prudencial e o principio da
proporcionalidade regulatéria ja conhecido internacionalmente

POR MARTHA ELIZABETH CORAZZA

divulgacdo, no fi-
nal de maio, da
lista de dezessete

Entidades Sistemicamen-
te Importantes (ESIs), pri-
meira etapa do pilar de
supervisao prudencial no
plano de acao lancado pela
Superintendéncia Nacio-
nal de Previdéncia Com-
plementar (Previc) para o
periodo 2017/2018, estabe-

lece uma régua mais alta
para a governanga dessas
fundacbes e seus investi-
mentos. A medida, que en-
trard em vigor a partir de
2018, reforca os conceitos
de Supervisao Baseada em
Risco e Gestao Baseada em
Risco e promete, pela pri-
meira vez de maneira mais
efetiva, tratar de modo di-
ferente os desiguais.
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Desonerar as Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar de pequeno e
médio porte e, a0 mesmo tempo, acom-
panhar de maneira mais eficiente os con-
troles adotados por aquelas que podem
trazer riscos sistémicos é um caminho
que também pretende tornar mais eficaz
a prépria acao do érgao supervisor e fis-
calizador.

Os critérios e requisitos especifi-
cos para habilitagdo dos dirigentes e su-
pervisao permanente dessas entidades
representarao, na pratica, um avango im-
portante de governanga, espera o diretor
superintendente substituto da Previc, Fa-
bio Coelho. “A supervisdao permanente
de certa forma ja existe para as entidades
de maior porte, mas agora teremos um
grupo de auditores dedicados que tera a
oportunidade de conhecer de perto o seu
funcionamento.” Cabera a esses audito-
res analisar as atas de reunides e as de-
cisOes recentes, acompanhar a evolugao
das carteiras de investimento e avaliar
as proximas decisdes de investimento. O
que se espera € que essa iniciativa facilite
a interlocugao entre o érgao supervisor e
as entidades cujos riscos podem ser mais
relevantes.

Desoneracgao e fomento serao as duas
consequéncias principais dessa iniciati-
va, avalia o consultor da Willis Towers
Watson, Evandro Oliveira. “A medi-
da que as exigéncias de monitoramento
e controles sao diferenciadas, comega a
mudar a percepcao das empresas patro-

cinadoras a respeito do que é de fato um
fundo de pensao”, diz ele. Ao buscar um
monitoramento ajustado ao porte, a Previc
também sinaliza como a supervisao deve-
ra evoluir. “A partir do momento em que
ha um grupo de supervisao mais proxima,
a expectativa é de que as demais entida-
des tenham um acompanhamento mais
calibrado e um tratamento mais adequa-
do ao seu porte e caracteristicas”, aponta
Oliveira.

Impacto de imagem

O impacto da medida estd sendo
bem avaliado, nesta etapa inicial, pe-
los dirigentes das ESIs, que consideram
importante o estabelecimento de uma
supervisao prudencial e regulagao pro-
porcional ao porte e relevancia das en-
tidades, respeitando o principio da
proporcionalidade regulatdria ja conhe-
cido internacionalmente.

A mudanga, acreditam os gestores,
podera ser também um instrumento para
o fomento do sistema, mas o principal
efeito serd sobre o risco de imagem das
EFPCs, avalia a diretora-presidente da
Funpresp-Jud, Elaine de Oliveira Castro,
uma vez que qualquer falha em atos de
gestao desse grupo de ESIs pode afetar
negativamente o sistema como um todo,
especialmente no quesito credibilidade.
Nesse sentido, ela considera a supervi-
sao prudencial voltada a mitiga¢ao de ris-
Cos como o critério mais importante, nao

Um grupo de auditores dedicados passara a analisar as atas de
reunides e as decisdes recentes, acompanhando a evolucao
das carteiras e as decis6es de investimento das entidades



No dia a dia das ESls, a maior parte das exigéncias ja esta
incorporada, em maior ou menor grau, as diretrizes de
gestao, ndo devendo acarretar mudancgas expressivas

abandonando o cumprimento das normas
legais e regulamentares. “Outro aspecto
relevante é a énfase na gestao baseada em
risco, na qual o controle interno, conselho
fiscal e os patrocinadores atuam como pri-
meiras camadas de protecao dos partici-
pantes”, pontua a dirigente.

Novo paradigma

No dia a dia das ESIs, a maior par-
te das exigéncias ja esta incorporada, em
maior ou menor grau, as diretrizes de ges-
tao e nao deverao acarretar mudancas ex-
pressivas, mas a expectativa é de que esse
tipo de controle garanta uma supervisao
e fiscalizagdao mais proximas. “Aparente-
mente, muitos dos elementos presentes na
nova regulacao ja sao praticados em nossa
gestao”, diz o diretor de Investimentos e
Patrimonio da Funcesp, Jorge Simino.

Ainda falta maior detalhamento so-
bre como serao tratados os integrantes da
lista de ESIs mas, até onde pode ser ava-
liado, a fundagao ja cumpre a maior par-
te dos requisitos. “Nossa drea de geréncia
executiva de risco é muito atuante no que
diz respeito aos investimentos e compara
todas as decisdes com o Guia de Melhores
Praticas da Previc. A gestao de risco ¢ um
elemento que esta incorporado ao nosso
dia a dia, assim como ja nos adequamos a
supervisao permanente”, explica Simino.

A medida serd positiva, analisa o di-
retor, lembrando que esse modelo de su-
pervisao nao ¢ exatamente uma novidade

no mercado global. “Esta sendo feita aqui
uma adaptacao do que ja existe no sistema
bancdrio internacional desde o pos-crise
financeira de 2008 tanto nos EUA quan-
to nos paises europeus. Nesse desenho,
as institui¢oes sistemicamente importan-
tes ganham um novo paradigma que ago-
ra é emulado pelas fundagoes brasileiras.”
Além do impacto pratico ao diferenciar as
exigéncias para as maiores, Simino tam-
bém vé um efeito positivo relevante para
a imagem de toda a industria.

Foco nos controles

O efeito sobre a imagem sera pro-
videncial no momento em que o sistema
vive uma “confusao generalizada de in-
formagdes, até porque nao ha uma percep-
¢ao clara da sociedade sobre o que é déficit
e qualquer resultado negativo ¢ percebido
como fraude”, analisa o chefe de gabinete
da Previ, Marcelo Coelho. Nesse ambien-
te, o plano de atuagao tragado pelo 6rgao
supervisor e fiscalizador tem pilares bem
estruturados, podendo ser o inicio de uma
nova era para o sistema, acredita Marcelo.
“E positivo ter os processos certificados e
aprimorados, estruturados e implementa-
dos por uma equipe origindria do Banco
Central, que traz um pouco dessa experi-
éncia do sistema financeiro para as EFPCs
de modo a fazer uma analise centrada no
risco e nos controles eficientes.”

Com isso, a expectativa é de que seja
robustecido o nivel de exigéncia das gran-
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des e, a0 mesmo tempo, as entidades de
porte diferente nao sejam oneradas em de-
masia. “Isso vai desonerar também o 6r-
gao supervisor, que podera centrar seus
recursos para fortalecer as linhas de defe-
sa do sistema”, espera Marcelo Coelho.

Além disso, esse tratamento pratico
do conceito de SBR podera ser um incen-
tivo para a autorregulagao que estd sendo
proposta pela Abrapp. “O sistema ja esta
elaborando um série de programas de pre-
vengao e integridade para poder fortalecer
uma fiscalizagdo prdpria, complementar a
do Estado, o que permitird que o trabalho
seja continuo e interligado também a fis-
calizagdo dos patrocinadores das entida-
des”, afirma Marcelo.

A avaliagao inicial da Funpresp-Jud
¢ de que nao serao necessarias mudan-
cas expressivas na gestao para atender
aos requisitos de ESI tendo em vista que
a fundagao ja adota as melhores praticas
de governanga e transparéncia. Diante
da supervisao prudencial da Previc se-
rao feitos os ajustes necessarios. “Nossas
praticas ja sdo adequadas e compativeis
com o estadgio em que se encontra a en-
tidade, que tem uma gestao técnica”,
sublinha Elaine de Oliveira Castro. A
fundagao tem se preocupado, diz a presi-
dente, “em estabelecer politicas de gover-
nanca, investimentos e gerenciamento de
riscos, bem como de outras areas consi-
deradas igualmente importantes como as
de comunicagado e de segurancga da infor-

magao, para que as boas praticas se con-
solidem e sejam perenes”.

Na Previ, a Gestao Baseada em Risco
¢ adotada ja ha algum tempo e, por mais
que a nova supervisao prudencial possa
vir onerar a entidade de algum modo, isso
¢ visto como positivo, observa Marcelo Co-
elho. Em relagao ao aperto nos escopos de
auditoria, ele lembra que a entidade opera
com trés camadas de controles: controles
gerenciais; controles internos e auditoria
interna, que vém da escola de auditoria
do patrocinador, o Banco do Brasil. “Além
disso, temos a auditoria externa e damos
muito valor a esse trabalho. Portanto, des-
se ponto de vista, temos uma estrutura
adequada, mas é sempre positivo que o
orgao supervisor e fiscalizador diga o que
pensa e, sem nos dizer exatamente o que
devemos fazer, emita um checklist com as
linhas mestras dos escopos minimos”, res-
salta o chefe de gabinete.

Alinhamento

Outro aspecto relevante, diz Marcelo,
¢é a expectativa de que o 6rgao supervisor
e a fiscalizagao conhecam mais de perto as
ESIs e a forma pela qual elas administram
seus riscos. “Ja ha uma espécie de fisca-
lizagdo permanente nas grandes EFPCs,
mas como a Previc tem varios escritorios
regionais, acabamos recebendo demandas
de varios deles, o que ndo ¢ necessaria-
mente uma forma alinhada de trabalhar e
conhecer os processos das entidades.”

“Como a Previc tem varios escritorios regionais, acabamos
recebendo demandas de varios deles, o que ndo é
necessariamente uma forma alinhada de trabalhar”



Ao rotular as entidades como sistemicamente importantes,
faria sentido que elas ganhassem um tratamento
regulatorio e dosimetria punitiva diferenciados

Com a criacao das ESIs, esse alinha-
mento devera melhorar. “E o que ocorre
no sistema bancario: quanto mais o Ban-
co Central conhece os bancos e a forma
pela qual eles tratam seus riscos, mais ele
pode adotar um tratamento diferenciado
das normas e processos de fiscalizagao.”
Se o modelo adotado para as EFPCs for
similar, produzira as vantagens da maior
proximidade e conhecimento para o 6rgao
supervisor conduzir seu trabalho.

Maior senioridade

“E provavel que haja um pouco mais
de liberdade acompanhada de maior
responsabilidade nas decisdes de in-
vestimento”, acredita Jorge Simino. Em
compensagao, as ESIs precisarao ter ferra-
mentas adequadas para acompanhar essa
mudanga de paradigma, até porque as
areas de risco irdo crescer cada vez mais,
avalia o diretor.

Ele acredita que a criagao das ESIs
também poderd resultar em algum tipo
de distin¢ao nas regras de investimento, ja
que ao rotular essas entidades como sis-
temicamente importantes, faria sentido
que elas ganhassem um tratamento regu-
latorio diferenciado. Os reflexos positi-
vos dessa mudanca incluem uma visao
diferenciada para as diversas entidades e
graus de risco envolvidos em sua gestao,
com uma dosimetria punitiva também di-
ferenciada. Com a definicao da lista de
ESIs, sera possivel ter um monitoramento

melhor da capacidade de controles inter-
nos e outros aspectos fundamentais na
gestao de investimentos.

A criagao das ESIs poderia abrir es-
pago para maior flexibilidade nas regras
de investimentos imobilidrios, por exem-
plo, j& que ao aperfeicoar controles e go-
vernanga, seria possivel trazer uma certa
flexibilidade para esse grupo, ressalta o
coordenador da Comissdo Técnica de In-
vestimentos Imobilidrios da Abrapp, Ivan
Schara. “As fundag¢des maiores, que tém
capacidade técnica e financeira maior
e também precisam de oportunidades
maiores para investir em imoveis, pode-
riam ganhar mais ferramentas de gestao
nesse segmento.”

Controles e apetite ao risco

Para a Fundagao Real Grandeza, tam-
bém no grupo das ESIs, a medida encontra
uma estrutura compativel com a ideia de
supervisao permanente, assegura o presi-
dente da entidade, Sérgio Wilson Ferraz
Fontes. “Nossa area de controles internos
e compliance esta fortemente estruturada
para a prestagao de contas e transparén-
cia. Essa é uma preocupagao constante
aqui desde a crise que ocorreu no passado,
com o Banco Santos.” A partir dai, os con-
troles foram reestruturados e acabaram se
tornando bastante rigorosos, dando maior
seguranca as decisoes.

O Comité de Investimentos aprova
cada real investido, e de seus dez mem-
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A segunda etapa do plano de acdo da supervisdo, que elevara
o escopo exigido de auditorias internas, externas e fiscalizagao
dos patrocinadores, ja esta em fase avancada de discussao

bros, seis sao independentes. Além disso,
hé uma controladoria de investimentos e a
entidade também contrata uma empresa es-
pecializada para a avaliagao de performance
dos investimentos. A preocupagao com
o risco de imagem fica a cargo da area de
compliance. “Dos requisitos que estao sen-
do pedidos agora as ESIs, nada é novidade
para nos. Consideramos muito bom que o
AETQ (Administrador Estatutario Tecnica-
mente Qualificado) das ESIs tenha que pas-
sar por uma entrevista; isso significa que
estamos cada vez mais blindados em ter-
mos de controles”, diz Fontes.

A gestao voltada ao risco tende a ser
cada vez mais relevante num ambiente em
que a perspectiva de juros reais mais baixos
obrigara as fundagoes a lidarem com maior
grau de risco em suas alocagdes, saindo do
porto seguro dos titulos publicos. Depois
de manter uma politica de investimentos
bastante conservadora ao longo dos ulti-
mos anos, até para se recuperar da crise do
Banco Santos, a Funda¢ao Real Grandeza
tera, entretanto, que iniciar um debate so-
bre o novo ambiente econdmico e a neces-
sidade de assumir riscos fora das alocacdes
em titulos publicos.

“Temos obtido uma performance muito
boa em nossos investimentos gragas a essa
estratégia conservadora. Batemos as metas
atuariais ha anos, mas por outro lado nos-
sos participantes estdo reticentes em rela-
¢ao a esse novo mundo de taxas de juros
mais baixas.” O desafio de abrir um pou-
co mais o apetite da fundagao para o risco

sera acentuado a partir de 2020/2021, quan-
do for preciso reinvestir os titulos publicos.
“Até 14 o Comité de Investimentos precisa-
rd reinventar as nossas politicas e decidir
como reinvestir dentro de uma cultura de
conservadorismo e cuidado com a imagem
da entidade. Sera uma revolugdao em nossa
politica de gestao de investimentos, embo-
ra sempre calcada em extremos controles
internos”, assegura Fontes.

Na Funpresp-Jud, habilitacao e qua-
lificagdo ja sao tratados como questdes es-
senciais para o bom desempenho da gestao,
diz a presidente da entidade. Nesse senti-
do, os membros dos érgaos de governanga
ja estavam habilitados antes do novo en-
quadramento, assim como os membros do
Comité de Investimentos e Riscos, ja devi-
damente certificados. “Creio que as regras
mais rigidas para as ESIs, como a entrevis-
ta dos indicados para o cargo de Diretor de
Investimentos e de AETQ antes da habilita-
¢ao, sao benéficas e poderao evitar proble-
mas futuros”, concorda Elaine.

Auditorias e inteligéncia

A segunda etapa do plano de agao da
Previc, que elevara o escopo minimo exi-
gido de auditorias internas, externas e fis-
calizacdo dos patrocinadores, ja esta em
fase avangada de discussao junto ao Ibra-
con (Instituto dos Auditores Independen-
tes do Brasil) e IFC (International Finance
Corporation), diz Fabio Coelho. Num pri-
meiro momento, 0 escopo minimo serd



voltado as ESIs e particularmente as audi-
torias externas.

Criar uma régua diferenciada para as
auditorias das ESIs é importante, observa
Elaine de Oliveira Castro, mas ¢ necessa-
rio que essa régua seja dosada de acordo
nado apenas com o porte, mas também com
o estdgio em que a entidade se encontra.
No caso da Funpresp-Jud, ela lembra que a
entidade ja possui varias camadas proteti-
vas aos seus atos de gestao, com avaliagao
do controle interno, do conselho fiscal, da
auditoria dos patrocinadores e da audito-
ria externa.

Fabio Coelho lembra que a Previc pre-
para ainda, dentro do pilar regulatdrio de
seu plano de acdo, a consolidagao das nor-
mas, que incluird uma grande rodada de
revogagao de Instrugdes Normativas a se-
rem substituidas por uma IN tnica nas are-

as de contabilidade, atuaria, Tafic, etc. Para
a reunido do Conselho Nacional de Pre-
vidéncia Complementar de setembro sera
levada ainda a proposta de revogacao de
algumas Resolu¢oes no ambito daquele 6r-
gao, como as Resolugoes 18, 26 e 22. Tudo
isso com o objetivo de simplificar o arca-
bougo regulatdrio e trazer desoneragao ao
sistema.

No pilar de supervisao prudencial, o
superintendente ressalta que entre o final
de agosto e inicio de setembro devera ocor-
rer também a primeira reunido do Comité
Estratégico de Supervisao, ligado a area de
inteligéncia da Previc. “Pretendemos apre-
sentar o primeiro relatorio publico sobre a
estabilidade do sistema durante o 38% Con-
gresso Nacional das Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar, em outu-
bro préximo.” [
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A expansao da cobertura

de planos privados
de boa qualidade

m todo o mundo, o au-
Emento da riqueza e da

seguran¢a econdmica,
vidas mais longas e familias
menores levam a uma neces-
sidade cada vez maior de se
garantir uma renda de apo-
sentadoria. As Nacgoes Uni-
das estimam que, em 2050,
a populagao mundial com
mais de 65 anos tera dobra-
do de 10% para 20%, sendo
que 80% dos idosos - cerca
de 1,3 bilhdo de pessoas - es-
tardo vivendo em paises de
baixa renda. A despeito des-
sa tendéncia, a cobertura da
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previdéncia contributiva ain-
da é baixa em muitos paises,
incluindo aqueles com popu-
lagdes em processo de enve-
lhecimento.

Sistemas  previdencia-
rios bem estruturados, in-
tegrados por componentes
publicos e privados, contri-
buem diretamente para o
alcance de dois objetivos al-
mejados pelo Banco Mundial:
(a) a redugao da pobreza e
(b) 0 aumento da prosperida-
de compartilhada. O alcance
desses objetivos estd condi-
cionado a alta cobertura pre-
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videncidria e ao provimento eficiente,
sustentavel e seguro de niveis adequados
de renda.

Os fundos de pensao também sdo
uma importante fonte de capital domésti-
co de longo prazo para financiar empre-
endimentos, habitacao e infraestrutura.
Logo, a reforma previdencidria é funda-
mental para um desenvolvimento mais
amplo do setor financeiro.

O envelhecimento demografico, a
ma administragdo, aposentadorias pre-
coces e beneficios financeiramente invia-
veis tornam mais urgente a realizagao de
reformas previdencidrias. A expansao da
cobertura é um desafio global, ja que a in-
capacidade generalizada de planejar proa-
tivamente tende a resultar no aumento da
pobreza na velhice, bem como em fardos
insustentaveis sobre as finangas publicas.

O apoio da Iniciativa FIRST

A fim de contribuir para essa agenda
global tao importante, a Iniciativa FIRST
tem apoiado muitos paises em seus esfor-
¢os para ampliar a cobertura previdencia-
ria de boa qualidade e aumentar a oferta
de ativos previdenciarios que possam fi-
nanciar, de forma segura e sustentavel, os
investimentos de longo prazo.

Até hoje, a Iniciativa FIRST financiou
dezessete projetos na América Latina e
Caribe, Africa, sul da Asia, Europa e Asia
central. Os projetos ajudaram as autori-
dades a implementar estratégias nacio-
nais tendo como foco a oferta de planos
de pensao privados para trabalhadores
formais e informais. Embora os objetivos
gerais das reformas previdencidrias sejam
0s mesmos - ampliar a cobertura no que
tange ao provimento de beneficios ade-
quados, seguros, mais eficientes e susten-
taveis - as politicas prescritas para paises

desenvolvidos e em desenvolvimento sao
distintas devido, sobretudo, aos diferentes
niveis de informalidade do mercado de
trabalho. Além disso, sao necessarias mul-
tiplas intervengdes adaptadas ao contexto
especifico de cada pais.

Licoes aprendidas

Ap0ds uma década de projetos finan-
ciados pela Iniciativa FIRST, que ¢ lidera-
da pela Finance and Markets Global Practice
do Banco Mundial, varias ligdes importan-
tes emergiram.

Licao 1: As reformas devem
concentrar-se na melhoria dos
resultados de longo prazo

Dada a natureza de longo prazo da
previdéncia, reguladores e fundos de pen-
sao devem estabelecer objetivos de longo
prazo, desenvolvendo prioridades e metas
bem definidas, bem como indicadores de
desempenho. Apesar de diferirem confor-
me o pais, os objetivos de longo prazo de-
vem almejar maiores niveis de cobertura,
adequacao, sustentabilidade, seguranca e
eficiéncia. Muitos reguladores ou super-
visores nao possuem objetivos claramente
definidos. Essa falta de clareza pode indi-
car a realizacdo de inumeras atividades
sem que resultados significativos estejam
sendo alcancados, seja para os pensionis-
tas, seja para o pais. A falta de um objeti-
vo de longo prazo também pode afetar os
fundos de pensado, que correm o risco de
construirem carteiras de curto prazo inca-
pazes de prover o melhor nivel de renda
possivel aos participantes.

Licdo 2: A supervisao baseada em risco
¢ fundamental para garantir seguranca

A regulacao e a supervisao baseadas
em risco sao importantes, mas devem ser



adaptadas ao setor previdenciario. O foco
na adequacgao de capital e na liquidez,
caracteristico de bancos e seguradoras, é
muito menos relevante no ambiente pre-
videnciario. Do mesmo modo, a viabilida-
de de curto prazo é menos importante do
que a solvéncia de longo prazo para um
plano de pensao de Beneficio Definido ou
a renda de aposentadoria provida por um
plano de Contribui¢ao Definida. A combi-
nagao correta entre regulacao e supervisao
deve ser determinada pelo o que o sistema
pretende oferecer.

Na Albania, o projeto teve como ob-
jetivos ampliar a cobertura e melhorar a
eficiéncia e a seguranga do sistema pre-
videncidrio. Nesse caso, garantir uma
supervisao robusta era requisito para con-
quistar a confianca necessaria a expansao
da cobertura. Na Costa Rica, o projeto
trabalhou com os funciondrios da Supe-
rintendéncia de Pensdes (SUPEN) para
desenvolver um novo modelo de super-
visdo baseada em risco que lhes permitis-
se: (a) articular melhor o seu objetivo de
longo prazo; (b) focar os principais riscos
aquele objetivo; e (c) ter mais solugdes dis-
poniveis para fazer frente a esses riscos.

No entanto, uma supervisao eficaz
nao existe no vacuo. Ela precisa dar e ter o
suporte de boas leis, regulacdes e de uma
estrutura de mercado bem desenhada.
Isso inclui (a) o uso de custodiantes a fim
de se reduzir o risco de fraudes e (b) a uti-
lizacao de outros elementos fundamentais
a um bom sistema. Um bom modelo de
supervisdo baseada em risco (SBR) envol-
ve olhar para frente e para tras, focando
a boa governanga. Se um fundo € bem
administrado, ele tera mais chances de
encontrar e corrigir problemas sem a ne-
cessidade de intervencao regulatdria. As
abordagens mais modernas de SBR per-

mitem que o supervisor monitore e atuali-
ze continuamente o seu enfoque, em geral
como resultado da revisao anual da estra-
tégia. Essa abordagem dinamica é talvez
o maior beneficio de um sistema SBR bem
implementado, dado que a continuidade
na entrega dos resultados vai muito além
da vida do projeto. A SBR pode ser par-
ticularmente importante em paises menos
desenvolvidos, que podem vivenciar mu-
dangas rapidas no mercado de capitais, as
quais o sistema previdenciario podera se
adaptar ano apods ano.

Licao 3: A boa governanca ¢ o alicerce do
bom desempenho e da gestao de riscos
Aboa governanga - que consiste numa
estratégia centrada na protecao dos inte-
resses dos participantes, com a expertise e
os sistemas necessarios a execuc¢ao dessa
estratégia - é essencial para aprimorar o
desempenho dos fundos de pensao e a se-
guranca da poupanga previdenciaria. Em
muitos paises, individuos incapacitados,
nomeados para os conselhos de fundos de
pensao, tomam decisdes para as quais nao
estdo preparados.
melhorar a governanga dos responsaveis

Consequentemente,

pela protecao e investimento dos ativos
previdencidrios é um dos objetivos funda-
mentais de muitos projetos da Iniciativa
FIRST. Um projeto em Mogambique pro-
pOs-se a criar um novo plano de pensao
para o setor publico com o intuito de am-
pliar a cobertura com base em governanga,
investimentos e gestao robustos. Paralela-
mente, o projeto apoiara o regulador na
implementagao de praticas de governanga
nos novos fundos de pensao privados.
Conflitos de interesse ou a falta de ex-
periéncia podem resultar em investimen-
tos equivocados e, consequentemente, em
baixa rentabilidade. A falta de habilidade
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(a) pode dar lugar a alocagdes demasiada-
mente conservadoras, como em depdsitos
bancarios, e (b) fazer com que os fundos
de pensao deleguem os investimentos a
gestores externos, cujo monitoramento
efetivo é dificil e a relagao custo beneficio,
ruim. Nao é seguro investir em ativos ili-
quidos de longo prazo se os responsaveis
nao tiverem condigoes de avaliar adequa-
damente esses investimentos. Da mesma
forma, faltara seguranga se a estrutura
do mercado incentivar o alto turnover, de
modo que os ativos previdencidrios nao
sejam investidos visando ao longo prazo.

A governanga precisa vir associada
a uma regulagao de investimentos apri-
morada, bem como a uma abordagem
proativa de desenvolvimento do mer-
cado de capitais a fim de que os ativos
sejam alocados de forma eficaz. A inte-
gridade e a qualidade dos conselhos dos
fundos de pensao devem ser melhoradas
para que as oportunidades sejam maxi-
mizadas. A regulacao deve ser constan-
temente atualizada para comportar uma
gama cada vez mais ampla de ativos nos
quais os fundos de pensdo possam in-
vestir. Na Colombia, o projeto teve como
enfoque a melhoria do leque (ja bastante
amplo) de instrumentos nos quais o se-
tor previdenciario poderia investir, pro-
movendo a diversificacao e maturidades
mais longas.

A medida que o mercado de capitais
se desenvolve, mais instrumentos domés-
ticos e estrangeiros sao disponibilizados
aos fundos de pensao. Esse mercado mais
amplo tende a dar suporte a rentabilida-
de de longo prazo. Tais instrumentos in-
cluem titulos publicos e corporativos de
longo prazo, titulos do governo indexa-
dos a inflagdo e a¢des privadas.

A boa governanga tem muitos outros
efeitos positivos, como a promogao da
confianca entre todos os stakeholders, uma
menor necessidade por regulagdes pres-
critivas e a facilitagdo da supervisao. As-
sim, muitos projetos da Iniciativa FIRST
tém como enfoque a integracao entre go-
vernanga, regulacao e supervisdao. Um
desses projetos, conduzido no Brasil, deu
suporte ao regulador Previc (Superinten-
déncia Nacional de Previdéncia Comple-
mentar) na melhoria da governanca da
regulagao e supervisdo. O projeto ajudou
a desenvolver uma metodologia de su-
pervisao que aprofundou o entendimen-
to da Previc sobre como os fundos eram
administrados, ampliando o foco ante-
rior que baseava-se sobretudo em quali-
ticagoes e track records. Agora, o governo
brasileiro estd desenvolvendo o mercado
de capitais para permitir investimentos
numa ampla gama de instrumentos, in-
cluindo infraestrutura.

Na Guiana, o projeto focou o desen-
volvimento da primeira legislacao previ-
dencidria abrangente do pais. A legislacao
visava a criagdo de um sistema seguro
que pudesse ser expandido no futuro. A
lei proposta estabeleceu uma estrutura
muito simples para proteger os partici-
pantes. O regulador passou a ter autori-
dade para dar mais flexibilidade e poder
de decisao aos fundos de pensao que de-
monstrassem maior capacidade de gestao
de riscos e boa governanca.

Licao 4: Uma estrutura de mercado
correta aumenta a eficiéncia

Economias tio diversas quanto India,
Kosovo, Maldsia e Suécia tém demons-
trado que uma estrutura de mercado efi-
ciente pode reduzir custos e melhorar a
governanga dramaticamente. Nao ha



muito sentido em focar apenas os sinto-
mas de um problema, tais como as taxas
elevadas, sem lidar com as causas. Se
um pais possui uma estrutura de custos
baseada em elevados niveis de vendas e
marketing, com for¢ca de vendas robus-
ta e forte rotatividade de contas, entao
sua estrutura de mercado estd danifica-
da. Em casos assim, cddigos de conduta,
treinamentos e boas praticas nao promo-
verao mudancas significativas. Ao invés
disso, as autoridades podem optar pela
introdug¢do de mecanismos como a ins-
cricdo automatica, leildes de gestao de
ativos e opgdes-padrao de boa qualidade
na aposentadoria. Na Turquia, o proje-
to ajudou a desenvolver um novo plano
com inscri¢ao automatica para ampliar a
cobertura de forma eficiente ao remover
a onerosa for¢a de vendas que atuava na
entrada do sistema previdencidrio. A al-
teracdo foi possivel gragas a uma andlise
de benchmarking de custo, abordagem es-
pelhada em trabalho recente da Associa-
¢ao de Supervisores Latino-americanos
de Fundos de Pensao que serd replicada
em outras partes do mundo.

A medida que o foco das reformas se
volta cada vez mais para a ampliagdo da
cobertura do setor informal, a necessida-
de por niveis de eficiéncia ultraelevados
torna-se premente. Maiores niveis de efi-
ciéncia permitirdo que pequenos e irre-
gulares volumes de poupanga consigam
obter retornos liquidos reais pds-taxas. A
estrutura de mercado ideal ira variar sig-
nificativamente entre paises dependendo
da sofisticagdo do mercado de capitais e
da forga das organizagdes dos setores pu-
blico e privado. O novo sistema previden-
ciario da India (NPS) tem um arquitetura
compartimentalizada com uma adminis-
tracdo central de contas e leildes para as

gestoras de investimento. Em diversos
paises industrializados, a experiéncia de-
monstra que muitos problemas nao se re-
solvem automaticamente, na medida em
que o sistema cresce. Na Australia, por
exemplo, um estudo recente recomendou
a introducao de mecanismos similares a
leiloes para a compra em massa de servi-
¢os de gestao de ativos. A abordagem visa
a reducao de custos tendo em vista os re-
sultados decepcionantes observados apds
vinte anos de crescente escala e concor-
réncia. Do mesmo modo, no Reino Uni-
do, o governo criou um novo provedor
sem fins lucrativos, o NEST, responsavel
pela administracao e investimento dos
recursos a uma taxa de 0,5% (50 pontos
base) dos ativos sob gestao para qualquer
empregador que nao consiga encontrar
um outro provedor. O governo do Reino
Unido também introduziu um limite de
0,75% para as taxas cobradas pelos de-
mais provedores de servigos.

Licao 5: A ampliacdo da cobertura
dos trabalhadores informais e
o combate a desigualdade de
género requer multiplos canais

Um dos principais desafios relacio-
nados a expansao da cobertura previden-
ciaria é tornar a adesado, contribuigdes,
investimentos e pagamento das pensoes
mais simples, seguros, baratos e eficien-
tes. Deve-se utilizar uma combinagao
eficaz de canais a fim de se atingir essas
metas. As dificuldades sdo ainda maio-
res para os paises em desenvolvimento,
que tendem a ter niveis mais elevados de
informalidade no mercado de trabalho e
desafios de mobilidade - problemas que
podem afetar o acesso aos planos, sobre-
tudo pelas mulheres.
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InovacgOes nos sistemas de identifica-
¢ao e pagamento (ID) tém potencial para
resolver algumas das 4reas mais desafia-
doras em se tratando de provimento de
beneficios. Providenciar um ID exclusivo
€ 0 passo critico inicial, e alguns paises ja
comecaram a fazer uso de IDs biométri-
cos. Essa pratica é especialmente util para
as mulheres em paises onde nao hé outra
forma de identifica¢do. A adesao ao plano
pode se dar quase que automaticamente e
de forma gratuita se os participantes em
potencial tiverem (a) um ID biométrico
exclusivo; (b) uma conta bancaria basica;
(c) acesso a um sistema de pagamento de
baixo custo, como uma plataforma de ce-
lular ou um cartao de pagamento basico,
que viabilize contribui¢des varidveis e ir-
regulares; e (d) pagamentos automaticos
do governo para o individuo.

Na India, a Iniciativa FIRST est4 im-
plementando um conceito pioneiro de
ampliagio da cobertura para o grande
setor informal do pais. As autoridades
estdo alavancando o sistema de identifi-
cagdo biométrica, bem como o novo siste-
ma previdencidrio, a fim de automatizar
as contas individuais. No novo sistema,
0s usudrios nao terdo papéis a preencher
e tampouco agéncia bancaria a visitar. O
sistema foi concebido para aceitar con-
tribuigdes diretas do governo - dentro de
programas de incentivo; e de terceiros -
como empregadores domésticos, associa-
¢oes da industria e grupos de autoajuda.
Essas inovagOes também ajudam a desen-
volver contas portaveis através do tempo,
empregadores e localizagbes geograficas,
impedindo, assim, o acimulo de diferen-
tes (e pequenas) contas de poupanga de
aposentadoria pelo individuo.

A expansao do acesso para além dos
grandes empregadores formais, um canal

natural e ébvio para que muitos tenham
acesso aos planos de pensao, é particular-
mente importante para os trabalhadores
que transitam entre empregos formais e
informais - entre os quais muitas mulhe-
res. E dificil replicar o modelo previden-
cidrio tradicional, que se baseia numa
carreira de quarenta anos durante a qual
sdo feitas contribui¢des regulares. No en-
tanto, com o apoio de incentivos do go-
verno, as pessoas podem contribuir com
dinheiro suficiente para aumentar a sua
renda na idade avancada. O uso de multi-
plas entidades - tais como empregadores,
institui¢des de microfinangas (IMFs), gru-
pos de autoajuda e prestadores de servigos
financeiros - pode ajudar, pouco a pouco,
a garantir uma melhor cobertura. Sistemas
simples, eficientes e semi-automatizados
podem permitir a ampliacao da cobertura
até mesmo para os pequenos empregado-
res, eliminando, ao mesmo tempo, o 6nus
da gestao de fundos proprios.

Na Albania, o projeto destinado a
ampliar a cobertura da previdéncia pri-
vada teve como principal alvo os empre-
gadores. Algumas IMFs tém a vantagem
de estarem proximas do cliente; contudo,
elas nao tém capacidade para fornecer
uma conta que o trabalhador possa utili-
zar junto a varios empregadores e em dife-
rentes localidades, tampouco ao longo de
varias décadas. Por outro lado, os grandes
provedores de servigos financeiros, que
detém sistemas sofisticados, também im-
poem custos de aquisi¢ao de clientes que
podem fazer com que os seus beneficios
em potencial acabem sendo consumidos
por taxas.

+ Licao 6: Incentivos a favor dos
pobres podem dar suporte a
ampliacao da cobertura



O governo deve ter o cuidado de
direcionar os incentivos aos segmentos
populacionais que deles necessitam, le-
vando em conta, também, a previdéncia
publica. Os incentivos garantidos pelo
governo em prol da inscrigao e contribui-
¢Oes aos planos devem beneficiar as pes-
soas pobres. Tais incentivos nao devem
ser regressivos. A maioria dos sistemas
previdencidrios oferece alguma forma de
beneficio fiscal, geralmente com um teto
aplicdvel ao volume contributivo com
direito a isencao tributaria. Contudo, a
isengao fiscal nao traz vantagem alguma
para aquelas pessoas que sequer ganham
o suficiente para pagar imposto. No Rei-
no Unido e em outros lugares, essas pes-
soas podem optar pelo recebimento de
créditos fiscais. O beneficio fiscal pode
ser dificil de compreender e comunicar;
logo, em se tratando de incentivo, sdo ne-
cessarias diferentes abordagens.

Outra opgdo sao as “contribuig¢des
proporcionais ou paritarias”. O gover-
no pode, por exemplo, pagar US$ 1 para
cada US$ 4 contribuidos. Embora as evi-
déncias sobre o sucesso da abordagem
sejam controversas, ha uma série de
exemplos positivos. Em 2013, a Turquia
talvez tenha vivenciado a experiéncia
mais bem sucedida em termos de tran-
sicdo de “beneficios fiscais” para “con-
tribuigdes proporcionais”. A abordagem
foi responsavel por atrair cerca de um mi-
lhdao de novos participantes para o siste-
ma previdenciario de adesdao voluntaria
- um aumento de 20% na cobertura. As
contribui¢Oes paritarias de governos, em-
pregadores ou ambos desempenham um
importante papel de incentivo a partici-
pagao tanto em paises industrializados
quanto em desenvolvimento.

% Licao 7: As iniciativas de
educacao financeira devem
ser simples e frequentes

Evidéncias demonstram que a educa-
cao financeira tem eficacia apenas parcial
no aumento da cobertura e reducao dos
custos. Tentar transformar consumidores
em especialistas em previdéncia e inves-
timentos é algo extremamente desafiador.
Os paises devem, portanto, ter expecta-
tivas modestas quanto aos efeitos de tais
programas, alocando recursos condizen-
tes com tais expectativas, especialmente se
os recursos financeiros forem limitados. A
abordagem mais promissora sao as cam-
panhas com mensagens simples veicu-
ladas repetidamente em diversos canais.
Transmitir mensagens como “permaneca
no plano” é mais eficaz do que exigir que
o participante diferencie a¢oes de titulos
ou riscos de retornos.

Na auséncia de bons niveis de edu-
cacdo financeira, a importancia da boa
governanga e de uma regulacao bem dese-
nhada se intensifica. Assim, tornam-se ne-
cessarias opgoes-padrao de investimento e
contribui¢oes adequadas a fim de se evitar
que os participantes tomem decisdes mal
informadas.

Para ler o artigo na integra, em in-
glés, visite http://documents.worldbank.
org/curated/en/628981474038194161/pdf/
108318-REVISED-Expanding-Coverage-
-of-Good-Quality-Private-Pensions.pdf ®

* William Price ¢ especialista sénior do
Setor Financeiro do Banco Mundial; Marlon
Rawlins é especialista do Setor Financeiro
da Iniciativa FIRST do Banco Mundial e
Fiona Stewart é chefe global de Seguro e
Previdéncia do Banco Mundial.
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ASs novas
etapas da

autorregulacao

Consultoria externa

foi contratada com
vistas a construcao

da metodologia,
operacionalizacao e
concessao do selo,
detalhando, na pratica,
todas as condicoes

e procedimentos

processo de autorre-
gulacao das Entidades
Fechadas de Previdén-

cia Complementar, que ja conta
com seu primeiro codigo - o Co-
digo de Autorregulacao de Go-
vernanc¢a em Investimentos das
EFPC -, avanga neste segundo
semestre para a construgao da
metodologia que serd aplicada e
o lancamento de um selo a ser
conferido as entidades signata-
rias. O esforgo inicial de divulga-
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¢ao do Codigo ganha maior impulso para
ampliar a busca de um nimero expressi-
vo de adesoes, tarefa complexa diante do
conceito ainda novo para a maior parte
das fundacdes.

“Estamos for¢gando um pouco o mo-
tor nesse trabalho agora porque ha uma
ladeira inicial a ser vencida. As adesdes
cresceram, ja sdo aproximadamente vin-
te entidades signatdrias, mas é preciso
estender esse numero. O ritmo de atra-
¢ao ainda estd aquém do previsto”, ex-
plica o responsavel pela Comissao Mista
de Autorregulacao do sistema, José Luiz
Rauen.

O lado humano, acredita Rauen,
com os receios naturais das pessoas as
novidades, é uma dessas razdes, algo
particularmente relevante quando se
fala em assuntos de regulagdao. O am-
biente da Previdéncia Complementar
fechada vive um “trauma” em termos
de fiscaliza¢ao, o que contribui para di-
ficultar a receptividade a um novo con-
junto de regras, ainda que sejam regras
de autorregulacao, ou seja, definidas
com base nos termos e experiéncia do
proprio sistema.

Faltaria, portanto, tornar mais cla-
ro, para todos, o verdadeiro significado
da autorregulagao e seus beneficios. “Por
outro lado, hd sempre o receio de que
as entidades sejam oneradas com custos
adicionais para implementar o Cddigo,
até porque ainda nao precificamos o cus-
to direto da autorregulacao em questoes

de tempo, estresse, meios materiais como
sistemas de TI, Recursos Humanos, etc.”
Avaliar adequadamente essas despesas
sera essencial.

Custos e beneficios

Tem inicio agora a etapa de cons-
trucdo da metodologia, que serd capaz
de oferecer as entidades uma ferramen-
ta eficiente para auxiliar a avaliar esses
custos e, principalmente, a relagao custo/
beneficio de se aderir ao Cédigo. Do lado
dos beneficios, o cdlculo precisa levar em
conta a disposicao favoravel do érgao su-
pervisor e fiscalizador do sistema em re-
lagao a autorregulagao, posi¢ao que ja foi
declarada em diversas ocasides pela Su-
perintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (Previc). “H4 um fator
muito importante que é a aprovagao ma-
nifestada pelo diretor superintendente
substituto da Previc, Fabio Coelho, clara-
mente um entusiasta da autorregulacao”,
lembra Rauen.

Com a adocgdo efetiva do conceito
de supervisao prudencial pela Previc, de
fato cresce a relevancia de iniciativas do
proprio sistema para aprimorar a gover-
nanca dos investimentos. “Nesse sentido,
a expectativa é de que haja, mais adiante,
um convénio de cooperacao da triade as-
sociativa com a Previc, de modo a se ter
uma fiscalizagdo diferenciada para as en-
tidades que tém o selo de governanga dos
investimentos”, admite Rauen.

A Previdéncia Complementar fechada vive um
“trauma” em termos de fiscalizagdo, o que dificulta
a receptividade a um novo conjunto de regras



“Antes de pensar em penalidades, é essencial
priorizar o trabalho educativo para conscientizar
as EFPCs da importancia da autorregulagao”

Condicdes e procedimentos

Além disso, a Comissao acaba de
contratar uma consultoria externa, a
R&V, que dara suporte e ira estruturar a
criagao do selo. O principal objetivo, se-
gundo explica o consultor Luiz Romero,
sera operacionalizar a concessao do selo
por conta da adesao e cumprimento do
Codigo. “Isso significard, na pratica, de-
talhar todas as condigdes e procedimen-
tos para a concessao.”

Esse trabalho, diz Romero, ja foi es-
truturado e consistird em trés etapas. A
primeira delas ird modelar todo o pro-
cesso, contemplando as definigdes das
condigOes de concessao do selo, seus ele-
mentos estruturantes, o desenho dos sub-
processos e das rotinas operacionais com
seus respectivos pontos de controle. Seu
resultado permitird a compreensao ple-
na de todo processo de concessao do selo,
incluindo suas regras de funcionamento.
A segunda etapa ira detalhar de forma
sistémica cada procedimento do proces-
so, incluindo o aparato tecnoldgico de su-
porte que serd necessario. A fase final sera
de testagem e ajustes funcionais, além da
conclusao documental pertinente.

Trabalho educativo

Entre as dificuldades mais comuns
para a adesdao a um cddigo de autorre-
gulagdo esta a resisténcia dos associa-
dos a aceitarem regras adicionais, um
ponto que sé pode ser superado por

meio de a¢des educativas, observa o su-
perintendente de Supervisao de Merca-
dos da Anbima (Associagao Brasileira
das Entidades dos Mercados Financei-
ro e de Capitais), Guilherme Benaderet,
que também é integrante do conselho do
Codigo de Governanga em Investimen-
tos das EFPCs. O conceito da supervisao
precisa incluir todos os envolvidos, uma
vez que nao é viavel supervisionar pou-
cos. “E isso passa principalmente pela
conscientizagdo quanto a importancia
dos principios evidenciados no cddigo,
mesmo porque a puni¢ao nao ¢ um bom
caminho.”

Caberd ao conselho do Codigo anali-
sar as EFPCs que aderirem ao documento
e avaliar a adequacgao dessas entidades as
exigéncias previstas, além de monitorar
sua aderéncia aos principios de gover-
nanga dos investimentos ali dispostos.
“Antes de pensar em penalidades, é es-
sencial priorizar o trabalho educativo
para conscientizar as EFPCs da importan-
cia da autorregulagdo.”

“A autorregulacao é um pilar forte
da Anbima, um exemplo ja reconhecido
pelos mercados pela sua consisténcia, e
acredito que a Abrapp também caminha-
rd para isso, ou seja, para ter uma autor-
regulagao robusta e bem consolidada”,
diz o superintendente. Ele considera que
a decisao de incluir conselheiros externos
ao sistema de Previdéncia Complementar
fechada no primeiro codigo langado pela
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Ha grande interesse de outros paises porque o
Brasil serd o primeiro pais a ter seu sistema de
Previdéncia Complementar fechada autorregulado

Associa¢ao é um sinal importante nesse
sentido.

Trata-se de um projeto em constru-
cao permanente, acrescenta Benaderet.
Mesmo a Anbima, vinte anos depois de
comecgar essa trajetoria e atualmente com
nove codigos de autorregulacdao sendo
aplicados, mantém um trabalho constan-
te de revisao e atualizacao.

Demandas expressivas

As iniciativas
bem sucedidas costumam ser uma res-
posta eficiente as demandas regulatdrias
dos diferentes mercados e da necessida-
de de aperfeicoar a sua supervisao. No
caso dos mercados brasileiros de inves-
timentos, por exemplo, em 1998 havia
um significativo gap regulatorio que exi-
gia mudangas importantes, uma deman-
da que acabou estimulando o trabalho
da Anbima pela autorregulacao. “No
que diz respeito a Abrapp, acreditamos
que haja, atualmente, uma boa justifica-
tiva para reforgar uma atuagao educa-
tiva e uma acao mais proxima de suas
associadas no sentido da governanca e
da autorregulacao”, afirma Benaderet.

Por meio dessa iniciativa, sera pos-
sivel obter novos avanc¢os na adocao
de melhores praticas, na padronizagao,
educagao e na efetiva implementacao de
uma ética mais adequada. Na Anbima,
cada cédigo passou os seus dois primei-
ros anos de existéncia apenas na fase
educativa, sem punigdes. “Punir nao

autorregulatorias

resolve, é preciso alinhar e melhorar os
processos da industria por meio da au-

torregulacdo.”

Interesse internacional

Apesar da complexidade do tra-
balho envolvido, Rauen enfatiza que
os integrantes do Conselho seguem de-
monstrando forte entusiasmo pelo proje-
to de autorregulacado. “Estao todos muito
motivados para construir esse edificio,
que envolve também um esforco interna-
cional, ja que ha grande interesse de ou-
tros paises pela experiéncia das EFPCs
brasileiras”, afirma o coordenador. Isso
porque o Brasil sera o primeiro pais a ter
seu sistema de Previdéncia Complemen-
tar fechada autorregulado. “H4 interesse
de diversos organismos internacionais
voltados a sustentabilidade, como o PRI
(Principles for Responsible Investment) e o
CDP (Carbon Disclosure Project), além da
entidade que retine os fundos de pensao
britanicos”, diz Rauen.

A Comissao ja comecga a discutir
qual serd o proximo Codigo de autorre-
gulacao do sistema e sugeriu a formagao
de novo Grupo de Trabalho para definir
o tema. A primeira opcao seria um codi-
go voltado a governanga de modo geral,
conta Rauen, indo além da governanga
dos investimentos, mas essa ¢ uma esco-

lha que ainda precisara ser deliberada ®
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CTN prepara
e-book de
boas praticas

Lancamento da
publicagao, que
também trara dicas
e erros mais comuns
no relacionamento
com o participante,
sera no Congresso
da Abrapp

necessidade de estrei-
tar os lacos com os
participantes tem leva-

do as Entidades Fechadas de
Previdéncia  Complementar
(EFPC) a dar especial atengao
a uma area que até pouco tem-
po nem sempre era vista como
prioritaria: a de relacionamen-
to. O tema tem suscitado de-

bates e troca de experiéncias, ( |
capitaneadas pela Comissao
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Técnica Nacional de Relacionamen-
to com o Participante (CTNRP) da
Abrapp, com apoio das regionais. O
trabalho vai resultar em um e-book
reunindo vinte boas praticas imple-
mentadas pelas associadas. Além dos
cases positivos, a publicagao também
pretende mostrar os principais erros
e acertos cometidos pela area.

“QO langamento sera no 38° Con-
gresso da Previdéncia Complemen-
tar Fechada. Tivemos o cuidado de
reunir entidades de diversos portes,
algumas com agdes as vezes muito
simples, para que possam inspirar
0 maior numero de gestores possi-
vel dentro de um sistema heteroge-
neo como € o nosso”, explica Marisa
Bravi, coordenadora da CTNRP. A
publicagdo eletronica “Boas Prati-
cas de Relacionamento” tem o obje-
tivo de apresentar cases do sistema e
também o que acontece no mercado.
“A grande finalidade é compartilhar,
aprender e inspirar. Afinal, um dos
grandes desafios das entidades é de-
senvolver um relacionamento de lon-
g0 prazo com seus participantes.”

A coletanea terad a seguinte dis-
tribui¢do: a importancia de ser mul-
ticanal; relacionamento x risco de
imagem; os riscos de relacionamento;
aprendendo com os acertos e erros
do mercado; boas praticas no sistema
e dicas para melhorar a experiéncia
no atendimento.

“A CTNRP queria elaborar um
projeto que trouxesse inspiragao aos
profissionais de relacionamento. Fi-
camos surpresos com a quantidade
e qualidade dos casos que recebe-
mos das entidades. Iniciativas incri-
veis, muitas vezes desenvolvidas em
parceria com outra area, como TI e
comunica¢do, com resultados sur-
preendentes”, relata Marta Linhares,
gerente de Relacionamento e Comu-
nicacao da Fundacao Atlantico de
Seguridade Social, que coordena a
producao do trabalho.

Algumas iniciativas sdao mais
complexas e exigiram maior inves-
timento de tempo e recursos; outras
sao mais simples, mas nem por isso
menos eficazes, provando que € pos-
sivel fazer mais com menos. O mode-
lo escolhido para difusdo das praticas
— 0 e-book — segue um formato mais
moderno e dinamico, sem 0s custos
de impressao.

O Economus ¢ uma das entida-
des que estarao presentes no e-book. A
coordenacgdo do relacionamento com
os participantes da fundacao ¢ feita
pela Central de Relacionamento, que
passou por um processo de reestru-
turagdo organizacional nos ultimos
dois anos com o objetivo de facilitar
a transformacao do atendimento em
relacionamento. Somado a isso, fo-
ram priorizadas algumas estratégias
e agoes, entre as quais o investimento

Certas iniciativas exigiram maior investimento
de tempo e recursos; outras provam ser
possivel fazer mais com menos



A reestruturagao do Economus envolveu a
criacao da Superintendéncia de Relacionamento

e a internalizagao do quadros

nas pessoas que lidam diretamente
com os clientes; a gestéo constante
da experiéncia dos participantes na
utilizacdo dos produtos e servigos;
a integracao de todas as equipes do
Instituto para o aprimoramento de
processos; realizagao de encontros
microrregionais com participantes e
liderancas a fim de colher sugestdes
de melhorias, e a mediag¢ao das amea-
¢as e reclamagoes antes de chegarem
em outras instancias, com apoio es-
pecial da Ouvidoria.

Isso porque um diagnostico ela-
borado pela fundagao identificou que
os participantes demonstravam insa-
tisfacao com a demora e dificuldade
na resolugao de suas demandas, buro-
cracia dos processos e inconsisténcia
das informacodes recebidas. Era obser-
vado pouco conhecimento dos produ-
tos e servicos e um desejo de maior
interagdo com o Instituto. Os profis-
sionais do atendimento eram tercei-
rizados, gerando maior rotatividade
e descontinuidade na capacitagao e
criagdo de vinculos com a comunida-
de. Na estrutura organizacional, a an-
tiga Divisao de Atendimento estava
subordinada a uma das unidades de
negdcios, com atuagao reativa e tecno-
logia defasada.

Nos canais de atendimento,
44% dos contatos eram perdidos,
os e-mails ficavam acumulados e o
espago presencial nao possuia aces-

sibilidade e ambiéncia adequada.
Eram frequentes as reclamagdes nos
orgaos reguladores ou por meio de
entidades representativas, sindicatos
e midias sociais, um cenario que re-
sultava em baixos indices de desem-
penho do atendimento e insatisfagao
dos participantes.

A reestruturacao organizacional
comecou com a alteracdo conceitual
da antiga Divisao de Atendimento.
Assim, em abril de 2016, foi criada a
Superintendéncia de Relacionamen-
to, vinculada diretamente a Direto-
ria de Saude e Relacionamento, com
a internalizagao do quadro de profis-
sionais de atendimento.

O Economus também desen-
volveu agdes que fizeram diferencga
significativa na percepg¢ao dos parti-
cipantes, tais como a reforma do es-
paco presencial, ao ser constatado
que uma boa parte dos clientes ain-
da tem preferéncia por esse canal de
atendimento, além da necessidade
do contato pessoal para se sentirem
mais seguros com as informagoes
prestadas. Hoje, eles se sentem mais
acolhidos e tém a percepgao de per-
tencimento ao Instituto. Foi criado
um nucleo de contatos proativos em
que os atendentes ficam focados em
realizar consultorias e campanhas
de captagdo para novas adesdes tan-
to aos planos previdencidrios quanto
aos planos de saude.
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A entidade adotou, ainda, o mo-
nitoramento diario de publicacoes
em midias sociais e respostas tem-
pestivas a questionamento postados
nesses canais. Além disso, passou a
realizar agOes internas de mobilizagao
e engajamento: “Campanha Atendi-
mento 10” durante a Copa do Mundo
de 2014 e a “Olimpiadas Cliente Vale
Ouro” por ocasido das Olimpiadas
Rio 2016, ambas com vistas ao apri-
moramento de 28 processos internos.

Nos ultimos dois anos, foram re-
alizados dezenove encontros regio-
nais por todo o estado de Sao Paulo
com a parceria de entidades repre-
sentativas, sindicatos e formado-
res de opinido. Em cada um desses
eventos sao reunidos em média cem
participantes. Dessa forma, foi esta-
belecido um didlogo mais proximo
com as comunidades, sendo um dos
pontos mais importantes a garantia
de retorno as demandas, sejam elas
coletivas ou individuais. Para ele-
var a confianga no retorno, os conta-
tos corporativos dos gestores foram
disponibilizados como canal alterna-
tivo de acesso a gestao.

A partir do relacionamento esta-
belecido nos encontros, foi aberto um
contato direto com os gestores para
situagoes extraordinarias - o Fale com
o Gestor, o que tem reduzido o acio-

namento de outras instancias exter-
nas ao Instituto.

Sao muitos os resultados alcan-
cados. A pesquisa de clima de 2016
demonstrou que 95% da equipe es-
tao satisfeitos com os beneficios do
Economus, com impacto direto na
motivacao do grupo. Com as cam-
panhas de conscientizacao e revisao
de processos, as respostas dentro do
prazo passaram de 83% para 90%. A
implementagao dos planos de acgao
permitiu que o indice de resolutivi-
dade no primeiro nivel evoluisse de
70% para 86%. Na Ouvidoria, hou-
ve reducao de 40% na quantidade de
manifestacdes, além da diminuicao
de 75% nos acionamentos a Agén-
cia Nacional de Satde Suplementar
(ANS). O Nucleo de Contatos Ativos
realizou 17 mil contatos ativos em
2016, com destaque para o aumento
em 59% nas adesoes ao plano de pre-
vidéncia.

Clientes multicanais

A inclusao de cases como esse
no e-book vai beneficiar um mercado
cujos clientes sao cada vez mais mul-
ticanais, exigentes e impacientes.
“Devemos estar atentos para nos
adequarmos a essa nova realidade e
manter os canais de relacionamen-
to integrados. Os profissionais de
atendimento funcionam como a voz

Entre os erros comuns estdo o fornecimento de
informagGes imprecisas ou incorretas; a falta de atencao
ao escutar o cliente e o tratamento desrespeitoso



O Projeto Anjo da Sistel, voltado aos futuros
pensionistas, reduziu o prazo médio de concessao
do beneficio de sessenta para vinte dias

da entidade, por isso precisam estar
treinados e preparados para assumir
tamanha responsabilidade. Muitos
erros poderiam ter sido facilmente
evitados com um treinamento ade-
quado”, adverte Marta Linhares, da
Fundacao Atlantico.

Entre o0s erros mais comuns,
ela cita o fornecimento de infor-
magao imprecisa ou incorreta; a
indisponibilidade para escutar o
cliente com atencao e o tratamento
prestado sem o devido respeito. Ou-
tro equivoco é nao efetuar um aten-
dimento customizado. “Temos desde
os muito jovens, super conectados e
impacientes, até os mais idosos, que
precisam de uma atencao maior para
compreensao das regras dos planos
e por isso preferem um atendimen-
to mais analdgico. O atendimento
precisa ser uma experiéncia perso-
nalizada, pois antes de demandas
atendemos pessoas”, ressalta.

No e-book ha casos de mercado
curiosos ou que ficaram famosos. Al-
guns, inclusive, levaram as empre-
sas a extrema exposi¢ao nas midias
sociais, exemplos classicos dos efei-
tos “virais”, comprovando que um
atendimento de ma qualidade pode
comprometer a reputacao de uma
instituicao. Por outro lado, cada aten-
dimento é uma oportunidade de en-
cantar o cliente e, quando isso ocorre,
certamente ird agregar valor a sua

imagem. Muitas dessas solugoes po-
dem encantar e surpreender positiva-
mente apenas pela criatividade. Nos
casos das entidades, boa parte das
iniciativas teve custo baixissimo ou
nenhum.

Outro case que estara na publi-
cacao é o Projeto Anjo da Sistel, que
nasceu com o objetivo de aprimorar o
atendimento prestado ao pensionis-
ta que entra em contato pela primei-
ra vez com a entidade para informar
o obito do seu conjuge e solicitar a
concessao do beneficio de pensao. O
projeto visou acelerar o processo de
concessao, agilizando a troca de in-
formacgdes entre a Sistel e o pensio-
nista por meio do Atendente Anjo.

Como o conjuge geralmente nao
possui os acessos e informacgdes, a
primeira forma de contato se da por
meio da Central de Relacionamento,
enviando o documento de 6bito di-
retamente para a Sistel ou por meio
das associagoes de aposentados es-
palhadas pelo pais. Nesse primeiro
contato, sem entender muito sobre os
processos de solicitagao de beneficio,
0 conjuge se deparava com a neces-
sidade de entrar em contato diver-
sas vezes e conversar com diferentes
atendentes.

A constante troca de atendentes
por vezes resultava em divergéncia
de informagdes, surgimento de duvi-
das e aumento no tempo necessario
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para conclusao da concessao. O pro-
cedimento como um todo, ja bastante
estressante, levava em média até 60
(sessenta) dias desde o primeiro con-
tato com Sistel até o pagamento do
primeiro beneficio de pensao. Assim,
o descontentamento nos primeiros
contatos era nitido, arranhando de
inicio a relagao.

Com a criacdo do conceito do
“Atendente Anjo”, passou-se a con-
centrar os atendimentos do fu-
turo pensionista em somente um
atendente, propiciando a redugao
do tempo de resolucdo de problemas
e concessao do beneficio, que hoje é
de vinte dias, em média. Ademais, os
atendentes que, ao final do proces-
so de concessao, recebem um elogio
formal a respeito do seu atendimen-

to, obtém como premiagao um dia de
folga. Um dos canais para registro
desses elogios é a pagina da funda-
¢ao no Facebook.

“A humanizacgao trata-se nao so-
mente de ser cortés e cordial em um
atendimento, mas de fato exercitar a
empatia, colocar-se no lugar daque-
les que estamos atendendo. Assim,
ao nos imaginarmos em uma situa-
¢ao de perda de alguém importante
em nossas vidas, como seria dificil
enfrentar papeladas e burocracia em
um procedimento a distancia onde
as informacgoes se perdem? Essa foi a
reflexdao que levou a implementacao
desse projeto”, explica Ana Cristina
de Vasconcelos, gerente de Relacio-
namento da Sistel. u

antncio BIBLIOTECA DIGITAL
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Opcoces
para o fundo
administrativo

Além de representar

a possibilidade

. aprovacao do Plano de

de melhorias para AGestéo Administrativa
(PGA) por entidade, uma

reivindicagao estreitamente liga-
da as iniciativas de fomento que
a exp/icitagéo da  tem sido debatida intensamente
pelo sistema, ganhou contornos
mais definidos e deve entrar na

os multiplanos e
multipatrocinados,

destinacao de recursos

ajudar/'a a dar mais  pauta da reunido do Conselho
Nacional de Previdéncia Com-

plementar (CNPC) em setembro
Inform acoes conhtabels  proximo. A proposta conjunta
elaborada por Abrapp e Ancep
(Associagao Nacional dos Con-
tabilistas das Entidades de Previ- 7 1

déncia) avangou nesse sentido e

transparéncia as
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a expectativa € de seja feita uma revisao
na Resolugao CNPC n® 08, de 2011.

De acordo com os estudos técnicos,
a norma seria ajustada a atual realida-
de do segmento, que demanda diversas
acOes essenciais ao crescimento do nu-
mero de planos de beneficios e ganhos
de escala. Sua aprovagao trard melho-
res condi¢des de desenvolvimento para
as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (EFPC), com particular
énfase para as que administram multi-
planos e planos multipatrocinados.

Nesse desenho, o PGA passaria a
incluir em regulamento proprio - a ser
aprovado pelo Conselho Deliberativo
de cada entidade - a definicdo clara de
como serao destinados os recursos do
fundo administrativo registrado nesse
Plano. Ao explicitar a utilizagao dos re-
cursos, a proposta oferece a vantagem
de dar maior seguranca a respeito da
destinacao dessas reservas.

“O assunto é discutido desde 2010
dada a importancia de garantir ganhos
de escala para as entidades por meio da
utilizacdo desses recursos, o que bene-
ficiaria a todos”, conta o coordenador
da Comissao Técnica Nacional de Con-
tabilidade da Abrapp, Geraldo de Assis
Souza Janior. Em 2016, o assunto pas-
sou a ser tratado junto a Previc — Supe-
rintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar - no bojo de um debate
sobre a necessidade de um série de ou-

tras medidas para dar melhor disclosure
as apresentacOes contabeis.

A questao do PGA tem sido abor-
dada, portanto, como parte de um pa-
cote maior de sugestoes para aprimorar
as normas contabeis. Mas sua urgéncia
para o fomento ¢ clara, afirma Assis:
“A falta de uma flexibilizacao no PGA
pode barrar o préprio crescimento do
sistema.” Tanto é que ele defende, caso
0 pacote nao seja aprovado integralmen-
te, que haja um “fatiamento” para que
algumas mudangas possam vigorar ja a
partir de 2018.

Flexibilidade e transparéncia

A ideia € ter uma legislagao flexi-
vel, ficando por conta da administragao
da EFPC decidir qual a melhor forma de
gestao desses recursos de acordo com
as suas necessidades administrativas,
ou seja, ela ira decidir a obrigatoriedade
ou nao de “carimbar” recursos em cada
plano. Além de representar a possibili-
dade de melhorias para os multiplanos
e multipatrocinados, a explicitagao da
destinagdo de recursos ajudaria a dar
mais transparéncia as informagdes con-
tabeis.

Ter um PGA por entidade e nao
mais por plano viria contribuir de for-
ma expressiva para o desenvolvimento
das EFPCs uma vez que elas passariam
a contar com recursos proprios para in-
vestir em projetos de melhoria de seus

Em 2016, o assunto passou a ser tratado junto a Previc no
bojo de um debate sobre a necessidade de um série de outras
medidas para dar melhor disclosure as apresentagées contabeis



O fundo administrativo podera ser utilizado desde que a entidade C-%

esteja comprometida com a melhora de seus processos de gestio >
e infraestrutura, sem que isso traga aumento dos custos fixos

processos de gestao, assim como na bus-
ca e implantagao de novos planos. Até
2009, lembra Assis, todos os recursos
eram consolidados e nao havia proble-
mas; a obrigacao de carimbar por plano
veio apenas a partir de 2010.

Gestao aprimorada

“O objetivo é fazer com que o fundo
administrativo seja apurado, mas nao
contabilizado no plano e sim no pro-
prio PGA. Isso ira fortalecer as entida-
des para que possam administrar novos
planos, ganhar escala e reduzir seus cus-
tos”, explica o representante da Ancep
na CTN de Contabilidade da Abrapp,
Evenilson Balzer. A regra atual inibe a
administracao de novos planos, embora
haja uma valvula de escape por meio do
empréstimo de recursos do fundo admi-
nistrativo. “Essa opg¢ao, entretanto, nao
¢ a ideal porque isso é diferido ao longo
do tempo. O ideal é ter os recursos como
patriménio préprio da entidade”, subli-
nha Balzer. Desse modo, os recursos fi-
cariam na fundagao para uso futuro.

As possibilidades de uso parcial
dos recursos incluiriam a cobertura de
custos dos projetos voltados a aprimo-
rar os processos de gestao e reestrutu-
ragdo das entidades desde que isso nao
traga um aumento dos custos fixos. Ou-
tra possivel forma de destinagdo, tam-
bém parcial, seria para os gastos com
prospeccao de mercado e criagao de no-
vos planos de beneficios, abrangendo

desde estudos de mercado e adequagodes
da infraestrutura da entidade até a di-
vulgacao do novo produto e a atragao
de participantes.

Ganhos de governancga

Além disso, o dinheiro poderia ser
usado, também de forma parcial, para
cobrir despesas administrativas, o que
alids esta na origem da criagdao do fundo
administrativo, desde que a EFPC com-
prove que esses custos sdo superiores as
fontes de custeio do PGA. Essa destina-
cao é fundamental porque muitas enti-
dades ainda estdo em etapa inicial de
captagado de participantes e as contribui-
¢Oes, nesses casos, podem ser insuficien-
tes para cobrir o custeio.

Enquanto os recursos estiverem
presos a um unico plano, diz Balzer, a
EFPC nao tem como gerir isso de for-
ma adequada as suas necessidades ad-
ministrativas. E a mudanga faz todo o
sentido, uma vez que o fundo adminis-
trativo € justamente uma reserva com-
posta pela diferenga entre o custeio e as
despesas administrativas para ser usada
principalmente na cobertura dos gastos
administrativos quando eles nao sao co-
bertos pelo custeio.

“Havia o receio, por parte do Or-
gao supervisor, de que os recursos fos-
sem mal direcionados, mas entendemos
que nao é a regra que inibe o mau uso
e sim uma melhor governancga das enti-
dades”, conta Balzer. Por esse motivo, a
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proposta incluiu a condi¢ao de aprimo-
ramento dos processos de gestao. Com
isso, o fundo administrativo podera ser
usado pela entidade desde que ela esteja
de fato comprometida com a melhora de
seus processos e infraestrutura sem tra-
zer mais custo fixo.

O escopo, portanto, precisara estar
bem definido. Para que tudo isso seja vi-
avel, as EFPCs deverao manter um con-
trole rigoroso e atualizado dos valores do
fundo administrativo que estiverem uti-
lizando, com o acompanhamento e regis-
tro pelo Conselho Fiscal. “Aprimoramos
a redacao dessa proposta para ter um
controle mais forte dos 6rgaos de gover-
nanga das fundagdes no que diz respeito
a utilizagdo dos recursos”, reforca Assis.
Desse modo, o Conselho Deliberativo
aprova e determina a forma de controle,

enquanto o Conselho Fiscal também par-
ticipa dos controles e acompanhamento.

A proposta estd em fase de estudos
para embasamento juridico e devera ser
encaminhada ao CNPC pela Abrapp/
Ancep de forma conjunta com a Previc,
espera Assis. Ela ja passou por diversas
modificagdes ao longo do tempo para
atender a demandas do drgao supervi-
sor e fiscalizador, e agora estd em fase de
ajustes finais. A expectativa € de aprova-
¢ao ainda na reuniao de setembro para
que haja tempo habil e as entidades pos-
sam fazer os devidos ajustes em seus sis-
temas de modo que as mudangas sejam
viaveis ja a partir de 2018. “Esse é¢ um
passo fundamental para a Previdéncia
Complementar fechada como medida de
estimulo as entidades que estao buscan-
do um crescimento de mercado.” u

AN REVISTA DIGITAL




Uma boa licao de casa
leva a uma melhor

escolha de investimentos

POR LAURA PAVLENKO LUTTON *

om investimentos as
vezes ¢ dificil separar
habilidade de sorte

e é ainda mais dificil prever
quais investimentos sao mais
propensos a render no futu-
ro. Os investidores podem
aumentar as chances de su-
cesso na escolha de um in-
vestimento de longo prazo
implementando um mode-
lo consistente para avaliar
os pontos fortes e fracos de
cada fundo de investimento.
No Brasil, as possibilida-
des de investimento estao

se ampliando na medida em
que outros atores, como a
XP Investimentos e outras
empresas financeiras com
uma arquitetura mais aber-
ta, substituem a distribui-
cao tradicional pela rede de
bancos, e o sistema de fun-
dos de pensao evolui de pla-
nos com beneficios definidos
para programas com contri-
bui¢des definidas, colocan-
do a responsabilidade pela
escolha de fundos sobre o
investidor. Como resultado
desse aumento de oferta de
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possibilidades torna-se cada vez mais
importante para os investidores a apli-
cacdo de uma metodologia rigorosa
para avaliacdo e tomada de decisdes
na escolha de um bom investimento.
Com o objetivo de apoiar o in-
vestidor ao longo desse processo de
selecao, a Morningstar identificou cin-
co fatores-chave que podem auxiliar a
identificar os fundos de investimento
que baterao os concorrentes em termos
de rentabilidades ajustadas por risco:

1. Pessoas

2. Processo

3. Gestor

4. Preco

5. Desempenho

1. Pessoas

O fator “Pessoas” investiga os
individuos responsaveis por gerir a
estratégia. Recomendamos que o in-
vestidor comece com uma avaliagao
sobre a estratégia do gestor, inclusi-
ve sua experiéncia e desempenho an-
teriores. Deve-se avaliar a sua equipe
de apoio, especificamente os analistas
que fornecem as pesquisas. E uma van-
tagem, no nosso ponto de vista, quan-
do o time de gestao sabe articular um
plano de sucessao caso algum membro
considerado chave deixe a equipe.

No que se refere a estratégia,
a continuidade de lideranca é fun-
damental por vdarios motivos. Por
exemplo, a Morningstar inicialmente
rebaixou a classificacdo do fundo PI-
MCO Total Return Bond devido a sai-
da de seu principal gestor, Bill Gross,
para a gestora Janus Capital. Um even-
to dessa magnitude, a saida do gestor
principal para outra empresa, nos for-

caria a reavaliar o fator “Pessoas” com
um olhar no desempenho futuro.

2. Processo

Para avaliar o processo de um fun-
do de investimento, é preciso exami-
nar de perto a estratégia para entender
o objetivo do investimento e estudar
como esse objetivo ¢ refletido nas par-
ticipagOes da carteira. Por exemplo, se
um fundo de investimento visa inves-
tir em acOes subvalorizadas, o investi-
dor deve olhar os multiplos das agoes
compradas recentemente para deter-
minar se tais papéis foram negociados
com desconto. Da mesma forma, as
acoes vendidas daquela carteira preci-
sam ser verificadas para determinar o
seu impacto.

E fundamental realizar uma ava-
liacao dos controles de risco do fundo
de investimento, incluindo o processo
de construcdo da carteira e ferramen-
tas externas para monitorar as apos-
tas intencionais, ou ndo, do gestor da
carteira. Se uma estratégia tem uma
exposicao concentrada em uma unica
empresa ou em um so tipo de inves-
timento, o investidor deve considerar
o impacto potencial desses fatores no
desempenho do fundo e na sua liqui-
dez. Ao mesmo tempo, pode realizar
uma avaliacdo parecida para setores,
regides e a alocagao de ativos em geral.
Se o fundo for exposto aos riscos ge-
rais da empresa gestora, investigamos
o possivel impacto daqueles processos
para as participagoes da carteira.

Considerando o anterior, os in-
vestidores se beneficiam de processos
de investimento repetitivos e base-
ados em bons controles de risco, se-
gundo a metodologia aqui descrita.



Tais processos costumam gerar renta-
bilidades previsiveis, o que facilita a
fidelidade do investidor no longo pra-
zo e minimiza resgates no fundo. Sem
duvida, nds apreciamos os fundos de
investimento que trabalham para me-
lhorar o seu processo de investimento
no longo prazo, mas preferimos os
fundos que mantém um processo com-
provado ao longo do tempo, ainda que
a estratégia ou “asset class” esteja des-
favoravel em um momento particular.

3. Gestor

Examinar o “Gestor”, ou a empre-
sa por trds do fundo de investimento
¢ parte importante do processo de due
diligence. Nesse caso, devemos consi-
derar a oferta geral que o banco ofe-
rece e avaliar a sua administragao do
capital. Um aspecto central do perfil
de administracdo da empresa gestora
¢ a sua cultura corporativa e o quanto
ela coloca os interesses do investidor
acima dos seus interesses corporati-
vos. Por exemplo, empresas que limi-
tam a quantidade de langamentos de
novos fundos, focando nas estratégias
que eles podem gerir bem, seriam mais
consistentes. Do mesmo modo, empre-
sas que focam mais em seus times de
investimento do que na captagao de
ativos ganhariam um maior destaque.

Entre as empresas globais que
oferecem fundos no Brasil, JPMorgan
e PIMCO possuem praticas positivas
dentro do quesito “Gestor”, de acordo
com os analistas da Morningstar. Essas
duas empresas tém culturas corporati-
vas que apoiam a exceléncia de inves-
timentos em longo prazo e limitam o
numero de lancamentos de fundos no-
vos. A JPMorgan tem varios times de

investimento bem estabelecidos, en-
quanto a PIMCO tem navegado com
sucesso entre mudangas significativas
de lideranga sem sacrificar a qualidade
do investimento.

4. Preco

A avaliagdo de custos do fundo
¢é simples. Um investidor deve consi-
derar os custos dos fundos de investi-
mento em relagao as estratégias dentro
de um mesmo grupo porque pode ser
mais caro gerir as estratégias de ren-
da variavel ou fundos multimercados
em comparagao aos de renda fixa, por
exemplo. A Morningstar considera que
os fundos ativos e os fundos passivos
sao comparaveis nessa avaliagdo de
custos, o que confere uma vantagem
clara para os fundos passivos. Por
exemplo, dentro da categoria de agoes
de alta capitalizagdao na industria de
fundos abertos no Brasil, se observa
uma taxa de administracdo maxima
de 1,63%, o que ¢é trés vezes o custo
de administragio de um ETF equi-
valente, como o Ishares Ibovespa Index
(BOVALL).

Vale a pena estar atento aos cus-
tos e as taxas do fundo porque esses
dados preveem o seu desempenho,
com fundos de baixo custo superando
os fundos de alto custo especialmente
com base na rentabilidade ajustada ao
risco.

5. Desempenho

Para avaliar o desempenho de um
fundo de investimento, em vez olhar
sua performance absoluta, o investidor
deve medir os resultados do fundo
de investimento relativo ao objetivo
do investimento e processo de aloca-

OYINIdO

/7

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — JULHO/AGOSTO 2017

~



lenko Lutton

OPINIAO | Laura Pav

/3

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — JULHO/AGOSTO 2017

¢ao de ativos. Nao esperamos que 0s
fundos de investimento tenham um
otimo desempenho em cada ciclo do
mercado, mas os bons fundos devem
bater a referéncia pertinente, seja a
média da categoria ou o indice rele-
vante, em situagoes de mercado que
sejam favoraveis as suas estratégias.
Por exemplo, fundos com uma orien-
tacdo de “crescimento”, segundo a¢des
escolhidas por andlise fundamentalis-
ta com valoragoes altas, devem atingir
bons resultados quando a economia
estd em expansao e os investidores de-
vem estar dispostos a pagar prémios
mais altos para empresas em rapido
crescimento. O investidor deve se pre-
ocupar se o fundo de crescimento tiver
um desempenho ruim durante esses
momentos do mercado; igualmente,
ficariamos surpresos se o fundo tivesse
um bom desempenho durante um ciclo
de mercado que favorecesse empresas
conservadoras com receitas estaveis.

Enfim, a avaliagdo do desempe-
nho de um fundo depende nao ape-
nas do seu desempenho absoluto, mas
do desempenho relativo a sua politica
de investimento ou aos produtos al-
ternativos dentro da mesma classe de
ativo.

Muitos investidores institucio-
nais discutem o quanto um modelo de
investimento deve alocar a cada dado
quantitativo ou fator, e em quais jane-
las de tempo. Segundo a experiéncia
da Morningstar, ndo ha um modelo pa-
drdo para a avaliagdo de todos os fun-
dos e a resposta mudaria com a classe
de ativo ou tipo de fundo avaliado.
Os fatores ou dados no modelo de es-
colha de investimento nao devem ter
um peso igual. Pelo contrario, a ideia

é que o investidor avalie qual(is) do(s)
cinco pilares é(sao) mais propenso(s)
a impulsionar o fundo para o sucesso
no futuro e aplicar mais peso a ele(s).

Assim, se o gerente de um fun-
do saiu recentemente da empresa e
foi substituido por um novo time sem
experiéncia, esse time — avaliado pelo
fator “Pessoas” - provavelmente terd
maior influéncia no desempenho fu-
turo do fundo que outros fatores.
Nesse caso, um maior peso seria atri-
buido ao fator “Pessoas” na avaliacao
do fundo de investimento. Do mes-
mo modo, ainda que admiremos os
fatores “Desempenho”, “Processo” e
“Pessoas” de um fundo particular, se
o fundo tiver um “Preco” ou taxa de
administracao altos, é provavel que
isso dificulte o avango do fundo; por-
tanto, esse ultimo fator teria um peso
mais forte e negativo na avaliagao ge-
ral daquele fundo.

Seja qual for o método, acredi-
tamos que é imprescindivel ter um
processo rigoroso de avaliagdo de
fundos de investimento nessa indus-
tria crescente e cada vez mais comple-
xa e competitiva. De maneira geral,
estamos certos de que os investidores
institucionais e os participantes dos
planos de pensao podem se benefi-
ciar desse tipo de abordagem, e que
os cinco fatores mencionados devem
ser integrais a esse processo. u

* Laura Pavlenko Lutton é diretora de
Fund Research da Morningstar



Ampliacao

¢ aposta de instituidos

¢ setoriais

A expectativa é que os planos instituidos

tenham tratamento similar aos planos de saude,

que cobrem familiares de terceiro grau

ema prioritario em
discussao  pelas
Entidades Fecha-

das de Previdéncia Com-
plementar, a edi¢do de
um conjunto de ajustes
regulatdrios necessarios
para ampliar o publi-
co potencial dos planos
instituidos e setoriais ¢
uma das principais ex-
pectativas para os pro-

ximos meses. A extensao
da cobertura aos fami-
liares dos participan-
tes até o terceiro grau
de parentesco é o ponto
central dessa mudanga.
Espera-se que a medida,
que aguarda apreciacao
pelo Conselho Nacional
de Previdéncia Comple-
mentar (CNPC), venha a
ser discutida em breve, ja
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que os estudos sobre o assunto estao em
fase adiantada.

Para os consultores e dirigentes
das entidades, o ideal é que haja uma
deliberacao sobre o assunto antes da
préxima reunido formal do Conselho,
agendada para setembro. “O objetivo
é ter, o mais breve possivel, a aprova-
¢ao de pequenos ajustes na legislagao
vigente, no caso a Resolugao CNPC n®
12, de modo que seja possivel ampliar a
cobertura desses fundos. A grande mo-
dificacao seria estender essa cobertura
até o terceiro grau de parentesco”, ex-
plica o diretor da consultoria Mercer,
Antonio Fernando Gazzoni.

A mudanca viria estimular o cres-
cimento do namero de participantes ao
estender o beneficio previdenciario a
um grupo significativo de pessoas que
hoje nao contam com essa possibilida-
de. “A necessidade de fomento ¢ um
consenso para todos os envolvidos no
sistema e a extensao dos planos insti-
tuidos aos parentes até o terceiro grau
contribuiria de maneira expressiva
para isso”, diz o presidente da Abrapp,
Luis Ricardo Marcondes Martins.

Com um contingente de 2,5 mi-
lhdes de participantes ativos, o seg-
mento poderia ver duplicar esse
namero a partir da mudanca que
estd sendo proposta. A perspectiva
de que o CNPC possa antecipar para
agosto essa decisao, avalia Martins,
estd diretamente ligada ao papel de

protagonismo que o conselho assume
em relagdo ao fomento.

Ao mesmo tempo, espera-se alte-
ragdes também para as normas e con-
ceitos relativos aos planos setoriais
associativos, de maneira a torna-los
ainda mais atrativos, diz Gazzoni. Nes-
se caso, ele ndo vé necessidade de uma
Resolugao especifica, pois acredita que
serao necessarios apenas pequenos
ajustes.

Os planos instituidos hoje podem
incluir, de acordo com a legislacao vi-
gente, conjuges e dependentes econo-
micos dos participantes, mas o que se
entende é que os planos previdencia-
rios deveriam ter um tratamento si-
milar ao que ja é dado, na pratica, aos
planos de saude. A ANS (Agéncia Na-
cional de Saude) autoriza os planos
para os familiares de terceiro grau.
“Nao estamos reinventando a roda,
essa Opgao ja existe na area de saude
e é importante porque, combinada aos
planos setoriais das associagdes, pode
multiplicar o publico potencial. Isso
¢ fomento na veia do sistema”, argu-
menta Martins.

Evolucdo continua

Quando se pensa em crescimen-
to, o universo dos fundos instituidos
e setoriais mostra folego capaz de al-
terar o panorama de estagnagao que
tem marcado a criagao de novos pla-

“A necessidade de fomento é consenso e a extensado
dos planos instituidos aos parentes até o terceiro grau
contribuiria de maneira expressiva para isso”



O conceito de “dependente econdmico” é restritivo, excluindo,

por exemplo, avos que desejam contratar o plano para os
netos ou pais que queiram incluir filhos maiores de idade

nos fechados. “A discussao no ambi-
to da Abrapp considera os instituidos
como o grande meio de desenvolver o
sistema. Ampliar essa possibilidade de
oferecer a grupos maiores de familia-
res vai expandir de forma significativa
o potencial de cobertura previdencia-
ria de todo o sistema”, afirma a supe-
rintendente da Previsc (Sociedade de
Previdéncia Complementar do Siste-
ma Fiesc), Regidia Alvina Frantz. Ela
observa que desde a criagao do plano
IndustriaPrev pela entidade, ja houve
uma melhora sensivel de diversos as-
pectos da legislacdo para que os depen-
dentes econdmicos dos participantes
pudessem aderir ao plano. “Mas agora
¢ preciso evoluir um pouco mais e che-
gar até os parentes de terceiro grau.”

Esse ajuste, destaca a dirigente,
pode significar uma abertura muito
importante ao permitir incluir filhos e
netos que nado sao dependentes econd-
micos. “A expectativa em torno da al-
teracao da CNPC 12 é um assunto que
nos afeta diretamente, na Previsc, nao
sO pelos seus efeitos sobre os planos,
mas também pelo momento de maior
debate a respeito da Previdéncia Com-
plementar no pais.” O forte aumento
na demanda por informacdes sobre o
funcionamento dos planos precisa ser
aproveitado, lembra Regidia, “mas
para isso € preciso ter instrumentos
que nos permitam aumentar a cobertu-
ra, como a CNPC 12”.

Novo impulso

A edigao da CNPC n® 12 foi um
marco para os planos instituidos, res-
salta a diretora de Desenvolvimento e
Investimentos da Quanta Previdéncia,
Denise Maidanchen. De 14 para ca, a
entidade ja conseguiu colocar em seu
plano original mais de 95% dos funcio-
narios, além de criar um plano setorial
destinado aos pastores da igreja As-
sembleia de Deus, que permite incluir
os familiares dos participantes.

Desde janeiro deste ano ha tam-
bém o PrevCoop, com sete instituido-
res e 1.500 adesdes em sete meses, cujo
publico potencial é de 11 milhdes de
pessoas. “Essa € a nossa grande apos-
ta porque abrange os associados e fun-
cionarios de cooperativas.” Ao todo, a
entidade conta 60 mil participantes nos
trés planos. Para 2018, a Quanta pre-
para o plano setorial corporativo, que
ja nascera focado na CNPC 12 e pode-
rd ter um impulso expressivo caso seja
ampliado o publico potencial.

Rede mais ampla

A conceituacao de “dependente
econdmico” € restritiva, alegam os diri-
gentes do segmento, até porque acaba
excluindo um grupo grande de pesso-
as. “Sao, por exemplo, os avds que de-
sejam fazer um plano previdenciario
para os netos ou mesmo os pais que de-
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sejam incluir filhos maiores de idade”,
diz Maidachen.

Oideal é que a legislacao permita a
inclusao de qualquer tipo de dependen-
te e também, numa agao mais ampla,
autorize a oferta dos planos para os fun-
cionarios das entidades instituidoras,
seus parceiros e fornecedores. “Nossos
funcionarios ficavam descobertos, en-
tao contornamos esse problema tendo
que associa-los ao instituidor, mas essa
nao é a saida ideal porque é preciso pa-
gar pelas cotas dessa cooperativa”, ex-
plica a diretora.

A rede de fornecedores que sdo
parceiros de negdcios da entidade tam-
bém precisa ser atendida pelos planos,
defende Maidachen. “Esses parceiros
tém afinidades e interesse em nosso

negocio, entao faz todo sentido permi-
tir que eles entrem no plano.” A CNPC
12 ja abrange a maior parte do publico,
mas ainda poderia sofrer essa modifica-
¢ao para ampliar até atingir a sua tota-
lidade.

Na avaliacdo de Gazzoni, ndao ha
nada que impeca avancgos regulatdrios
nesse segmento e o ideal seria que nao
houvessem limitagoes de qualquer es-
pécie. Até porque ainda ha um grande
espago para ser conquistado dentro do
universo dos planos setoriais. “A medi-
da que fica evidente o aumento da de-
manda do mercado por esses planos, a
tendéncia é de que as questdes regula-
torias acompanhem esse movimento e
as solicitagdes sejam liberadas a medida
que forem consideradas justas.” |

anlncio Equinix




(Des)preparado
para a
aposentadoria
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Pesquisa revela que o
brasileiro se prepara

cada vez menos para N unca se falou tanto em

. idéncia no Brasil.
a aposentadoria previ
P / Alvo de uma das refor-

a/go também mas mais polémicas e discutidas
do atual governo, o tema virou
assunto central no Congresso,
Incerteza IOO/I/ZLI'CEI na imprensa e até nas reunides
de familia. Apesar disso, a sex-

associado a crescente

€ ag ravamento ta pesquisa anual da Aegon inti-

das Condig()'es tulada “Aposentadoria Tranquila
A . — Envelhecimento Sauddvel e Sequ-
economicas ) .
ranga Financeira” revela que nos
ultimos trés anos o indice alcan-
¢ado pelo Brasil registra que-

da constante, com o brasileiro
se preparando cada vez menos 8 ' ;
para esse momento.
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Houve uma queda continua no indi-
ce do Brasil nos ultimos anos, saindo de
6,8 em 2014 (quando o Brasil participou da
pesquisa pela primeira vez); passando a 6,7
em 2015; permanecendo neste patamar em
2016 e caindo finalmente para os atuais 6,4.
“Em 2017, apenas trés dos quinze paises
pesquisados apresentaram queda no indi-
ce em comparagao ao ano anterior. O Bra-
sil teve a maior queda entre estes paises, e
isso pode estar associado a crescente incer-
teza politica e agravamento das condi¢des
econdmicas por aqui”, avalia Leandro Pal-
meira, superintendente de Projetos Estraté-
gicos da Mongeral Aegon e um dos autores
da pesquisa. Além do Brasil, apenas Franga
e Alemanha apresentaram queda anual em
seu ARRI, indice utilizado no estudo.

A pesquisa, que tem a participa¢ao de
individuos de quinze paises, concluiu que
nenhum deles esta bem preparado para essa
fase da vida. Tendo o indice ARRI como re-
feréncia (numa escala que vai até 10), ne-
nhum pais obteve nota maior que 8,0, o que
seria considerado um “alto preparo” para
a aposentadoria. No caso do Brasil, os tra-
balhadores pontuaram no terceiro melhor
lugar, com nota de 6,4. A maior nota foi a
da fndia, de 7,6. Embora tenham sucesso
quando comparados aos seus companhei-
ros em outros paises, ainda hd muito a ser
feito para garantir que os brasileiros estejam
prontos para a aposentadoria.

Esta € a sexta edigao da pesquisa, que
envolve uma equipe internacional repre-
sentando os trés centros dedicados ao tema

da longevidade crescente e da aposentado-
ria do grupo Aegon no mundo: o Instituto
de Longevidade Mongeral Aegon (Brasil),
o Aegon Center for Longevity and Retirement
(Holanda) e o Transamerica Center for Retire-
ment Studies (EUA). O relatorio se baseia nas
respostas de 14.400 trabalhadores e 1.600
aposentados de Australia, Brasil, Canada,
China, Franca, Alemanha, Hungria, India,
Japao, Paises Baixos, Polonia, Espanha, Tur-
quia, Reino Unido e Estados Unidos. As en-
trevistas online foram realizadas de 6 a 18 de
fevereiro de 2017.

O estudo analisa os preparativos fi-
nanceiros de trabalhadores, investiga se
estdo tomando as providéncias adequadas
para se manter em boa satde e serem ca-
pazes de tirar total proveito de sua apo-
sentadoria, e o papel dos empregadores na
facilitacao do preparo para a aposentadoria
e recomendagdes para individuos. Consi-
dera, ainda, o papel dos legisladores e res-
ponsaveis politicos.

“Paises de todo o mundo estao enfren-
tando mudangas sem precedentes. O con-
ceito de aposentadoria estd evoluindo; a
expectativa de vida continua aumentando;
a pressao sob governos e sistemas previden-
cidrios esta se intensificando e uma maior
responsabilidade esta se direcionando para
o individuo”, destaca Palmeira.

Fatores decisivos

Alguns dos fatores que impactam um
preparo nao adequado para a aposenta-
doria sao comuns aos paises pesquisados.

Dentre os quinze paises pesquisados, apenas trés
apresentaram queda no indice de 2016 para 2017, sendo
a reducao da pontuacdo do Brasil a mais significativa



No Brasil, faltam cultura, incentivos e estratégia por
parte das entidades de previdéncia. Outro gargalo
é a memoria da instabilidade monetaria

Outros sao caracteristicos de cada socie-
dade. No Brasil, faltam a cultura, os incen-
tivos e a abordagem estratégica por parte
das entidades de previdéncia. Outros gar-
galos enumerados pelo superintendente da
Mongeral Aegon sao a memoria da insta-
bilidade monetaria, o fato de a legislagao
de incentivo a poupanga de longo prazo ser
muito recente e de os empregadores, em
geral, nao disponibilizarem mecanismos
de previdéncia aos seus funcionarios.

H4 outro fator, entretanto, que me-
rece destaque. Tipicamente, o dinheiro da
aposentadoria é acumulado via trés fontes:
o governo (INSS e outros beneficios esta-
tais); os empregadores (através de planos
de previdéncia corporativos); e por meio
das proprias economias e investimentos do
trabalhador. Atualmente, os brasileiros es-
peram que grande parte de suas rendas na
aposentadoria seja financiada pelo governo
(de acordo com a pesquisa, a expectativa é
que 49% da renda futura venham do INSS).
Como o rendimento médio real do trabalha-
dor, no Brasil, fica abaixo do teto do INSS,
isso promove uma sensagao de cobertura
das necessidades futuras de renda.

“A discussao sobre sustentabilidade e
manutencao das condigdes do sistema pu-
blico previdenciario estd despertando uma
maior aten¢ao dos individuos para ou-
tras duas fontes de acumulac¢ao de renda:
os planos oferecidos pelo empregador e a
poupanga individual. Isso é especialmen-
te pertinente, ja que 54% dos brasileiros na
nossa pesquisa pensam que as futuras gera-

¢oes de aposentados estao correndo o risco
de terem uma aposentadoria pior do que a
atual”, pondera Palmeira.

Neste contexto, o papel das entidades
de Previdéncia Complementar €, justamen-
te, o de fazer parte dos pilares que definem
o conceito mundial de aposentadoria. Num
mundo em constante transformacao, o pa-
pel dos agentes econdmicos € crucial para
a promogao do bem estar dos individuos.
A crescente longevidade das populagoes, o
conceito de aposentadoria gradual e os me-
canismos digitais trazem um conjunto de
desafios e oportunidades. O continuo de-
senvolvimento de planos adequados as ca-
racteristicas comportamentais e sociais dos
individuos, o aumento da conscientizagao
na sociedade da necessidade de poupar (e
diversificar esta poupanga), além da oferta
de materiais educativos sao alguns fatores
que ajudam a promover uma aposentado-
ria tranquila, com envelhecimento saudavel
e seguranca financeira.

Novas aspiragdes

Apesar da incerteza sobre como sera
o futuro da aposentadoria no Brasil, mui-
tas pessoas ainda desejam uma aposentado-
ria preenchida de viagens e novos hobbies,
assim como tempo gasto com a familia e os
amigos. A definicao de aposentadoria esta
mudando e evoluindo, deixando de ser vis-
ta como um periodo de declinio, mas como
uma parte ativa da vida, muitas vezes en-
volvendo um trabalho numa nova area.

pejuasode e esed osedaid
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Globalmente, a maioria (72%) das pessoas associa
palavras positivas com aposentadoria, incluindo
lazer (46%), liberdade (41%) e diversao (31%)

E imperativo, portanto, que a satde e
a poupanga sejam suficientes para supor-
tar essas aspiragoes, 0 que pressupOe muita
consideracdo e um planejamento cuidadoso.
Estabelecer um plano formal, poupar habi-
tualmente durante um periodo constante e
desenvolver habitos saudaveis de vida ofe-
recem o melhor caminho. “Considerando
as mais recentes projegdes, a expectativa de
vida de uma pessoa de 40 anos ja passa dos 80
anos e rapidamente aponta para os 90 anos.
Concordo que ainda hd tempo de acumular
alguma reserva. Uma das grandes invengoes
do mundo moderno sao os juros compostos.
Seu efeito no longo prazo €, muitas vezes, su-
bestimado”, opina Palmeira.

As aspiragdes para a aposentadoria
dao uma boa sinalizagdo as entidades de
previdéncia sobre como deve ser pauta-
da a comunicagao com seu publico poten-
cial. As pessoas aspiram estar socialmente
conectadas, integradas em suas comuni-
dades, e permanecendo economicamente
ativas. Globalmente, a maioria (72%) das
pessoas associa palavras positivas com
aposentadoria, incluindo lazer (46%), liber-
dade (41%) e diversao (31%). Individuos
acima de 65 anos tém associagdes mais po-
sitivas com a aposentadoria do que aque-
les com idades entre 18 e 24 anos. As duas
aspiragdes para a aposentadoria mais ex-
pressadas entre os participantes da pesqui-
sa foram viajar (62%) e passar tempo com
amigos e familia (57%). Expressivos 26%
mencionam pretender ter alguma forma de
trabalho remunerado.

Entenda o indice

Para obter o indice ARRI, a Aegon
considera seis temas sobre os quais ela-
bora perguntas objetivas: (1) responsabi-
lidade pessoal - Em que medida vocé se
sente pessoalmente responsavel por ga-
rantir que tera renda suficiente na apo-
sentadoria?; (2) nivel de consciéncia
- Como vocé classifica o seu nivel cons-
ciéncia da necessidade de planejar finan-
ceiramente para a sua aposentadoria?;
(3) compreensdo financeira - Qual a sua
capacidade de compreender questoes fi-
nanceiras quando se trata de planejar
para a sua aposentadoria?; (4) planeja-
mento da aposentadoria - Pensando no
seu proprio processo pessoal de planeja-
mento para a aposentadoria, como vocé
classifica o nivel de desenvolvimento
atual dos seus planos para a aposentado-
ria?; (5) preparo financeiro - Pensando
em quanto vocé estd economizando para
financiar a sua aposentadoria, vocé esta
poupando o suficiente?; e (6) substitui-
¢do de renda - Vocé acha que alcangara
o nivel de renda que pensa que precisara
na aposentadoria?

Ao contrario do Brasil, globalmente,
o preparo para a aposentadoria alcangou
uma nova alta desde o inicio da pesqui-
sa, em 2012, e apos um pequeno recuo em
2016, a pontuacao ARRI global hoje esté
em 5,92. Mesmo que ainda seja um nivel
“baixo” de preparo, representa um ligeiro
aumento ano a ano de 0,11 pontos ARRI



em comparagao a 2016. Pela primeira vez,
em 2017, pouco mais da metade dos paises
pesquisados (oito em quinze) obteve uma
pontuagao média de 6,0 ou mais. A melho-
ra em 2017 foi resultado de uma combina-
¢ao de fatores. De forma geral, as pessoas
estao se sentindo mais preparadas para a
aposentadoria a medida que muitas eco-
nomias estao gradualmente se recuperan-
do da crise financeira de 2008.
Curiosamente, o Brasil esta entre os
paises em que se pretende aposentar mais
cedo. A média de idade esperada para o
inicio da aposentadoria entre os paises
pesquisados é de 65 anos, resposta de onze
dos quinze participantes. E justamente a
partir do Brasil que essa expectativa cai,
passando para 60 anos, mesmo resultado
da India. Apenas turcos e chineses preten-

dem se aposentar ainda mais cedo, aos 57
e 56 anos, respectivamente. Globalmente,
um significativo indice de 17% dos traba-
lhadores afirmam pretender se aposentar
apenas aos 70 anos e 1% simplesmente
nao quer se aposentar nunca.

O estudo também traz “Conselhos
de satde de longo prazo de aposentados
para as geragOes mais jovens sobre como
se preparar para o envelhecimento” para
cada um dos quinze paises. No Brasil, a
dica de quem ja chegou la para aqueles
que ainda estdo no auge de vida produti-
va € quase um mantra da autoajuda: evite
estresse e ndo deixe que o trabalho con-
suma sua vida pessoal. Acrescente prazer
ao que vocé faz. A julgar pela experiéncia,

eles devem ter mesmo razao. |
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DESTAQUES - MAIO/17

A carteira consolidada das entidades fechadas teve rentabilidade de -0,04%, enquanto a TJP (Taxa de Juros Padrao) ficou em
0,90%. No acumulado dos ultimos 12 meses, a rentabilidade das EFPC ficou em 11,48%, acima da TJP que ficou em 10,19%. Os
ativos das EFPC atingiram R$ 808 bilhdes, o que representa 12,7% do PIB.

MERCADO - MAIO/17

Maio foi marcado fortemente pelas incertezas politicas que tiveram impacto negativo para o mercado financeiro. O IBOVESPA
encerrou maio com desvalorizacdo de -4,12%. O dolar fechou 0 més com alta de 1,42% e também na renda fixa houve abertura
das taxas pré-fixadas em geral, inclusive dos cupons das NTN-B's.

CARTEIRA CONSOLIDADA PORTIPO DE APLICACAO (RS milhoes)

Discriminacéo 2010 % 2011 % 2012 % 2013 % 2014 % 2015 % 2016 mai/17 %

Titulos publicos 91.922 17,1% 90.442 15,8% 98.639 15,4% 67.446 10,5% 83.351 12,4%  105.949 155% 131.273 17,4%  134.388 17,4%
Créditos Privados e Depdsitos 24.211 4,5% 27.508 4,8% 32,619 51% 26.672 4,2% 27.099 4,0% 24.473 3,6% 23.843 3,2% 23.385 3,0%
SPE 119 0,0% 193 0,0% 213 0,0% 186 0,0% 160 0,0% 142 0,0% 139 0,0% 138 0,0%

Fundos deinvestimentos-RF' ~ 205.703 382% 231.814 404%  264.575 41,2%  292.469 45,7%  320.530 47,7% 353344 51,6% 391.508 51,8% 411.648 53,4%

Acoes 88.251 16,4% 80.407 14,0% 89.404 13,9% 84.213 13,2% 77.026 11,5% 58.445 8,5% 71.536 9,5% 65.172 8,4%
Fundos de investimentos - RV? 86.651 16,1% 92.013 16,0% 94.217 14,7%  101.542 15,9% 89.241 13,3% 68.425 10,0% 65.478 8,7% 66.881 8,7%
Empresas Emergentes 241 0,0% 360 0,1% 359 0,1% 346 0,1% 304 0,0% 258 0,0% 326 0,0% 354 0,0%
Participagoes 9.466 1,8% 11.875 2,1% 15.016 2,3% 16.819 2,6% 19.546 2,9% 17.422 2,5% 14.342 1,9% 12.586 1,6%
Fundo Imobiliério 927 0,2% 1.112 0,2% 1.908 0,3% 2191 0,3% 2617 0,4% 2.026 0,3% 1.906 0,3% 1.904 0,2%

Empréstimo a Participantes 11.468 2,1% 12,995 2,3% 14.593 2,3% 15.685 2,4% 17.217 2,6% 17.950 2,6% 18.546 2,5% 18.635 2,4%
Financiamento imobilidrio 1.944 0,4% 1914 0,3% 1.760 0,3% 1.606 0,3% 1.488 0,2% 1473 0,2% 1.424 0,2% 1.380 0,2%

Notas: ! Inclui Curto Prazo, Referenciado, Renda Fixa, Multimercado e FIDC; 2 Inclui Ag¢des e Indice de Mercado; * Inclui Cambial, Divida Externa, Agdes - Companhias Abertas - Exterior, Outros Realizaveis,
Derivativos, Outros.

II. EVOLUGAO DOS ATIVOS POR TIPO DE INVESTIMENTO

72,4% 73,8%

70,7%

M Titulos publicos
™ Renda Fixa 17,4%
= Créditos Privados e Depésitos
0%
= Renda Variavel = 0,0% W SPE

Fundos de investimentos - RF'

o
‘M' W Agdes
¥ Fundos de investimentos - RV?
2013 2014 2015 2016 mai/17
0,3% 0,3% = 03% =
03%  — 0% —
3,3%

M Iméveis

¥ Operagdes com Participantes
L 11,1%
™ 10,8%
Investimentos Estruturados

->

o, 9,1%
—! —

2016 mai/17

Outros

Total




1. EVOLUCAO DOS ATIVOS* X PERCEN

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 mai/17

i Ativos das EFPCs (RS bi) —e-Ativos EFFPs/ PIB

Fonte: IBGE/ABRAPP

O ativo representa o disponivel + realizavel + permanente
PIB referente ao Il, lll e IV trim/2016 e | trim/2017

*Valor estimado

IV. EVOLU(;AO DO SUPERAVIT E DEFICIT DAS EFPCs (acumulado) (RS bilhoes)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016  mai/17 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016  mai/17
Qtde Qtde
EFPCs 152 197 196 187 186 136 138 127 138 143 EFPCs 76 34 43 48 33 92 95 92 80 81
Qtde nd nd 580 550 516 402 417 398 438 463 Qtde nd nd 121 153 111 257 237 239 205 216
Planos Planos

Concentragao do Déficit

75,9 = 10 planos
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 mai/17 20 planos
184 planos

V. COMPARATIVO REGIONAL

Quantidade de Investimento Participantes
Entidades** . (R$ milhoes) Ativos

Regional*

Sudeste 17,4% 348.840 45,2% 541.923 21,2% 1.344.005 34,0% 311.274 41,3%

16,3% 53.384 6,9 277.025 10,8% 386.712 58.785

771.488 100,0% 2.560.841 100,0% 3.956.018 100,0% 752.942 100,0%

* Composicao Regional: Centro-Norte - RO, AM, RR, AP, GO, DF, AC, MA, MT, MS, PA, Pl e TO. Leste - MG. Nordeste - AL, BA, CE, PB, PE, RN e SE. Sudeste - RJ e ES. Sudoeste - SP. Sul - PR, SC e RS.
** EFPCs da amostra / Obs.: Qtde de EFPCs ativas por regiao de acordo com Estatistica Trimestral (mar/17) - PREVIC: Centro-Norte = 38, Leste =17, Nordeste = 26, Sudeste = 56, Sudoeste =117 e Sul = 53 -> (Total = 307)

VI. COMPARATIVO POR TIPO DE PATROCINIO

Quantidade de Investimento Participantes
Entidades* . (R$ milhges) Ativos

Dependentes Assistidos

Patrocinio

Privado 61,9% 305.814 39,6% 1.616.761 63,1% 1.978.019 50,0% 33271 44,2%

100,0% 771.488 100,0% 2.560.841 100,0% 3.956.018 100,0% 752.942 100,0%

* EFPCs da amostra / Obs.: Qtde de EFPCs ativas por tipo de Patrocinio predominante de acordo com Estatistica Trimestral (mar/17) - PREVIC: Instituidor = 21, Privado = 198 e Publico = 88 -> (Total = 307)




2004 12,50% 16,16% 17,82% 21,07% =——TMA/TIP* e CDI e==EFPCs

05 13K 1900%  2773%  1905% Se6t%.oo2

2006 8,98% 15,03% 32,93% 23,45%

2008 12,87% 12,38% -41,22% -1,62%

2009 1036%  988%  8266%  2150% so0%  416%

2010 12,85% 9.77% 1,04% 13,26%

Coom 2a% TS 181% 980% 333y T2 seen

483%

388% 451%
429%

2012 1257%  840%  740%  1537% 204% 288%

2907%

2014 12,07% 10,82% -291% 7,07%

2016 13,60% 14,01% 38,94% 14,56%

17% _ 32%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

cumulado | 1) 5700 | 13,00% | 12,65% | 14,36%
anualizado

*TMA -Taxa Maxima Atuarial (até dez/2014) - de acordo com as premissas previstas na Resolugcdo CNPC n° 9 de 29/11/2012.
TJP-Taxa de Juros Padrao (INPC + limite superior de 5,65% a.a. considerando 10 anos - de acordo com a IN n° 19/2014 e Portaria PREVIC n° 197 de 14/04/2015 até dez/2015); (INPC + limite superior de 6,59% a.a. considerando 10
anos - de acordo com a Portaria PREVIC n° 186 de 28/04/2016); (INPC + limite superior de 6,66% a.a. considerando 10 anos - de acordo com a Portaria PREVIC n° 375 de 17/04/2017)

Fonte: ABRAPP / BACEN / IPEADATA

VIIl. RENTABILIDADE TRIMESTRAL DAS EFPCs - CONSOLIDADO

5,21%
4,74%
4,49%
3,66% )
3,25% 3,53%
3,13% 3,07%
2,21% 2,18% Média: 2,14%
1,75%
1,06%
0,67% 0,82%
. I 0,03%
l -0,46%
-0,73%

-1,50%

2T/12  3T/12  4T/12 1T/13  2T/13 3T/13 4T/13 1T/14 2T/14 3T/14 4T/14 1T/15 2T/15 3T/15 4T/15 1T/16 2T/16 3T/16 4T/16  1T/17

IX. ALOCAGAO DA CARTEIRA CONSOLIDADA POR TIPO DE PLANO*

icao Variavel

Renda Variavel 109.688 22,5% 83,3% 5.216 16.785 12,7%

Iméveis 28.690 88,4% 3.317 10,2%

Outros 1.554 64,5% 12,5% 23,0%

487.399 100,0% 64,3% _ 100,0% 12,3% 177.633 100,0% PERL

*S&o considerados os investimentos dos Planos Previdenciais.

X. RENTABILIDADE ESTIMADA PORTIPO DE PLANO

105,88%

. Beneficio Contribuicao Contribuicao
FFFGs

105,54%

94,42% 20M 10,04% 8,62%
o we we e e
2013 3,96% 0,66% 1,52% 3,28%
I N = =N
2015 3,15% 10,69% 9.32% 522%
I NN N = M=
mai/17 -0,15% 0,17% 0,12% -0,04%




XI. ALOCAGCAO MEDIA (ARITMETICA) POR FAIXA DE PATRIMONIO

PATRIMONIO Qtd feERE m
pantes

tros
Até RS 100 mi 91,5% 0,2% 0,4% 2,9%

Entre R$ 500 mi e R$ 2 bi 90,0% 1,0%

Acima de R$ 10 bi 78,2% 11,5% 4,4% 0,3%

Percentual alocado fora da Renda Fixa

Estruturados

100% 11,8% 21,8% 10,4%

Até R$ 100 mi

Entre R$ 100 mi e R$ 500 mi

Entre R$ 500 mieR$ 2 bi

XII. RANKING DOS 15 MAIORES PLANOS

BENEFICIO DEFINIDO

Nome do Plano

Entre R$ 2 bi e R$ 10 bi

Investimentos

8

CONTRIBUICAO DEFINIDA

Nome do Plano

i
Acima de R$ 10 bi

8

Consolidado

Investimentos

(R$ mil) (R$ mil)
1| P PREVI 157.155.449 | | 1 | PLANOITAUBANCO CD FUNDACAO ITAU UNIBANCO 9.614.073
2 | PLANO PETROS DO SISTEMA PETROS 48.846.360 2 | PLANO DE BENEFICIOS VISAO VISAO PREV 4697.075
3 REG/REPLAN FUNCEF 44.802.221 3 IBM-CD FUNDA(;AO IBM 3.815.143
4 | PLANOBD REAL GRANDEZA 13.301.736 4 | PLAN. APOS. SANTANDERPREVI | SANTANDERPREVI 3264.119
5 | PLANOBD VALIA 11.266.203 5 | PLANO CD GERDAU GERDAU PREVIDENCIA 3.003.494
6 | PBS-A SISTEL 11.086.252 6 | PLANO ODEBRECHT PREVIDENCIA 2832611
7 | pBB FAPES 10.048.203 7 | ceeePrev ELETROCEEE 2676337
8 | PSAP/ELETROPAULO FUNCESP 8.415.401 8 | VIVAPREV FUNDAGAO VIVA DE PREVIDENCIA 2547.162
9 | pac FUNDACAO ITAU UNIBANCO 7.543.055 s |ors PREVINORTE 2438851
10 || FLARNDY ENETGTEY GSEED 10 | EMBRAER PREV EMBRAER PREV 2.355.233
11 | PBB CENTRUS 6.019.250 11 | PAI-CD FUNDACAO ITAUSA 2348268
12 A IFOIRUUZ i 12 | PLANO DE APOSENTADORIA UNILEVERPREV 2141550
13 [ PLANO BANESPREV Il BANESPREV 5.655.036 13 | PLANO PRECAVER QUANTA - PREVIDENCIA 2.056.786
14 | PLANO UNIFICADO BD FUNDAGAO COPEL 5.460.440 T P — T
15 | PBD POSTALIS 5.386.630 15 | VOTORANTIM PREV FUNSEJEM 1.604.888

CONTRIBUIGAO VARIAVEL

Nome do Plano

EFPC

Investimentos
(R$ mil)

INSTITUIDOS

Nome do Plano

EFPC

Investimentos
(R$ mil)

1 | PLANO PETROS-2 PETROS 15.989.814 1 | VIVAPREV FUNDAGAO VIVA DE PREVIDENCIA 2.547.162
2 | NOVOPLANO FUNCEF 11.994.245 2 | PLANO PRECAVER QUANTA - PREVIDENCIA 2.056.786
3 | PREVIFUTURO PREVI 10.090.541 3 | UNIMED-BH UNI+PREV MULTIPATROCINADO 677.674
4 |B FORLUZ 8.887.676 4 | OABPREV-SP OABPREV-SP 566.923
5 | PLANO VALE MAIS VALIA 7.380.951 5 | ANAPARPREV PETROS 495414
6 | POSTALPREV POSTALIS 4.796.399 6 | SICOOB MULTIINSTITUIDO SICOOB PREVI 443.866
7 | TELEMARPREV FUNDAGAO ATLANTICO 4.746.321 7 | PBPA OABPREV-PR 262.152
8 | PPCPFL FUNCESP 4.550.000 8 | RIPREV OABPREV-RJ 159.755
9 [PCVI TELOS 4.316.451 9 | PLANJUS JUSPREV 157.663
10 | PLANO PREVI-GM 3.949.235 10 | PBPA OABPREV-MG 142413
11 | PLANOIII FUNDACAO COPEL 3716217 11 | ACRICELPREV MULTIBRA INSTITUIDOR 139.890
12 | PS-Il SERPROS 3.333.045 12 | PBPA OABPREV-SC 135.476
13 | PACV INFRAPREV 2.083.974 13 | PLANO DE BENEFICIOS I MUTUOPREV 88.882
14 | CD FACHESF 2.667.228 14 | COOPERADO UNI+PREV MULTIPATROCINADO 81.589
15 | TCSPREV FUNDAGAO ATLANTICO 2.642.345 15 | ADV-PREV OABPREV-GO 81.096




XlIl. EVOLUGAO DOS PLANOS INSTITUIDOS XIV. EVOLUGAO DOS ATIVOS DAS EFPC DOS SERVIDORES

o 1 e
= Planos Instituidos em EFPCs |
Multipatrocinadas (RS mi) - 9
s Planos Instituidos em EFPCs Instituidoras 8 e ol
(#$m) S e
® Total (R$ mi) // _____
e e
e Participantes Ativos (R$ mil) - L 5
2 e
181 o e
1 e -
- 1018 - -~
pe 3 -
, £ -
2005 2010 2013 mai/17 -
O ativo representa o disponivel + realizavel + permanente '_&

2013 2014 mai/17
Planos Instituidos 2005 2010 2013
Em EFPC Multipatrocinadas (Qtde)

XV. PASSIVO ATUARIAL XVI. DEMONSTRATIVO DE BENEFICIOS

m— Ativos (RS mi)

Percentual das ProvisGes Matematicas . . Valor Médio
Valor (R$ mil)

Mensal? (R$)

19,2%
34,0%
69,7% 64,2%
Aposentadoria por Invalidez 1.323.987 2.091
Nota: O valor dos Beneficios pagos, quando também considerados os Auxil Prestacao Continuada,

Peculios e Outros beneficios de Prestacao Continuada é de R$ 40,5 bi.

EFPCs

 Beneficios Concedidos M Beneficios a Conceder 5.137

Percentual das EFPCs e Planos de acordo com o percentual da Provisdo
Matemética de Beneficios Concedidos

. Qtde. . Entre 25% e Entre 50% e Entre 75% e
Até 259
Tlpo EFPCs/PIanos S22 50% 75% 100%

78,3% 13,9%

2.443

EFPCs 28,0% 29,9% 26,5% 15,5%

M Aposentadoria Programada ™ Aposentadoria por Invalidez m Pensdes
*Foram consideradas apenas EFPCs com dados disponiveis Valor acumulado até dezembro de 2016.

2 Média estimada dos valores acumulados até dezembro de 2016 (RS).

XVII. ESTATISTICAS DE POPULAC.

Partlopantes Aposentados* Beneficiarios de Pensao*
Faixa Etaria
o | Feminino | Mascino | Feminino | Masculino | Femirino |

Participantes Aposentados Beneficiarios de Pensdo

De 25 a 34 anos 20,4% 11,8%
_-----_ i

De 55 a 64 anos 30,2% 13,7% 18,0%

75%
De 75 a 84 anos 0,5 04 8,9 1,6 4,7% 13,1%
Masculino ™ Feminino Masculino = Feminino Masculino  m Feminino

*Dados de 2014 / Amostra com 246 entidades e populacao de mais de 3,2 milhoes de pessoas
Evolugdo da Maturidade Populacional**- EFPCs Maturidade Populacional por Tipo de Plano Percentual das EFPCs e Planos de acordo com a

Maturidade Populacional

49,9%

Entre 25% | Entre 50% | Entre 75%

e 50% e 75% 100%
D 361 91% 7% 1% 1%
=77 . 0 4,2%
EFPCs 266 62% 20% 11% 7%
BD CcD cv

**Divisao dos assistidos (aposentados e beneficiarios de pensao) pela
soma dos participantes e assistidos
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EFPC 'N"fgg'n'fﬁ)”m A:vﬁgrgcgnmm Pﬁﬁf,'g-; DEPENDENTES ASSISTIDOS' EFPC 'Nvfg'mﬁ)’\m AﬁAE;nC;AO oo Pﬁmg DEPENDENTES ' ASSISTIDOS!

1 PREVP 168.492.856 1 100.485 248993 92918 70 PREVIBAYER 1.710.741 84 6.459 - 2.054
2 PETROS 69.583.791 2 96.747 338766  64.744 71 FUNSEJEM? 1.683.265 2 29616 9.456 894
3 FUNCEF 58.678.710 3 94.635 194077 41.550 72 JOHNSON&JOHNSON?  1637.925 91 6.602 6.899 848
4 FUNCESP 26.408.321 9 31.183 470 31583 73 FUNDACAO PROMON? 1.501.320 163 2,011 5.500 681
5  FUNDITAUUNIBANCO®  25.120.937 13 39.397 2698 13.587 74 BANESES 1.466.533 140 1954 5.066 2.090
6  VALIA 21299323 5 80.200 312251 21.882 75 FASC 1.464.687 85 7.560 1.090 681
7 SISTEL 17.482.801 33 1706 15992 23.398 76 FUNDACAO CORSAN 1.408.865 80 5.655 11159 3.585
8  BANESPREV? 16.613.274 31 2.751 22022 23762 77 PREVI-SIEMENS® 1.401.511 71 9.572 15.093 1.203
9 FORLUZ 14.797.166 34 8.036 45139 16.294 78 FUSAN 1.384.177 78 7018 13980 2607
10 REAL GRANDEZA® 14.415.964 64 4.249 20.061 8.396 79 PRHOSPER® 1.346.261 130 3.244 2467 1.560
11 FUNDACAO ATLANTICO?  10.486.547 29 13.905 50757  14.812 80  FACEB 1.317.586 166 1.012 1174 1431
12 FAPES 10.241.843 18 3.009 7273 2129 81  PRECE 1.282.535 68 3.892 11346 7.454
13 POSTALIS 10.234.276 4 106.518 186.801  29.440 82  PREVIG? 1.259.760 162 2124 2.119 620
14 FUNDACAO COPEL 9.252.513 46 9917 8.160 7.961 83  FIPECQ 1.255.254 169 2,031 4859 348
15 PREVIDENCIAUSIMINAS®  8.499.038 19 20.489 58470  20.177 84  GEBSA-PREV2 1.246.036 89 7.554 11345 227
16 TELOS? 7.384.136 58 6.695 24739 6737 85  HPPREV? 1.236.725 124 4737 11.546 240
17 CENTRUS 6.892.279 180 486 1.551 1.572 86 FORD? 1.236.395 59 12.625 20 698
18 MULTIBRAFDOPENSAO®  6.884.679 6 70.683 2 7136 87  PREVI-ERICSSON? 1.231.189 123 4169 4.495 837
19 FACHESF 6.298.896 62 4.961 14700 8088 88  FAELCE 1.209.995 147 1.207 4100 2340
20 CERES? 6.037.347 43 12.638 33905  6.229 89  CIBRIUS 1.203.396 113 4.052 3.452 1.243
21 ELETROCEEE 5.867.693 51 6.449 13486 9.094 90  BASF 1.176.847 152 2.847 9.217 500
22 VISAOPREV? 5.850.888 45 13.160 14.881 5633 91  PREVDATA 1.166.443 128 3.287 993 1.592
23 ECONOMUS? 5.631.416 @ 12.126 19.561 6.892 92 SAOBERNARDO? 1165.393 53 13.061 8.293 1.430
24 SERPROS 5.492.246 52 10914 25868 3782 93 ACEPREV 1.145.312 104 421 12.372 1.749
25 BB PREVIDENCIA? 5.298.816 7 70.801 64.631 1.933 94 PREVISC? 1.117.212 61 11.997 16.841 1.134
26  CBSPREVIDENCIA 5.072.941 3 20.151 35535 13783 95  SAORAFAEL 1.062.054 71 1.665 2929 684
27 MULTIPREV? 4.632.323 18 40.447 61.022 1.369 96 PREVUNIAO? 1.047.545 106 4,901 8.356 759
28 FUNDACAO IBM? 4.532.698 57 12.509 15.362 974 97  BRASILETROS 1.046.716 143 1158 4.942 2613
29 FUNDACAO BANRISUL 4411573 56 6.801 - 6.801 98  SYNGENTA PREVI 994171 159 2642 4623 232
30  ELETROS 4.310.451 107 3345 7614 2295 99 PREVINOVARTIS 990.829 153 2.765 - 530
31 FUNBEP? 4258914 99 1192 7.520 5.285 100 CARGILLPREV? 984.743 83 8717 13.086 169
32 CAPEF? 4.181.766 67 6.742 20.278 4.730 101 ISBRE 974192 221 506 1.163 403
33 PREVI-GM? 3.950.628 32 23.248 8.228 3.027 102 BASES 959.843 175 814 1.827 1390
34 GERDAUPREVIDENCIA 3.740.671 47 14.398 21597 2.836 103 WEG 932.528 39 19.332 13.508 448
35 PREVINORTE 3.501.386 92 571 6.617 1.544 104 DESBAN? 926.270 220 374 1.099 547
36  FIBRA 3.429.836 154 1.416 3971 1.740 105 PREVIBOSCH 924.476 74 9.263 - 1.052
37 BRFPREVIDENCIA2 3.308.383 21 30.623 13.791 5678 106  ABRILPREV 908.561 103 5.542 - 498
38 SANTANDERPREVE 3.269.505 17 41550 893 826 107 FUNDAMBRAS® 903.845 55 13.184 223 714
39 BRASLIGHT 3.185.302 76 4228 12046 5.650 108 ECOS 898.484 196 725 287 725
40 INFRAPREV? 3.149.310 54 11536 16.826 2912 109 IAJA 879.110 101 5.268 9.383 970
@ pse 3.012.680 97 2.641 4388 3977 110 AGROS 851.481 100 5.467 17.652 794
42 FUNDAGAO LIBERTAS 2937736 38 16.678 2.869 4486 1M CELPOS? 834.869 121 1.665 4585 3391
43 UNILEVERPREV? 2.896.729 50 14.365 1.207 1335 112 PLANEJAR? 828.749 136 3.929 5.895 370
44 ELOS 2.867.282 133 1631 4292 2,980 113 UNI+PREV MULTIPAT. 818.412 nd nd nd nd
45 CITIPREVE 2.850.651 69 10.426 - 916 114 MBPREV? 812.933 63 11.886 2.299 781
46  ODEBRECHT PREVIDENCIA 2.840.799 4 18.535 - 456 115  FUNDIAGUA? 766.930 2 3.881 8.898 1.450
47 FUNSSEST 2.768.034 82 6.169 - 2.743 116 CYAMPREV? 757.361 35 23.864 31.654 107
48 VWPP? 2.687.249 15 46.503 58.998 1.963 117 DUPREV2 740.121 155 2.784 431 255
49 MULTIPENSIONS? 2.679.386 1 56.521 85.100 1.341 118 COMSHELL 730129 172 1.806 3.009 461
50  NUCLEOS 2.678.512 129 3427 6174 1393 119  COMPESAPREV 723.665 131 2336 5618 2.421
51 FUNDACAO VIVA? 2.607.995 10 60.103 145.553 - 120 SEBRAE PREVIDENCIA 717.374 87 7.663 - 151
52 FUNDACAO ITAUSA® 2.594.837 75 9.244 14.787 918 121 ULTRAPREV? 710332 77 9.458 2763 170
53 FUNEPP? 2.482.653 30 27.387 19.194 5 122 SERGUS? 705.153 198 1019 1620 373
54  CELOS? 2.446.299 81 4187 8.474 4769 123 FASCEMAR® 687.197 188 1192 4350 754
55 ITAU FUNDO MULTI? 2.425.492 27 29.116 6.817 822 124 ELETRA? 665.407 157 1.702 3.800 1.251
56  SABESPREV 2.382.469 37 13.749 38.777 7.467 125  FUND.SAOFRANCISCO?  647.601 184 1.089 1901 881
57 EMBRAER PREV 2.358.133 44 17.902 12.168 953 126 PREVHAB 636.824 230 6 365 612
58  FUSESC 2235171 20 2.558 8143 5130 127 PREVICAT? 629.430 144 3.108 9114 653
59 REGIUS? 2.207.245 132 3.715 7.271 954 128 FACEAL 598.712 192 1.067 3.730 498
60  ICATUFMP? 2.197.746 16 43.268 37.124 1.825 120 CAPAF 597.594 135 2257 3.517 2.047
61  QUANTA-PREVIDENCIA  2.160.155 12 56.110 91.898 120 130 OABPREV-SP 597.489 2 35.224 57.965 94
62  PREVIRB 2136.438 181 463 1780 1585 131 PREVIPLAN? 593177 161 2322 5464 448
63  METRUS 2116.311 65 9.579 18834 2789 132 FABASA? 586.058 14 4729 15.735 550
64  MULTIPLA? 1.876.959 36 23123 18.221 666 133 PREVICOKE? 574.108 214 851 39 167
65 FUNDACAO REFER? 1.854.160 24 4.550 42.540 28.544 134 PREVEME? 574.068 151 2.865 3.584 512
66  PREVDOW? 1785116 134 3.749 5.621 558 135 MSD PREV 564.427 213 945 1.416 76
67 BANDEPREV? 1.771.435 178 290 1.922 1.796 136 VIKINGPREV 558.346 141 3.706 84 265
68  FAELBA? 1.739.519 119 2.871 10070 2200 137 MAISVIDAPREVIDENCIA®  546.148 194 1386 2078 76
69  INSTITUTO AMBEV? 1717976 9% 4984 942 1.850 138 ENERGISAPREV? 532917 94 6.032 14.730 1.094




XVIII. CLASSIFICACAO DAS EFPCs

EFPC 'Nvfg'miﬁ)’\”o Aﬂﬁ%;csé;mm P:TRI\T,'S-S] DEPENDENTES' ASSISTIDOS! EFPC 'Nvfég'miﬁ)"”o Aﬁﬁcﬁ; P:TRJ'S'; DEPENDENTES' ASSISTIDOS!
139 FUNPRESP-EXE 522.580 25 32.599 - 1 201 PREVIHONDA? 198.247 60 13.109 19.664 63
140 SICOOB PREVI? 514.917 20 37.770 28.356 12 202 MAUA PREV? 193.477 160 2.702 4.052 109
141 PORTOPREV 509.623 m 5188 676 157 203 FIOPREV? 192.623 138 3.888 5.060 284
142 FGV-PREVP 499.505 173 2.138 2.343 126 204  BOTICARIO PREV? 182.348 109 5.475 7.632 26
143 PREVIM-MICHELIN? 491.555 125 4.875 56 91 205  TOYOTA PREVI? 172.474 137 4173 6.259 1
144 MULTIBRA INSTITUIDOR? 487.166 150 3170 13 258 206  FAGOPAC 163.757 183 1.902 2.237 121
145 PREVMON? 478.307 158 2.847 4.982 59 207 ALPHA? 163.704 207 1.032 2.190 192
146 INDUSPREVI 469.167 145 3.246 377 502 208  CAGEPREV 163.237 200 1.255 1.684 66
147  GOODYEAR? 461.133 108 5116 7.673 431 209  OABPREV-RJ? 160.312 120 4926 8.306 136
148 SUPREV 456.290 17 4.045 2.901 1114 210 JUSPREV? 158.338 170 2354 3.480 3
149 DERMINAS 448.439 73 6.338 - 4.078 211 CARFEPE? 147110 191 1.595 3.110 38
150  FAPERS? 445.636 166 1.702 3.692 741 212 FAPECE 146.192 238 236 - 196
151 SEGURIDADE 444.234 176 1.831 693 372 213 OABPREV-MG? 144.285 88 7.775 14.574 28
152 BUNGEPREV? 443.645 70 10.847 15.757 277 214 OABPREV-SC 137.346 93 7.101 - 78
153 GASIUS 442.841 21 52 753 1.059 215 PREVBEP? 134.318 245 52 148 136
154  MENDESPREV 427.081 231 178 756 438 216 SIAS 133.426 79 8.209 - 1.279
155  ABBPREV 422.366 146 3.372 4 182 217 FUMPRESC? 127.043 217 631 1.634 345
156 FAPA? 412721 209 847 2.382 302 218 VISTEON? 121.600 168 2.309 17 88
157 FUTURA? 410.575 234 160 201 366 219 FUNPRESP-JUD 118.814 95 6.880 2148 -
158  CAPESESP 401.733 14 48.362 19.366 689 220 FUNASA? 118.701 204 528 1.432 741
159  CARREFOURPREV? 401.239 8 66.515 45.499 142 221  CAFBEP? 117.299 199 973 868 354
160  FACEPP 396.929 187 972 2237 976 222 RECKITTPREV? 115.659 228 688 1.032 56
161  ALPAPREV? 389.681 28 28.749 35.502 205 223 PREVYASUDA’ 97.524 235 413 266 87
162 CPPREV? 383.635 139 4.029 6.043 104 224 MUTUOPREV 91.533 nd nd nd nd
163 PFIZER PREV? 373.841 182 1.892 474 147 225  OABPREV-GO? 81.707 126 4913 10.207 23
164  PREVINDUS 367.678 86 6.719 - 1.097 226  INERGUS? 78.149 210 542 2.295 570
165  UNISYS PREVI® 362.201 216 948 2 44 227  OABPREV-RS? 76.224 116 5134 7.704 30
166 ~ CABEC? 361.397 208 150 1.669 1.059 228  INSTITUTO GEIPREV 75136 239 75 - 302
167 CASFAM? 359.975 115 4.300 1.364 915 229  MONGERAL 71.021 174 2.219 3.585 12
168  FUNDAGAO ENERSUL 357.463 196 1.041 1977 409 230  ALBAPREV? 71.007 244 159 335 30
169  PREVCUMMINS? 356.352 186 1.807 2.567 146 231 DATUSPREV? 70.857 203 1.249 1.685 28
170 PREVISCANIA 351.234 149 3.248 - 21 232 PREVCHEVRON? 69.660 246 141 213 43
171 PORTUS 346.725 49 8.368 214 8.502 233 MMPREV? 58.445 165 2.420 26 30
172 LILLY PREV? 344.966 215 823 1.230 192 234 PREVUNISUL 54.874 202 1186 1.763 103
173 PREVPEPSICO? 342.292 48 16.887 15.615 105 235  FUNCASAL? 53.654 193 874 1.787 611
174 RANDONPREV? 333.759 72 10.621 16.364 163 236 FUTURAIP® 49.01 232 551 321 1
175 DANAPREV? 326.231 102 6.039 9.058 112 237 SILIUS? 41.914 241 25 295 326
176  PREVIP? 325.829 156 2.832 5.456 145 238 PREVES 37.637 164 2.655 - -
177 FUNTERRA 323.164 242 139 474 128 239 SBOTPREV 36.458 nd nd nd nd
178 POUPREV? 322.304 205 1.21 1.681 36 240  ALEPEPREV 34.763 243 181 193 15
179 VOITH PREV? 321.898 177 2.047 3.058 118 241 RJPREV? 32.490 227 757 - -
180  P&GPREV? 318.087 105 5.677 8.433 162 242 UNIPREVI 28.619 251 5 34 23
181 FASERN? 308.285 206 783 148 453 243 OABPREV-NORDESTE? 25.324 236 348 588 148
182 FAECES 307.138 185 1.047 2.151 910 244 CNBPREV 24.473 225 839 1.448 3
183 KPMG PREV? 289.472 122 4981 7.448 52 245  ANABBPREV? 17.850 218 932 1.814 4
184  EATONPREV? 276.754 127 4763 6.517 170 246  FUNDAGAO FECOMERCIO? 7.414 222 888 1.654 -
185 SOMUPP? 276.406 248 - - 145 247 SINDPD|FPA? 7.414 222 888 1.654 -
186  RBSPREV? 268.472 110 5.372 3.100 122 248  RS-PREV 9.684 nd nd nd nd
187 RAIZPREV? 265.016 40 19.283 12.865 5 249 FUCAE 7.272 nd nd nd nd
188 OABPREV-PR® 263.838 66 12.032 19.700 51 250  CAVA? 6.703 179 1.483 2.309 590
189 CASANPREV? 252.822 190 1.603 4.430 220 251 SUL PREVIDENCIA? 6.252 247 149 224 -
190 SUPRE? 234.388 224 481 1.434 386 252 MAPPIN? 3.625 148 3.463 2.895 35
191 PREVICEL? 231.634 219 809 1.098 121 253 PREVCOM-MG 2121 249 109 - -
192 FUCAP? 230.433 189 1.578 1.634 255 254  ORIUS® 1.338 250 - 25 47
193 PREVEMEIP? 226.514 142 3.874 6.791 37 255  SCPREV 745 nd nd nd nd
194  CAPOF 224.539 233 124 520 417 256 ACIPREV 733 237 467 783 -
195  AVONPREV? 220.508 98 6.413 635 133 257 PREVBAHIA 507 nd nd nd nd
196  TEXPREV? 219.800 226 623 881 150 258  FFMB? 125 240 250 237 115
197 MERCAPREV? 217.058 195 1.387 2.071 73 259  EDSPREV? 44 252 6 - -
198  MERCERPREV? 210.765 229 716 1.072 1
199  CARBOPREV? 208.658 212 837 1.256 187
200  ROCHEPREV? 198.583 201 1.237 1.600 58

TOTAL ESTIMADO

Investimentos (R$ mil)

771.487.996

Participantes Ativos?

2.560.841

Dependentes?

3.955.191

Assistidos?

752.942

Populagéo referente a:1 Dezembro/16; 2 Dezembro/14

Consolidado Estatistico é uma publicacdo da ABRAPP - Associacgdo Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
Produgéo: Nucleo Técnico - ABRAPP / e-mail: nucleotecnico@abrapp.org.br site: www.abrapp.org.br




O IDGII é um sistema de informagdes comparativas dos principais indicadores de desem-

penho de gestdo do segmento de Previdéncia Complementar, os quais podem ser aplicados

as EFPC, aos Planos ou a ambos.

Ele tem como objetivo disponibilizar para as entidades filiadas a ABRAPP, uma ferramenta de
| gerenciamento em tempo real dos indicadores de desempenho de gestao, que permitem

NDICADORES DE DESEMPENHO DE GESTAD acompanhar a evolugdo e cumprimento de metas e a comparacao (benchmark) da gestao
das EFPC.

LIMITE DA TAXA DE ADMINISTRACAO

O que mede? Esse indicador mede o percentual dos recursos para cobertura das despesas administrativas da EFPC incidente sobre os recursos
garantidores dos planos de beneficios.
Como analisar? Quanto maior o pecentual, mais proxima a entidade estd de comprometer o limite de transferéncia do custeio administrativo.

Mediana das EFPCs por patriménio (maio) Mediana das EFPCs ao longo do tempo*

Todos NN 0,24

0,71
066 08 ’ o8
AtéRS 100mi I 0,77 062 ’
0,54
Entre R$ 100 mi e R$ 500 mi [N 0,28
Entre RS 500 mie RS 2 bi [N 0,19
0,24
Entre R$2bieR$ 10 bi [ 0,18
Acima de R$ 10bi [l 0,07

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

* Dados de dezembro, exceto 2017 (maio)

TAXA DE CARREGAMENTO

O que mede? Esse indicador mede o percentual incidente no custeio administrativo previdencial sobre a soma de contribuicdes e beneficios
Como analisar? O objetivo é acompanhar a evolugdo do custeio previdencial em relagao as taxas de carregamento praticadas pelo segmento

Mediana das EFPCs e Planos (por tipo) ao longo do tempo*

4,54 4,60 469 4,

4,04
354 364357362361
2% 3,42 334 351 32 3,41 3,41
3,17 301 315 306
2,77 2,82 2,70 284
2,40 2,2 2, 22
1 93 1,97 I

Consolidado

* Dados de dezembro , exceto 2017 (maio)
H2010 ®2011 ®=2012 =2013 = 2014 = 2015 = 2016 m2017

DESPESA ADMINISTRATIVA EM RELACAO AOS RECURSOS GARANTIDORES

O que mede? Esse indicador mede o percentual de despesas administrativas em relacdo aos Recursos Garantidores
Como analisar? Quanto menor o percentual apurado, maior a eficiéncia da entidade na gestao dos seus recursos garantidores

Mediana das EFPCs por patriménio (maio) Mediana das EFPCs ao longo do tempo*

Todos [ 0,26

, A 0,72 0,73 0.69 078 0,74 0,72
AtéRS 100mi I 131 ' 0,63
Entre R$ 100 mie R$ 500 mi [ 0,31
Entre R$500 mie RS 2bi [N 0,21 0,26
EntreR$2bieR$ 10 bi [N 0,19 I

AcimadeR$ 10bi [l 0,13
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

* Dados de dezembro, exceto 2017 (maio)

O IDGII é um produto disponibilizado gratuitamente pela ABRAPP - Associacao Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar as suas associadas
Para maiores informagodes, contate o Nticleo Técnico - ABRAPP / e-mail: nucleotecnico@abrapp.org.br site: sistemas.abrapp.org.br/idgii/



