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Vida Associativa

Engajamento, inovagao e trabalho remoto
Entrevista com Anjan Pathak

Em tempos de pandemia, todo ativo conta

Entidades relatam a Revista da Previdéncia Complementar como
atravessaram um dos semestres mais turbulentos da histéria dos
mercados

A poupanga em tempos atipicos
Menos consumo e niveis altos de poupanca no Brasil e no mundo
geram preocupagao sobre o ritmo da recuperagdo econdmica

Solidez apesar da crise

Maioria das fundag¢Bes tem recursos suficientes para pagar bene-
ficios por dois anos sem que haja necessidade de vender ativos a
precos subvalorizados

Conecta prepara nova plataforma de servigos

Proposta é oferecer as entidades o servico completo de venda de pla-
nos, dificuldade que precisa ser superada frente aos novos tempos

Avanca a mitigacdo de riscos biométricos
Resolucdo do CNSP consolida normas anteriores e Previc pde em
discussao nova tdbua de mortalidade

indices de dividendos em tempos sem precedentes -
Uma perspectiva latino-americana
Artigo de Silvia Kitchener

Soluges para o novo cenario
Hackaton organizado pela Abrapp contribui para a evolugdo do seg-
mento em momento de profundas mudancas tecnoldgicas e sociais

Definida a pauta das Comissdes de Investimento

Num ambiente de inflagdo baixa e procura por alternativas, infraes-
truturavolta aoradarem meio a questdes de liquidez erentabilidade

Submassas requerem regulamentacao adequada

Indefinicdo pode causar inseguranca juridica nos planos CV, cuja sol-
véncia esta diretamente ligada ao tratamento mais claro da matéria

De volta (ou quase) a rotina
Experiéncia positiva com o teletrabalho deve levar muitas empresas
a manter a modalidade - em maior ou menor grau - indefinidamente

Consolidado Estatistico

JULHO/AGOSTO 2020
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assado o choque inicial da pandemia - ainda que os niveis de contagio

e 6bito em funcdo da Covid-19 permanecam elevados - € hora de
pausar, recuperar o folego e olhar para frente. Afinal, ao menos nos mercados
financeiros, a sensacdo que se tem é que o pior ja passou. Apds um terrivel
més de marco, as fundagbes vém recuperando as perdas sofridas, e a
expectativa é que, até o final do exercicio, o impacto da crise sobre os
resultados dos planos ja tenha sido amenizado. Na matéria de capa, gestores
de onze EFPCs de diferentes portes e perfis relatam como atravessaram
as turbuléncias de um primeiro semestre dificil e o que planejam para as
carteiras daqui por diante.

Mesmo que o ano tenha sido desafiador mundo afora, a solvéncia, a liquidez,
e o funcionamento do sistema brasileiro como um todo permanecem
adequados e em niveis seguros. E o que indica um levantamento da Previc
feito na fase mais aguda da pandemia e, mais recentemente, o Relatério de
Estabilidade da Previdéncia Complementar, publicado na primeira semana
dejulho. A experiéncia do segmento aqui e no exterior no que tange a
solvéncia pode ser conhecida nas préximas paginas.

Abordamos também as mudancas profundas que a crise sanitéria vem
gerando no ambiente de trabalho e nos habitos de poupanca da populagéo.
Tudo leva a crer que o teletrabalho veio para ficar, tendo sido uma
experiéncia positiva para muitas empresas, que pretendem implanta-lo, em
maior ou menor grau, de forma definitiva. As organizagdes que planejam
avolta a rotina presencial, por outro lado, tém uma série de protocolos a
seguir, conforme relatamos em matéria especial.

Igualmente relevante no atual momento sdo os niveis recorde de poupanca
no Brasil e no exterior - a chamada poupanca precaucional - um fenémeno
recorrente em crises que pode ter consequéncias indesejadas sobre o
crescimento econémico. Como o leitor poderéa ver nas préximas paginas,
ha quem enxergue, inclusive, uma oportunidade para que os fundos de
pensdo ampliem o leque de produtos ou reforcem a interagdo com os
participantes em linha com essa tendéncia.

Por fim, destacamos as iniciativas do sistema na area tecnoldgica, em
especial, o hub e o hackaton promovidos por Abrapp e Conecta num
momento em que a tecnologia ocupa lugar central na forma como nos
relacionamos, trabalhamos e poupamos.

Desejamos a todos uma étima leitura,

Flavia Silva
Editora

JULHO/AGOSTO 2020 | 3
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Figue por dentro das

ACOES e POSICIONAMENTOS
da sua Associacao

W 100% ONLINE

0 41° Congresso Brasileiro de Previdéncia Privada (CBPP) acontecera em
formato 100% online nos dias 16 a 19 de novembro. Com o tema “Oportuni-
dades para Avancar” #VamosAgir, o formato viabilizara inscricdes com pre-
cos reduzidos, e em nivel mundial. Diferente de webinars e lives no formato
tradicional, o evento sera realizado em uma plataforma segura, com toda
a infraestrutura, permitindo interatividade em tempo real, incluindo Q&A,
enquetes e comentarios. As palestras ao vivo terdo producdo de estidio, e os
patrocinadores contarao com stands em formato 3D na feira virtual, recursos
especiais para upload de material audiovisual e networking via chat, além de
oportunidades de branding nas areas de evento. Para maior engajamento
dos participantes, também havera premiagGes e ranking de participagdo.
Mais novidades serdo divulgadas nos préximos dias.
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H VOLTA AO TRABALHO

Uma pesquisa realizada entre os
dias 22 e 26 de junho com 90 associa-
das (o equivalente a 35% do quadro
associativo da Abrapp) indicou que
apenas um terco (33%) tinha plano es-
truturado de retorno ao escritorio.

Pensando nisso, o Comité de Recur-
sos Humanos da Associagao elaborou
um e-book, que além do resultado
completo do levantamento, contém
reflexdes sobre as praticas que as
entidades podem adotar no retorno
ao trabalho presencial. “A ideia é dar
dicas sobre o momento da retomada,
lembrando que devem ser conside-
radas as particularidades de cada
fundacgdo”, destaca a Coordenadora
do Comité, Simone Casteldo. Para
acessar o material, clique aqui.

® © &6 06 06 6 & 0 0 6 0 0 0 0 O 0o O 0

W COMISSAO DE ETICA

Os membros da Comissdo de Etica
do Sindapp, empossados em 15 de
junho, ja possuem as diretrizes de
atuagdo para o mandato 2020-2022.
“Vamos apresentar a Comissao de
Etica, explicar suas competéncias e
areas de atuagdo, segundo os norma-
tivos internos do Sindapp, e provocar
reflexdes de forma mais direta sobre
a conduta ética e o comportamento
dos profissionais na era digital”, des-
taca a Coordenadora da Comissao,
Aparecida Pagliarini. A fim de traba-
lhar e disseminar os valores éticos,
contribuindo para o fortalecimento
da imagem da Previdéncia Comple-
mentar Fechada, o tépico também
deverad ganhar espaco na grade dos
Encontros Regionais, previstos para
os meses de agosto e setembro.

® & 06 06 6 06 0 06 0 0 0 0 & O O o 0o o

4 | PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

B CONECTA

A Conecta iniciou, em 15 de julho, uma
série de roadshows para apresentar
aos dirigentes e profissionais de cada
regional as solucdes trabalhadas para
o sistema. “Estamos buscando escala,
e é através de escala que conseguimos
condi¢cdes melhores e reducdo de cus-
tos”, explicou a Superintendente Exe-
cutiva, Claudia Janesko. Ela acrescenta
que é por meio do trabalho de escuta e
relacionamento que a empresa captura
as maiores dificuldades das entidades,
trabalhando as parcerias. Os roadshows
seguem ao longo do més, cobrindo to-
das as regionais das associadas do Gru-
po Abrapp. A Gltima reunido ocorreu dia
30/07 com a Regional Sudeste. A Conecta
prepara ainda o lancamento de sua Cen-
tral de Servicos, modelada a partir de um
estudo de viabilidade. Mais informacgdes
na pagina 37.
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W PREVIDENCIAE
COISA DE JOVEM

O projeto “Previdéncia é Coisa de Jovem”
ganhou uma campanha nas redes sociais
Instagram e TikTok com o objetivo de
criar uma cultura de cuidado com o futu-
ro através da educacdo financeira e pre-
videnciaria. A iniciativa do Grupo Abrapp
comegou com a primeira participagdo na
Expo CIEE em 2017. Desde entdo, foram
diversas as acdes empreendidas, incluin-
do uma apresentagdo no 40° Congresso
da Previdéncia Complementar Fechada,
no Espaco UniAbrapp, para mais de 100
jovens do ensino médio. No inicio de
2020, Abrapp e UniAbrapp formaram um
grupo de trabalho com jovens talentos
da prépria equipe de colaboradores para
aproveitar o potencial das redes sociais.
Acompanhe as primeiras postagens!

® © &6 06 06 06 0 6 0 06 0 0 0 0 0 0 0 0o o o
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B ENCONTRO
COM ANFIP

No dia 2 de julho, os Presidentes
de Abrapp, UniAbrapp e ICSS
realizaram uma reunidao por
videoconferéncia com Décio
Bruno Lopes e Marcio Gheller,
Presidente e Vice-Presidente,
respectivamente, da Associacao
Nacional dos Auditores da Re-
ceita Federal do Brasil (Anfip).
O encontro teve por objetivo a
aproximacgao das organizagoes
visando ao estabelecimento de
convénios para a capacitagdo
e educagao financeira e previ-
dencidria, entre outras inicia-
tivas. “A Anfip ja possui cursos,
que em geral tém um carater
mais especifico para a atividade
dos auditores. Podemos atuar
com cursos complementares
a grade deles”, diz Luiz Paulo
Brasizza, Diretor Presidente da
UniAbrapp. No ultimo dia 10
de junho, Luis Ricardo Martins,
Diretor-Presidente da Abrapp,
ja havia participado de uma
live organizada pela Anfip junto
com o Diretor Superintendente
da Previc, Lucio Capelletto, e
Paulo Valle, Subsecretario do
Regime de Previdéncia Comple-
mentar. A live abordou o tema
“Previdéncia Complementar do
Servico Publico a luz da Refor-
ma da Previdéncia”.

B SAVE THE DATE!

VIDA ASSOCIATIVAM»

W PREVIDENCIA COMPLEMENTAR E MERCADO DE CAPITAIS

O Diretor-Presidente da Abrapp, Luis Ricardo Martins, e o Presidente Executivo da
Amec (Associacdo dos Investidores no Mercado de Capitais), Fabio Coelho, partici-
param do programa Tamer 360, publicado em 13 de julho no YouTube (clique aqui).
0 debate envolveu temas atuais que permeiam os setores de Previdéncia Comple-
mentar Fechada e os investidores institucionais no Pais, além do enfrentamento da
crise desencadeada pela Covid-19. Na pauta figuraram ainda itens como praticas
ASG, governanca, solvéncia, fomento, investimentos e relacao com as empresas,
entre outros.

Bl ICSS PRORROGA PRAZOS

O Conselho Diretor do ICSS decidiu prorrogar por 90 dias (contados a partir de 1°
de julho), ou enquanto durar o estado de calamidade publica, o prazo de validade
das medidas de flexibilizacdo adotadas em decorréncia da pandemia de Covid-19.
Incluem-se ai as certificagbes que vencem entre 16 de marco e 30 de setembro de
2020 e o aumento dos registros no PEC para eventos e treinamentos realizados na
modalidade de ensino a distancia (EaD) no periodo. Também esta suspenso do in-
tervalo de 1 ano imposto ao profissional que ndo conseguiu atender aos requisitos
do PEC para que possa candidatar-se a uma nova certificagdo na modalidade por
Experiéncia. Para mais informacoes, acesse.

B PIS E COFINS

Desde 2013, a Abrapp tem desempenhado importante papel no afastamento da
cobranga de Cofins e PIS das EFPCs, fazendo prevalecer a tese de que ndo ha base
de calculo para a incidéncia dos dois tributos, ja que as fundagdes ndo possuem
fins lucrativos. O assunto veio a tona recentemente com inclusdo de uma propos-
ta de aumento da cobranca da Cofins de 4% para 7,6% apresentada pelo relator
da MP n°® 944/2020. Em uma atuagdo tempestiva, a Abrapp conseguiu derrubar a
proposta. Nos ultimos sete anos, registra-se o ingresso da Abrapp como amicus
curiae nos recursos extraordinarios apresentados pelas empresas junto ao STF; o
monitoramento permanente de novos recursos perante as cortes superiores so-
bre o tema; audiéncias com ministros do Supremo; acompanhamento da pauta
tematica no STF, e audiéncia com a Procuradoria Geral da Republica, que resultou
no Parecer PGR n® 2520.

21.08 | Encontro Regional edi¢cao Sudoeste + Sul 14 216.09 | 15° ENAPC
27.08 | Encontro Regional edi¢do Sudeste 01e02.10 | 2° Encontro de Estratégias e Criagdo de Valor

03.09 | Encontro Regional edigéo Leste 15e16.10 | 9° Seminario Gestdo de Investimentos nas EFPC

04.09 | Encontro Regional edigdo Centro-Norte 16 a19.11 | 41° Congresso Brasileiro de Previdéncia Privada

09.09 | Encontro Regional edi¢do Nordeste

JULHO/AGOSTO 2020 | 5



® CC) conteudo, interacdo, educacdo e muito mais! )

O momento de estreitar os lacos esta mais
forte do que nunca, e o Grupo Abrapp
continua conectando ideias, promovendo
novas perspectivas, entregando
informacoes de valor e se aproximando de
vocé e do que te promove!

E acompanhando seu dia a dia, estamos
nas principais Redes Sociais, com muita
interacao e conteddo! Nos acompanhe e
fique por dentro de todas as novidades e

muitas coisas boas que rolam por [4...

oisa de Joverm!

INCLUINDO O CANAL MAIS
JOVEM DA PREVIDENCIA!

@previdenciacoisadejovem no Instagram e Tik Tok

PHE‘-['IF{_E:'??
¢ JOVEM
. in] flafJ)

Abrapp ¢ UniAbrapp ¢ ICSS « Sindapp * Conecta « Previdéncia é coisa de Jovem




ANJAN PATHAK

ENGAJAMENTO,
INOVACAO E
TRABALHO REMOTO

ofundador e CTO (Chief
CTechnology Officer) da

Vantage Circle, bem-
-sucedida plataforma de en-
gajamento de funcionadrios,
tendéncia que ganha corpo
mundo afora, Anjan Pathak
é um entusiasta de Recursos
Humanos, como ele mesmo
se identifica. Nesta entre-
vista exclusiva a Revista da

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

Previdéncia Complementar,
o engenheiro de tecnologia
britanico de origem indiana
defende que num mundo em
intensa transformacdo como
o atual, engajar funcionarios
em trabalho remoto e estimu-
lar a inovacao sdo tarefas que
adquirem um carater cada vez
mais multifacetado, mas nem
por isso mais complexo.

ENTREVISTAMD
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PPENTREVISTA | Anjan Pathak

A necessidade de inovacao
continua estd no centro dos
esforgos das organizagoes,
embora muitas tenham
falhado. Isso porque parece
haver um aspecto ainda pouco
explorado pelos empregadores:
a oferta de beneficios - e o
consequente estimulo a uma
mentalidade inovadora entre
os colaboradores. Afinal, a
inovagdo, além da conjugagéo
de habilidades individuais e
tecnologia, é produto, também,
do engajamento e da motivacao
do corpo funcional, que ndo
dependem exclusivamente do
salario. “Quando beneficios
sdo oferecidos, observa-se um
aumento na produtividade, na
motivagao e na felicidade. E
quanto mais feliz for a forga
de trabalho, maior sera a
probabilidade para que venha
a correr riscos, estimulando o
processo criativo”, afirma.

O mercado de trabalho atual e
futuro sera marcado por equipes
dispersas, novas tecnologias e
trabalho remoto, que demandario
processos de comunicagdo
impecéaveis e constante
capacitagdo das equipes. As
organizacGes também terdo que
reconhecer a importancia de
funcionarios experientes e seus
anseios, bem como as demandas
crescentes da nova forca de
trabalho, composta amplamente
por millennials. Caso contrério,
observa Pathak, sera dificil
contratar e reter talentos.
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O “novo normal” trard ainda
mudancas profundas nos hébitos
de consumo da populacao, diz
o especialista. “Mesmo que
procurem economizar cada
centavo, as pessoas ainda querem
investir em si mesmas, seja num
plano de aposentadoria ou num
carro. A Covid-19 provavelmente
tera um impacto significativo
em nossos gastos e habitos de
poupanca de longo prazo.”

O senhor se autodenomina
“entusiasta de Recursos
Humanos”. De onde

vem essa paixao?

Anjan Pathak: Antes de criar

o Vantage Circle, trabalhei em
empresas de comércio eletrénico
na Europa por quase 17 anos e
todas as minhas experiéncias
foram na area de tecnologia. O
e-commerce é um ramo bastante
avancado tecnologicamente.

Eu procurei entender como a
minha experiéncia em comércio
eletronico poderia ajudar o setor
de RH e comecei a estudar o
assunto. Hoje sou fascinado pelas
possibilidades disponiveis, e olha
que estamos apenas comecando a
explorar esse potencial.

O que é o Vantage Circle?

Anjan Pathak: Trata-se de um
provedor de solugdes baseado
em nuvem que ajuda as empresas
a integrar e automatizar seus
programas de engajamento de
funcionarios. Fornecemos quatro
solucdes exclusivas: Vantage
Rewards, Vantage Pulse, Vantage
Perks e Vantage Fit.

A Vantage Rewards é uma
ferramenta de recompensas

e reconhecimento funcional
que simplifica e automatiza o
processamento de resultados e
esforcos no local de trabalho.
Ja a Vantage Perks oferece
descontos exclusivos em
produtos e servicos de mais de
mil marcas internacionais aos
colaboradores. A Vantage Pulse,
por sua vez, é o que chamamos
de solucdo 360°: uma ferramenta
poderosa de analise que ajuda
a mensurar o engajamento

dos funcionarios, elevando os
indicadores de desempenho e o
moral no ambiente de trabalho.
Por fim, temos a Vantage Fit,
uma solugdo completa de saude
e bem-estar que inclui recursos
como a contagem de passos
diarios, monitoramento cardiaco
e consumo de calorias. Ela
permite que os empregadores
criem programas simples

de promogdo de bem-estar e
proponham pequenos desafios
para os funciondrios, ajudando-
os a manterem-se saudaveis e
dispostos.

Qual é o alcance atual
da ferramenta?

Anjan Pathak: Somos os maiores
da India em termos de alcance.
Oito das dez principais empresas
de TI indianas utilizam o nosso
software. Recentemente, o grupo
Tata, o maior conglomerado

do pais, nos escolheu para
oferecer recompensas e solucoes
de reconhecimento. Em 2019,
também integramos ao nosso
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portfélio uma das maiores
empresas de rede de servicos
profissionais do mundo. Esse

foi um marco significativo, pois
passamos a atender a 90 mil
funciondrios na América do Norte
e na India, nos dando entrada

ao mercado estadunidense.
Recentemente, abrimos
escritérios em Nova York e Dallas.
Reunimos mais de 1,5 milhdo de
usuarios e atendemos a algumas
das principais multinacionais do
mundo.

O que fazer para
promover o engajamento
dos funcionarios num
ambiente de trabalho em
constante mudanca?

Anjan Pathak: O engajamento

de funcionarios é um termo
amplo que pode diferir entre

as organizacdes com base em

sua cultura, tamanho da forca

de trabalho, valores e assim

por diante. Atualmente, muitas
organizagdes comecaram a adotar
uma cultura de recompensas e
reconhecimento para valorizar

os funcionérios. E da natureza
humana que, quando apreciados,
nos sintamos bem e tendamos a
dar o nosso melhor da préxima
vez que fizermos alguma coisa. O
mesmo vale para os trabalhadores
quando vocé os aprecia por
fazerem um excelente trabalho,
superando seus colegas.

Outras duas formas que a meu ver
ajudam a manter os funcionarios

engajados é dar a eles espaco para
alcancar a estabilidade financeira
e incentiva-los a manter um estilo
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de vida saudavel. Quando os
funcionarios nao tém problemas
financeiros, eles focam mais

no trabalho. E quando estdo em
forma e saudaveis, tendem a ser
mais eficientes.

Qual aimportancia da
cultura organizacional para ¢
prestacao de bons servicos?

Anjan Pathak: Cultivar uma

boa cultura organizacional

é extremamente importante
para o sucesso, pois ajuda a
definir os rumos e a missdo

da organizacéo desde o inicio.
Assim, os funcionarios podem
alinhar suas metas pessoais aos
valores da empresa, propiciando
uma experiéncia satisfatoria e

gratificante para os colaboradores.

As organizagOes tendem a manter
o0 seu publico-alvo no centro de
todas as suas operacdes. Mas
uma empresa sé ird realmente
prosperar quando clientes e
funciondrios séo colocados juntos
em primeiro plano. A qualidade
de produtos e servicos esta
diretamente relacionada ao que
estd acontecendo no interior de
cada organizacao.

Como cofundador de uma
startup, o que o senhor tem

a dizer sobre inovagao?

Anjan Pathak: Nos negdécios, é
essencial se adaptar e promover
mudancas para superar a
concorréncia. Quando se trata
da promocao de uma cultura de
inovacdo no local de trabalho,
muitos sdo os aspectos discutidos,
mas hd um aprimoramento que
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parece atrair pouca atengio: os
beneficios ao corpo funcional.
Quando beneficios sdo oferecidos
aos funciondrios, observa-se um
aumento na produtividade, na
motivacdo e na sua felicidade.

E quanto mais feliz for a sua
forca de trabalho, maior serd a
probabilidade para que venha

a correr riscos, estimulando o
processo criativo.

Niveis elevados de inovacéo
também dependem fortemente de
melhorias internas a organizacao,
como novos produtos ou servigos,
experimentagdo (e a execugao
necessaria), investimento em
novas ideias e uma lideranca de
qualidade. A fim de se incentivar
a criatividade e a inovacio, é
preciso criar uma estrutura que
permita que os funciondrios se
sintam a vontade para liberar

sua engenhosidade. Deixe-o0s
saber que sua criatividade é

uma prioridade organizacional.
Esse tipo de modelo de gestdo

de equipes - chamado de
intraempreendedorismo, adotado
por muitas empresas - d o

devido empoderamento aos
colaboradores para que adotem
uma mentalidade empreendedora,
criando e implantando novos
projetos. Essas sdo algumas
estratégias que permitirdo a
organizagdo mapear, sistematizar,
gerenciar, mensurar e promover a
inovagdo, produzindo, assim, um
fluxo constante de inovagoes.

O Brasil ainda esta
combatendo a pandemia
com pouquissimos testes e
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centenas de mortes diarias.
Por esse motivo, muitas
empresas ainda avaliam
como e quando reabrir

seus escritorios. O que os
empregadores devem ter
em mente antes de tirar os
funcionarios da quarentena?

Anjan Pathak: Todos os
empregadores precisam criar
um plano de acdo para ajudar a
manter os funciondrios seguros e
produtivos quando os escritérios
forem completamente reabertos.
Na minha opinifo, é necessario
se ater a cinco questdes centrais
que podem evitar problemas
nessa fase de retorno, quando
todos estdo, no fundo, muito
preocupados com a Covid-19.

Em primeiro lugar, os
empregadores devem estar
atentos ao que recomendam as
autoridades locais de satide e o
governo federal sobre quando
retornar as atividades regulares.
Em segundo lugar, é preciso
satisfazer as expectativas dos
funciondrios e garantir que se
sintam seguros ao voltar ao
trabalho. E possivel, por exemplo,
planejar esse retorno em grupos
e ter um plano de contingéncia
preparado caso algum colaborador
teste positivo no futuro.

Em terceiro lugar, os
empregadores precisam estar
atentos e dispostos a ouvir os
colaboradores cujo retorno

seja mais dificil em funcéo

de problemas de saide ou de
seguranca da familia. Nesses
casos, devem ser tomadas
providéncias para a manutengao
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do trabalho remoto ou concessao
de licengas. Em quarto lugar, é
fundamental que os empregadores
cumpram rigorosamente todos

os protocolos de saide relevantes
no local de trabalho, incluindo-se
ai o fornecimento de luvas e
mascaras, verificacdes diarias da
temperatura corporal, higiene e
normas de distanciamento social.

Por fim, é possivel que os
empregadores tenham que
rever os contratos de trabalho,
sobretudo no que se refere a
licencas ndo remuneradas,
licencas médicas, teletrabalho,
férias, etc., a fim de garantir

a aplicabilidade da legislacdo
trabalhista em vigor no “pos-
Covid”. Ter um guia exclusivo
para orientar os funciondrios no
pés-pandemia pode vir a ser de
grande ajuda.

Em meio a tanta ansiedade
e incerteza em relagdo ao
futuro, como preservar o
bem-estar dos funcionarios?

Anjan Pathak: A situacao atual
em que estamos afetou a saide
e o bem-estar dos trabalhadores
mundo afora. Com a incerteza
em torno do futuro, o estresse
aumentou significativamente,
representando uma ameaca a
sauide mental das pessoas. Além
disso, com o acesso ainda restrito
a academias e clubes, manter
atividades fisicas regulares
tornou-se uma tarefa ardua.
Logo, para assegurar que oS
funciondrios estejam saudaveis
e prontos para retomar a vida
normal apés esse periodo,

precisamos adotar algumas
medidas desde ja. Meditacdo e
ioga podem ser incentivadas para
garantir que os niveis de estresse
mantenham-se sob controle. Os
colaboradores também devem ser
incentivados a praticar atividades
fisicas regulares e ter habitos
alimentares saudaveis enquanto
trabalham em casa.

Em artigo recente, o senhor
discute quatro grandes
mudancas no trabalho futuro.
Que mudancas sao essas?

Anjan Pathak: Quando escrevi o
artigo em questao, a pandemia
do Covid-19 parecia um

desastre distante esperando

para acontecer. Ainda assim,
essas quatro mudancas sdo
consideradas as mais prevalentes
no atual ambiente de trabalho:
equipes dispersas, mudanca no
papel das equipes de Recursos
Humanos, a idade das mdquinas e
a experiéncia dos funcionarios.

Equipes dispersas se tornaram
anova realidade, com a maioria
delas trabalhando remotamente
em diferentes locais e horarios.
Nesse caso, a comunicacio é
fundamental para que essas
equipes funcionem de maneira
efetiva. O mesmo pode ser dito
sobre o papel do pessoal de

RH em uma forca de trabalho
remota. Esses funcionarios, assim
como a forca de trabalho como
um todo, sofrerdo forte pressao
para se adaptar diante dos novos
acontecimentos, incluindo o
aprendizado de novas tecnologias
e assuntos que vao surgindo. Com
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empregos remotos cada vez mais
comuns, algumas habilidades
tendem a ficar obsoletas e, na
medida em que as organizagoes
fazem a sua transico para
escritérios mais automatizados, os
colaboradores precisardo adquirir
habilidades especificas de IA para
permanecerem relevantes.

A quarta e mais rapida mudanca
que as organizacoes terao

que enfrentar é reconhecer a
importancia de funcionarios
experientes. Os maiores talentos
da atualidade valorizam itens
adicionais ao salario, como
beneficios, cursos de capacitacdo
e o reconhecimento dentro da
organizacdo. Além disso, a menos
que as organizacgoes se adaptem
as demandas crescentes de uma
forca de trabalho composta
amplamente por millennials, sera
dificil contratar e reter talentos.

O senhor acredita que

o trabalho remoto

veio para ficar?

Anjan Pathak: A pandemia em
curso nos mostrou o caminho a
seguir, mesmo que nos afastemos
da nossa maneira usual de

fazer as coisas. Com a adogéo
macica, pelas organizacoes,

de tecnologias baseadas em
nuvem, que permitiram que
todos colaborassem em tempo
real, acho que é seguro dizer

que o trabalho remoto chegou
para ficar. Na verdade, esse é

o caminho a seguir por duas
razdes principais. Por um lado,
ele permite que as organizacdes
busquem os melhores talentos nos
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lugares mais distantes; por outro,
os funcionarios podem desfrutar

de um maior equilibrio entre vida
profissional e pessoal.

Sendo assim, o que

funcionarios e empregadore
devem considerar ao adotar
esta modalidade de trabalhc

Anjan Pathak: Os empregadores
que desejam investir no
teletrabalho devem implantar
efetivamente um regime de
comunicagio robusto para manter
todos conectados. Também é
preciso atencdo a gestao dos
projetos distribuidos. E néo se
pode esquecer de reconhecer

as conquistas dos funcionarios,
mesmo que estejam trabalhando
remotamente. Aos adeptos do
home office, sugiro a observancia
de uma rotina de trabalho.
Muitos tém problemas para lidar
com a carga de trabalho, pois
também precisam cuidar da
vida pessoal. Portanto, manter
uma rotina constante e priorizar
adequadamente as tarefas pode
ajuda-los bastante.

A Covid-19 deve impactar

os habitos de consumo e
poupanca da populagao?

Anjan Pathak: As pequenas e
médias empresas tiveram uma
queda macica no faturamento nos
ultimos meses e tomaram medidas
agressivas ao cortar saldrios e
demitir trabalhadores. As camadas
de mais baixa renda nao tém
poupanca suficiente e a perda

de renda os atingiu em cheio. Os
hébitos de consumo mudaram
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consideravelmente entre os
afortunados que ainda tém um
saldrio fixo. E de fato um étimo
momento para aprender uma
nova habilidade, rever nosso estilo
de vida e, mais importante, nossos
habitos de consumo. Apés a
pandemia, com o distanciamento
social como novo modo de vida,
as pessoas so6 visitardo as lojas
fisicas para o basico; o restante
sera disponibilizado virtualmente.
Serd um impacto significativo nos
hébitos de poupanca.

Ao nos recuperarmos dessa
pandemia, as pessoas ainda
evitardo viagens desnecessarias,
preferindo, ao invés disso,

meios de comunicac@o online.
Cinemas, atividades sociais,
boates e inimeras alternativas

de entretenimento ainda estdo
paralisadas. Todo mundo tem
que ficar em casa; voltamos a

era do streaming e do download,
consideravelmente mais baratos
que o entretenimento in loco.
Essa mudanca também pode vir a
trazer uma maior economia para
muitos. E mesmo que procurem
economizar cada centavo, as
pessoas ainda querem investir
em si mesmas, seja num seguro-
saude ou de vida, seja num plano
de aposentadoria ou num carro.
Portanto, podemos dizer que o
Covid-19 provavelmente terd um
impacto significativo em nossos
gastos e habitos de poupanca de
longo prazo. [ |

Por Flavia Silva
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MATERIA DE CAPAD»

EM TEMPOS DE PANDEMIA,

TODO ATIVO
CONTA

POR MARTHA ELIZABETH CORAZZA

Entidades relatam a
Revista da Previdéncia
Complementar

como atravessaram
um dos semestres
mais turbulentos da
historia dos mercados

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

ob o impacto da pande-
S mia, dasincertezas econo-

micas e de uma realidade
em que o CDI esta praticamente
a beira da extinc¢do, a expressao
“todo ativo conta” ganhou peso
ainda maior nas estratégias de
investimentos das Entidades Fe-
chadas de Previdéncia Comple-
mentar. De meados de fevereiro
até o final de marco, os gestores
responderam a crise e a total
falta de visibilidade sobre os
precos dos ativos interrompen-
do voos mais ousados em renda
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variavel, exterior e outras classes. Preservaram
liquidez, exploraram oportunidades pontuais, re-
balancearam portfolios, e agora estdo na linha de
largada para retomar a diversificagdo. Ainda em
ambiente de alto risco, a necessidade de capturar
retornos diferenciados, com precisdo e seguran-
¢a, tornou-se 0 mantra nos proximos meses.
Além da Bolsa, a parcela alocada em cré-
dito machucou bastante as carteiras em marco,
lembra o Sécio da Aditus Consultoria Financeira,
Guilherme Benites. “Mas as perdas foram demo-

craticas, atingiram a todos. Os meses de abril e
maio trouxeram recuperacio e alguma perspecti-
va sobre como serd a saida da pandemia”, reflete.
Até maio, segundo avaliagdo da Aditus, de modo
geral os planos BD conseguiram performar mais
ou menos bem, préximos de zero, enquanto os CV
e CD ficaram mais abaixo, mas com possibilidade
de recuperacao no segundo semestre. A seguir, o
relato de onze entidades sobre como estdo atra-
vessando o cendrio turbulento e o que vislum-
bram para o futuro.

A turbuléncia iniciada em fevereiro e a imprevisibilidade total de margo fizeram com que a
gestdo das carteiras desse “uma esfriada” nas alocagGes planejadas em renda variavel, explica o
Diretor Financeiro e AETQ da Aceprev, Thiago de Rezende Andrade. Com ativos totais de RS 1,3 bi-
lhdo, a EFPC vinha carregando um caixa mais alto do que o habitual, e assim permaneceu. “Nao
fizemos mudancas estruturais na carteira e com isso conseguimos reduzir os resultados preju-
diciais. Embora ndo tenhamos batido a meta em margo, ndo tivemos problemas mais sérios ou
cotas negativas”, conta Andrade.

A partir dai, comecaram a surgir oportunidades em outras classes, como a renda fixa, e a
Aceprev trocou papéis com vencimento em 2020 por outros mais longos. A EFPC também aprovei-
tou para comprar titulos de bons emissores de crédito privado a taxas interessantes. A marcacéo
de titulos na curva, que varia de plano para plano - mas em geral fica em 75% dos papéis - ajudou
a amenizar a volatilidade. Na prévia do més de junho, gragas a gordura acumulada, a rentabilida-
de comecou a convergir para a meta atuarial de INPC mais 4,5% e, salvo imprevistos, a previsdo é
superar a meta em julho.

A carteira de private equity foi um dos destaques na Aceprev durante este momento de crise,
lembra Andrade. “Essa carteira ja vinha amadurecendo ha dois anos e teve um comportamen-
to muito bom este ano porque a crise abriu oportunidades para negociar private equity junto as
empresas, acelerando chamadas de capital.” O importante, diz ele, é que a entidade conseguiu
manter esses ativos em constante constru¢do, sem rupturas, e no momento avalia novos fundos
de PE como uma opgao relevante em cenario de juros baixos. Dos dois planos da entidade, um
deles tem percentual mais elevado nesse segmento, com 7,7% de seus RS 750 milhdes de ativos
alocados na categoria.

Os dirigentes da fundagado preferem enxergar melhor os efeitos da pandemia antes de aumen-
tar os investimentos em Bolsa. “Queremos saber se havera de fato alguma retomada em 2021.
Seguimos monitorando de perto a renda variavel, mas sem conforto para montar uma alocagdo
estrutural.” A mesma ldgica orienta os investimentos no exterior e multimercados.
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Estruturados em alta

Mesmo com uma rentabilidade
negativa projetada em 3% para o pri-
meiro semestre no plano CD BaC, de
beneficio a conceder, a Fachesf con-
seguiu reverter, em margo, o retorno
negativo acumulado superior a 10%.

“A rentabilidade do semestre ain-
da vai ficar abaixo da meta de INPC
mais 5,5%, mas a expectativa para o
ano é superar a marca de referéncia”,
explica o Gerente de Investimentos,
Clidenor de Moura Lima Jr.

A entidade conta com os ga-
nhos resultantes de realocacdes
feitas com o objetivo de atingir um
percentual de 14% aplicados em
renda variavel e, dentro de dois
meses, 17% dos ativos em fun-
dos estruturados, segmento que
hoje representa apenas 1,15% da
carteira. “Devemos ampliar prin-
cipalmente os multimercados.
Estamos escolhendo estratégias di-
ferentes, incluindo uma selecdo de
fundos de private debt.” Além disso,
a Fachesf mantém a politica de in-
vestir em private equity, tendo feito
apenas algumas corre¢es para su-
primir sua participacdo nos comités
de investimento desses fundos, em
linha com o modelo adotado em ou-
tros paises.

A alocagdo no exterior também
esta sendo alterada para incluir um
fundo exclusivo e aplicacdes tan-
to em ETFs quanto em renda fixa,
renda variavel e hedge funds. A fun-
dag¢do conta ainda com um modelo
préprio de selegdo de gestores, de-
senvolvido internamente no ano
passado, que consegue capturar a
consisténcia da gestdo. “O modelo
é ferramenta essencial para atender
ao mantra da diversificacao”, conta
Lima Jr.
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Remanejamento

Assim que a crise atingiu os mercados, a Forluz comecou
a fazer reuniGes didrias para avaliar a nova realidade. No pri-
meiro momento, a decisdo foi deixar maior liquidez em caixa
e reavaliar cenéarios sem fazer movimentos bruscos. Grande
parte da carteira esta atrelada a titulos publicos, que em al-
guns planos somam até 60% dos ativos, com taxas atrativas e
casadas com os passivos, explica o Diretor de Investimento e
Controle da EFPC, Emilio Cafaro. “Em renda variavel, a queda
da Bolsa impactou todos os planos e perfis, além dos reflexos
negativos em segmentos como FIl e multimercados”, pondera

Em abril, houve recuperacdo da Bolsa, e até junho a Forluz
garantiu trés meses de resultados positivos na renda variavel. A
prévia do més indica resultado consolidado bem positivo, esti-
ma o Diretor; no semestre, porém, a rentabilidade ainda ficara
muito abaixo da meta, que é desafiadora: IPCA mais 5,30% ou
mais 6%, dependendo do plano.

Em maio, a grande preocupacdo era com os movimentos
dos participantes de perfis conservadores, que tinham até 10%
em Bolsa. A entidade preferiu remanejar ativos dentro dessa
carteira, procurando os mais resilientes, e fazer uma consolida-
¢do de setores para identificar as empresas que mais sofreram.
Na renda fixa, o risco-retorno dos fundos abertos atrelados ao
CDI, de alta liquidez, deixou de fazer sentido com o juro muito
baixo. “Aproveitamos a alta momentanea na ponta longa para
alocar, e deu resultado”, conta Céfaro.

Ele admite que é dificil fazer previsdes diante da incerteza
econdmica. A decisdo de investir no exterior foi adiada pela cri-
se, mas ja comecou a ser implementada. “S3o ativos atraentes,
que estdo mais adiantados em relagdo a Covid e em situagdo
fiscal melhor do que a brasileira. Estamos avaliando as opor-
tunidades.”

A Forluz também voltou a olhar os FIPs em busca de boas
opgbes no segmento. O desenho ainda estd sendo feito, mas
um ponto ja ficou claro: a participacdo em comités de inves-
timento n3do é interessante. A intencdo é, antes de mais nada,
estruturar os processos de investimento e de risco/compliance
para s6 entdo montar as operacdes em si. “Vamos estruturar os
processos tanto de entrada quanto de monitoramento desses
investimentos. Queremos diversificar em todas as classes que
agreguem valor, mas é essencial estruturar corretamente, pen-
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sando nos atos regulares de gest&o”, afirma Cafaro.
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Descolamento de precos

Na Funcesp, dados preliminares de junho mostraram retorno de 2,8% no més; com isso, a rentabilidade acumu-
lada no segundo trimestre atinge 6,3% contra uma meta atuarial de 4,11% no periodo. “Houve uma boa recuperacao,
fazendo o retorno no primeiro semestre ficar positivo em 1,3%”, lembra o Diretor de Investimentos e Patrimdnio da
fundacdo, Jorge Simino. Entretanto, o resultado segue distante da meta atuarial, referenciada no IGP DI, que atingiu
7,39% no semestre.

Embora reconheca ser preciso diversificar e tomar mais risco diante da queda dos juros das NTN-B, Simino expli-
ca que sera dada preferéncia aos ativos com baixa correlagdo, incluindo alocagGes no exterior até 5% dos ativos totais
da entidade. “Outra estratégia que da maior conforto neste ambiente de incertezas é a dos Fundos de Investimento
Imobiliario (Fll), nos quais ja aplicamos cerca de 4% dos nossos ativos. Devemos fazer incrementos pontuais nos pro-
ximos meses.”

Em julho e agosto serdo divulgados dados relevantes para definir cendarios, como os niimeros do PIB do segundo
trimestre e os resultados das companhias no periodo. Com essas informacdes, o mercado podera avaliar melhor qual
é o distanciamento efetivo entre os precos dos ativos e os fundamentos das empresas e da economia. “A sensacdo
¢ de que houve um descolamento entre os precos e essa realidade, refletindo um excesso de otimismo do mercado.”

Por enquanto, o apetite por mais risco na renda variavel tende a ser moderado na Funcesp. Até fevereiro, antes da
eclosdo da pandemia, os planos CV da entidade mantinham 22% de seus ativos alocados no segmento, e o objetivo
era chegar até 25%. Em junho, esse percentual estava perto de 15%, devendo atingir 18% até o final do ano.

Carteira defensiva

O conservadorismo na hora de migrar para ativos de maior risco ajudou os investimentos da Fundacao Libertas
a absorverem melhor a crise e reduzirem perdas no primeiro semestre. Apesar de ja estar preparada para ampliar
o risco frente a baixa da Selic, a entidade ainda mantinha, no inicio do ano, uma carteira altamente defensiva, com

muita liquidez, observa o Gerente Financeiro e de Investimentos, Daniel de Oliveira Pontes. Por conta disso, a “lam-
bada” sofrida no més de margo foi amenizada. “Nossos planos CD registraram perda de rentabilidade de 2,73% no
més de marco contra uma perda média de 5,02% do mercado, segundo dados da consultoria que contratamos.”

A estimativa para o primeiro semestre apontava retorno consolidado positivo em 2,33%, sendo 2,15% nos planos
BD e 2,48% nos planos CD. “Aproveitamos para comprar a¢oes na baixa e fizemos metade do movimento de Bolsa que
estava previsto para o ano, além de termos comprado titulos pUblicos para ganhar com a abertura das taxas antes que
elas voltassem a fechar”, informa Pontes. A entidade também esta em fase final de ingresso na alocacdo global via um
multimercado ja existente, com volumes pequenos, para depois passar a compra direta no exterior.

Diante da volatilidade e da preocupagdo com os resultados dos balangos das empresas nos proximos trimestres,
a fundacdo continuara migrando para fundos multimercados, classe em que ainda mantém pequena posicdo e na
qual buscara alocar entre 10% e 15%. Ao mesmo tempo, devera manter uma alocagdo em renda variavel de 7% a
8% dos ativos totais. “O ponto é mais de compra, mas vamos aguardar até haver mais clareza sobre os resultados
das empresas.”

E importante manter o minimo possivel de liquidez e otimizar o restante dos recursos para obter retornos em
varias classes de ativos. “Na atual conjuntura, todo ativo conta”, lembra Pontes. Os Fundos de Investimento em Par-
ticipacGes (FIPs) foram responsaveis por engordar a rentabilidade do semestre. Sdo nove fundos somando R$ 110
milhdes - posices montadas entre 2010 e 2014 - e apenas trés deles em fase de investimento. A entrega de resul-
tados garantiu retorno de 15,49% até maio. “Os FIPs que estdo maturando agora ajudaram muito, com parcelas
relevantes de recursos aplicadas principalmente em fundos florestais e de infraestrutura.”
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Rearranjo de liquidez

A Previsc comemorou, em janeiro, a marca de
RS 1,5 bilhdo de patrim6nio. Em fevereiro, o re-
torno negativo das Bolsas ja refletia a pandemia
na China e a queda dos precos do petréleo e, em
marco, os mercados bateram no fundo do poco,
lembra o Diretor de Investimentos da entidade,
Ricardo Esch. “Em margo, chegamos a ter cota
negativa de 11% no acumulado do ano, mas con-
seguimos fechar o més com esse niimero reduzido
para 8,36%.” Em junho, com uma rentabilidade
positiva de 2,60%, a prévia do semestre quase ze-
rou o resultado negativo dos meses anteriores. A
estimativa era fechar o semestre com retorno ne-
gativo de apenas 1,20% e, se nao houver muita
instabilidade politica em julho, sera possivel zerar
o resultado, espera Esch.

O oficio enviado pela Previc a 36 EFPCs no
auge da crise foi cumprido na integra pela entida-
de, que antecipou processos sem alterar politicas
ou estratégias. Foi preciso apenas rearranjar o
fluxo de liquidez para atender parte dos patroci-
nadores, que pediram suspensdo temporaria de
contribui¢oes. “Nao tivemos maiores problemas,
mas sentimos o impacto na renda variavel, ja que
anossa carteira equivalia a 23% ou 24% dos ativos
e a perda em margo foi de 40%. Mantivemos a car-
teira e olhamos para o longo prazo.”

A partir de abril foram aproveitadas oportu-
nidades em fundos exclusivos de crédito privado,
conta Esch. “Ja tinhamos um fundo desses e au-
mentamos a alocag¢do. Outro foi criado em maio
sem precisar resgatar. Aproveitamos para fazer
compras de papéis ‘triple A’ no mercado secunda-
rio, com bom rating e taxas interessantes.”

A Previsc ainda aumentou a tranche de investi-
mento no exterior quando o délar chegou a RS 5,20,
e adiantou o projeto de alocar em FlI, previsto na
politica de investimentos. “Em renda variavel,
apesar de tudo, o semestre foi um dos melhores.
Acompanhamos bem a recuperag¢do do mercado.”

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

MATERIA DE CAPAD»

Resiliéncia

O semestre que passou entrara para os li-
vros de financas e de histdria, sem falar nas
mudancgas comportamentais trazidas pela
pandemia, analisa o Diretor de Investimentos
da Previ, Marcelo Otavio Wagner. “Os impac-
tos afetam os resultados nos mercados, mas é
preciso lembrar que o nosso olhar ¢ de longo
prazo.” Apesar da queda dos precos, a rentabi-
lidade da entidade na renda variavel caiu 26%
em comparagdo a média do mercado de 33%
negativos.

Em abril e maio, a recuperacao ajudou a di-
minuir o déficit em relagdo a meta atuarial, que
é de INPC mais 4,75% ao ano no Plano |, um BD
que detém a maior fatia dos ativos totais da
EFPC. Até maio, a rentabilidade do plano | fi-
cou em -8,29%; no plano Previ Futuro, -7,37%
contra uma meta de 1,96%. Embora os resulta-
dos tenham sido negativos, foi essencial contar
com um colchdo de liquidez suficiente para
mais de 20 meses, diz Wagner, o que evitou a
venda de ativos fora do seu preco justo.

A entidade tem feito varias operacGes ade-
rentes aos passivos, em especial na renda fixa,
com mais titulos de longo prazo, que atingiram
nivel de juro superior a meta atuarial. A partir
de agora, a metodologia e 0 manejo do caixa
continuardo conservadores, ja que a Previ pre-
cisa levar em conta o portfolio de aposentados,
aos quais paga mais de RS 1 bilhdo em benefi-
cios mensais. Havera ajustes pontuais do lado
dos ativos, mas nada brusco, sustenta o Diretor.

Na retomada do processo de diversificacdo,
um dos destaques sera medir a pertinéncia de
investir maiores percentuais no exterior. “A Pre-
vi vai retomar essa agenda, que vinha sendo
discutida ha dois anos e sofreu apenas um pit
stop em fun¢do da Covid.”
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O risco compensa

Depois de registrar resultado negativo de 14,20% em marco, a carteira consolidada da Petros conseguiu re-
tornos positivos nos meses seguintes, de 3,25%, 2,91% e 2,99% em abril, maio e junho, respectivamente. Com
isso, 0 acumulado do semestre reduziu a perda e ficou negativo em 5,87%, informa o Diretor de Investimentos,
Alexandre Mathias.

Um movimento importante foi a compra de a¢es quando o Ibovespa batia 78 mil pontos, em abril, momen-
to que a entidade aproveitou para aumentar em 10% sua exposi¢ao a esse mercado, capturando uma alta que
ja estava em 25% até o final de junho. O aumento de 10% na carteira de NTN-Bs longas (2050) garantiu outro ga-
nho significativo, ja que os papéis foram comprados com taxas médias de 4,60% a 4,70%, e em junho ja haviam
fechado em 4,10%.

Mas a melhor noticia aparece mesmo no retorno acumulado em 12 meses até junho: +0,92%. Levando em con-
ta 0 acumulado em 18 meses, que atingiu 12,67%, contra uma meta atuarial de 12,33% no periodo, a resiliéncia
da carteira fica ainda mais evidente. “A ldgica do investimento em previdéncia é de longo prazo; a boa noticia é
que ndo precisamos ir muito longe para encontrar resultados que superem a meta”, destaca Mathias. Ele lembra
que os bons retornos foram obtidos em planos que tém percentual importante de papéis marcados na curva, o
que agregaria mais de quatro pontos percentuais ao ganho caso o calculo levasse em conta o valor a mercado
desses ativos.

“A pergunta a ser feita é se estd valendo a pena correr mais risco.” No caso da Petros, o risco tem compensado.
Apesar da crise, a carteira e os riscos diversificados tém permitido capturar prémios de mercado com uma remu-
neracao equivalente a mais de 200% do CDI. “Se fossemos uma asset, esse resultado nos colocaria entre as cinco
melhores disponiveis, com a diferenca de que ndo temos alavancagem e operamos em volumes diferentes”, co-
memora o Diretor, reconhecendo que a comparacdo é limitada, ja que os objetivos e legislagSes sdo distintos.

Ele afirma que daqui para a frente sera cada vez mais relevante ter uma carteira diversificada que atinja os ob-

jetivos com o menor risco possivel, o que demanda um risco médio maior do que no passado porque o juro esta
bem abaixo das metas. “A mudanca estrutural do juro no Brasil exige isso”, salienta.

Sem esquizofrenia

Com retornos negativos de 1,4% no plano BD e 4% no plano CD no fechamento do primeiro semestre, a Real
Grandeza conseguiu enfrentar o pior momento da crise sem deixar que sua gestdo fosse contaminada pela “es-
quizofrenia” do mercado, revertendo, assim, parte das perdas provocadas pelos excessos de marco, explica o
Diretor-Presidente da fundacdo, Sérgio Wilson Ferraz Fontes.

A rentabilidade total da carteira consolidada em marco atingiu 9% negativos. “Conseguimos reduzir em mais
de RS 1 bilhdo o déficit registrado no més, que havia chegado a RS 1,472 bilhdo no plano BD. No plano CD, esse
numero baixou de RS 22 milhdes para RS 3 milhdes.” A visdo de longo prazo acarretou apenas movimentos intra-
classes de ativos. Com liquidez suficiente para 22 anos no plano CD e 30 meses no BD, a entidade teve agilidade
para se reposicionar no mercado.

Na renda variavel, o desafio foi melhorar a performance via um trabalho interno para aprimorar a equipe
de onze gestores externos. “Temos conseguido rentabilidades um pouco acima do IBX na gestdo externa, mas
achamos que podemos avancar mais”, informa Fontes. A entidade também estuda contratar gestores de multi-
mercados.
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MATERIA DE CAPAD»

ALM e caixa

Com ativos de R$ 19,3 bilhdes, a Sistel mantém quatro planos BD. As carteiras mais maduras - com 98% de
aposentados - seguem estritamente o ALM, e até margo conseguiram retornos positivos, acima das metas. Pela
modelagem, 90% dos ativos sdo marcados na curva e, na crise, ndo houve volatilidade, explica o Presidente da
fundacdo, Carlos Alberto Cardoso Moreira. No plano CV ja maduro, o ALM também garantiu resultados acima
da meta, pois a estratégia ¢ lastreada em titulos publicos de longo prazo.

0 efeito da crise foi maior no plano CD, com ativos de R$ 200 milhdes, todos marcados a mercado, e cuja
politica de investimento para 2020 previa maior diversificagdo diante da esperada queda dos juros. O retor-
no ficou negativo em 2% no primeiro trimestre. “A alocacdo incluiu, no final do ano passado, 10% de renda
variavel, ativos no exterior e Flls. Mas em janeiro deste ano, com a pandemia, repensamos a estratégia e ndo
aumentamos esses percentuais, o que ajudou a reduzir o impacto”, observa Moreira.

No segundo trimestre, a Sistel comecgou a aproveitar oportunidades de Bolsa e exterior via fundo de fundos,
Flls e multimercados. “Os meses de abril e maio trouxeram bons resultados. Ja revertemos a perda de 2%, de-
vendo fechar o semestre com rentabilidade positiva.” Daqui para a frente, o objetivo é aumentar gradualmente
o risco no plano CD por causa do juro baixo, ampliando exterior e Flls, e comegar a alocar em multimercados
estruturados.

O cenario exige atengdo a alguns tdpicos, ressalta o Presidente da Sistel, a comecar pela estrutura minima

de caixa a ser mantida. “Temos um caixa para doze meses de pagamentos de beneficios, o que era muito inte-
ressante. Mas isso comegou a mudar desde 2017, com a reducdo do juro real. Em 2020, diante da taxa quase

zerada, o seguro para manter esse caixa esta ficando caro demais. Vamos reavaliar isso no ALM”, diz Moreira.

Fundos de valor

Até o dia 23 de junho, o retorno acumulado no ano por todos os planos BD da Valia
era positivo, com um deles rendendo 1,95%. Ja o desempenho dos planos com perfis de
investimento variou de acordo com o mix de renda fixa ou renda variavel: o perfil com
maior percentual de renda fixa atingiu 1%, enquanto o mix com até 40% de alocagdo em
Bolsa registrava desvalorizagdo de 1,98%. O perfil com até 20% em Bolsa, por sua vez,
conseguiu retorno positivo de 0,2% no periodo.

A aposta por enquanto tem sido alocar mais em mais fundos multimercados, um
pouco em renda varidvel e também no exterior, que hoje esta quase no limite legal de
10%, informa o Diretor de Investimentos e Finangas, Mauricio Wanderley. A aplicagdo
em fundos globais foi definida de acordo com os limites maximos dos perfis ciclo de vida,
modelo que a Valia tinha acabado de langar no inicio do ano, pouco antes da eclosdo da
crise da Covid. “A Valia trabalha atualmente com onze gestores de renda variavel e sete
de fundos multimercados”, relata Wanderley. [ |
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POUPANCA» »

A POUPANCA
EM TEMPOS
ATIPICOS

L
Menos consumo E natural que em momen-

tos de profunda incerteza

e niveis altos de

como o atual, as pessoas

poupanca no Brasil se preocupem com a saude e a
satisfacdo de necessidades basi-

e no mundo geram

cas, buscando, de alguma forma,

p reocu p a g é 0 SO b reo constituir uma reserva financei-
ra. Como resultado, tem-se ob-

ritmo da recuperacao
economica aumento dos niveis de poupanca

servado, no Brasil e no exterior, o

das familias, que bateram recor-
des nos ultimos meses. Embora
positiva, a novidade preocupa
analistas, que temem que o cha-
mado “paradoxo da parciménia”
prejudique a recuperagido econd-
mica futura.
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»» POUPANCA

Num periodo dificil em que
sete a cada dez brasileiros per-
deram parte da renda, houve re-
corde de depédsitos na caderneta
de poupanca, as maiores altas ja
registradas na série histdrica do
Banco Central, iniciada em 1995.
As politicas de isolamento social
(e consequente reducao dos gastos
das familias), a injecdo bilionaria
de recursos via auxilio emergen-
cial, e a aversdo a perdas caracte-
ristica de momentos econdmicos
dificeis como o atual explicam tal
comportamento.

Na pandemia, a politica fis-
cal brasileira tem sido marcada
por forte transferéncia de recur-
sos do setor publico as pessoas
menos favorecidas economica-
mente. Nos ultimos trés a quatro
meses, a renda do trabalho caiu
cerca de R$ 70 bilhGes, sendo mais
do que compensada pela transfe-
réncia de R$ 150 bilhdes do auxi-
lio emergencial (de R$ 600 ou R$
1.200). A medida permitiu, inclu-
sive, que muitas familias de renda
mais baixa obtivessem rendimen-
to superior ao que tinham antes
da chegada do novo Coronavirus,
apontam especialistas.

Outra injecdo biliondria de
dinheiro publico foi o Beneficio
Emergencial de Manutencdao do
Emprego e da Renda (BEM), que
veio complementar o saldrio daque-
les que tiveram contratos de traba-
lho suspensos ou reducao da carga
horaria. Por essa via, o Tesouro pa-
gou R$ 11,72 bilhdes. Na visdo dos
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economistas, é natural que parte de
todos esses repasses seguisse para a
caderneta de poupanca.

Somente em maio, més
subsequente ao pagamento da
primeira parcela do auxilio emer-
gencial, os depdsitos da caderneta
totalizaram R$ 235,062 bilhGes, su-
perando as retiradas de R$ 197,861
bilhGes. Com isso, a captagdo li-
quida ficou positiva em R$ 37,201
bi, recorde para qualquer més na
série histérica do Banco Central, e
mais que o dobro de tudo que en-
trou em 2019 (R$ 17,21 bilhdes).

Em junho, as novas captacoes
ultrapassaram os saques em R$
20,534 bilhoes, novo marco para o
periodo. Vale ressaltar que a pou-
panca é remunerada pela taxa re-
ferencial (TR), que estd em zero,
mais 70% da Selic, cujo patamar
atual é de 2,25% ao ano, o menor
da histéria, gerando uma remune-
racdo de apenas 1,58% anuais.

O retorno a poupanca tem
varios motivos, entre eles a facili-
dade de saques, ainda que a Caixa
EconOmica tenha estipulado que
o pagamento da segunda parcela
do beneficio se desse por meio de

Em maio, a captacao
liguida da caderneta de
poupanca foi a maior
registrada pelo Banco
Central desde 95

uma poupanca social, com saques
controlados. Ademais, explicam
especialistas, por mais que as pla-
taformas de investimentos - que
abrem portas para novos produtos
- estejam cada vez mais simples e
accessiveis, elas ainda sdo de difi-
cil compreensdo para muitos, que
preferem colocar o dinheiro em
um produto simples e conhecido.
Outras opcoes de investi-
mento também ficaram mais
“complexas” com a pandemia. Em
marco, quando o primeiro recor-
de mensal de captagdo da poupan-
¢a foi batido, a Bolsa registrava
perdas de 30% e “circuit breakers”
eram acionados em meio a enorme
volatilidade. Os fundos de renda
fixa, por sua vez, sofreram um for-
te baque com o corte da Selic, acu-
mulando resgates que ja somam
R$ 120 bilhGes apenas neste ano.
Uma pesquisa realizada re-
centemente pela consultoria
Capital Research com 2,5 mil pesso-
as mostrou que 70% dos brasileiros
pretendem investir em 2020, mas
com um perfil mais conservador.
Dos 30% que disseram nao ter essa
pretensdo, as “condicdes financei-
ras” aparecem como o principal
motivo (52%), seguido por “outras
prioridades”, com 38%. O tipo de
investimento que atrai 41% dos
respondentes é a poupanga; acoes
aparecem em segundo lugar, com
38%. Dentre os investidores, 44%
disseram investir pelo aplicativo
do banco e 37% por aplicativos de
corretoras de investimentos.
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Poupanca precaucional

A expectativa é que a taxa de
poupanca mais do que dobre em
2020, uma enorme diferenga em
relacdo a crise anteriores. Trata-
-se da chamada “poupanga pre-
caucional”, tendéncia que ocorre
quando as familias, em fungéo do
medo de desemprego e reducdo da
renda, aumentam os depdsitos em
aplicagoOes conservadoras a fim de
formarem um “colchio” de prote-
¢do financeira para casos de emer-
géncias.

O fenémeno é mundial. Nos
EUA, a crise do Coronavirus para-
lisou o consumo, levando os ameri-
canos a acumularem mais dinheiro
do que nunca. A taxa de poupancga
pessoal atingiu 33% em abril segun-
do o Bureau of Economic Analysis.
Definida pelo montante poupado
em relacdo a renda disponivel, a
referida taxa é a mais alta ja regis-
trada desde o inicio do monitora-
mento, nos anos 60. Em marco, o
percentual havia ficado em 12,7%,
mantendo-se previamente na casa
dos 8%.

A poupanca recebeu reforco
de restituices de impostos, repas-
ses do governo para mitigar os efei-
tos econdmicos da pandemia, e do
seguro-desemprego, solicitado por
mais de 40 milhdes de americanos.
Foram distribuidos cheques de es-
timulo de US$ 1.200, além de pa-
gamentos de US$ 600 por semana
adicionais ao seguro-desemprego,
cujo valor padrdo é de US$ 1.000
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Nos EUA, a taxa de
poupancajavinha
sendo impulsionada
pela chegada dos “baby-
boomers” a aposentadoria

semanais (superior a2 metade dos
salarios do pais).

Vale ressaltar que a taxa de
poupanca ja vinha em curva as-
cendente nos EUA antes mesmo da
pandemia global, um crescimento
impulsionado, em grande parte,
pela populagdo mais idosa. Os cha-
mados “baby-boomers”, hoje pré-
ximos da aposentadoria ou ja em
gozo de beneficios, vinham redu-
zindo gastos em meio a reestrutu-
racdo das hipotecas. A expectativa
é que essa camada da populacio
continue economizando, ja que
constitui um dos grupos de risco
na pandemia.

Na Europa, a previsao da Co-
missdo Europeia é que as taxas de
poupanca das familias dobrem,
chegando a 20% este ano. No Reino
Unido, dados do Banco da Inglater-
ra indicam que a taxa de poupanca
aumentou em cerca de 30 bilhoes
de libras nos meses de marco e
abril. Nos seis meses anteriores,
observou-se aumentos mensais
médios de 5 bilhGes. Apesar das
quantias volumosas, a distribuicao
dessa poupancga se d4 de maneira
bastante desigual na populacao.

POUPANCA» »

Recentemente, o braco de
pesquisa do Banco ING publicou
um levantamento junto a 26 mil in-
gleses a respeito dos seus habitos
de poupanca e consumo durante a
pandemia. Os estudiosos identifi-
caram trés tendéncias: a primeira
delas é que a geracdo Z (18-24 anos)
é 0 grupo que mais poupou na qua-
rentena (45%) em comparagido a
média de 33%. Entre os individu-
0s com 25-34 anos, a percentagem
dos que dizem estar poupando é de
41%, contra apenas 23% nas pesso-
as com 55 a 64 anos.

Para muitos trabalhadores
europeus colocados em licenga, a
renda durante a pandemia foi equi-
valente a cerca de 80% da anterior,
enquanto o consumo teve reducao
média de 20% a 30% nas maiores
economias do continente. As ca-
madas com renda mais alta tendem
a poupar mais, pois gastam uma
parcela menor dos rendimentos
em itens de primeira necessidade.

Quatro comportamentos

A crise do Coronavirus eviden-
ciou, até o momento, quatro com-
portamentos distintos do consumi-
dor, indica a primeira edigdo do EY
Future Consumer Index, estudo que
procurou mapear o sentimento e o
comportamento de 4.859 consumi-
dores nos EUA, Canad4, Reino Uni-
do, Franca e Alemanha. O primei-
ro segmento é o “Cut deep” (Corte
profundo), abrangendo 27,3% dos
respondentes. Sdo principalmen-
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te pessoas com mais de 45 anos,
cujo impacto sobre o emprego foi
severo. 78% estdo comprando com
menos frequéncia; 64% apenas
itens essenciais; e 33% ligam me-
nos para marcas no atual contexto.
A segunda tendéncia identificada
(Mantenha a calma, siga em frente
- ou Stay calm, carry on) representa
26,2% da amostra. Trata-se de con-
sumidores que ndo se sentem dire-
tamente afetados pela pandemia e
ndo estdo mudando seus hébitos
de consumo. 21% estdo gastando
mais em mantimentos; 18%, gas-
tando menos.

A maioria dos entrevistados
(35,1%) encaixa-se no segmento
“Economizar e guardar” (Save and
stockpile), demonstrando preocu-
pagdo especial com as familias e
perspectivas de longo prazo. 36%
estdo gastando mais em manti-
mentos, menos em roupas (72%)
e lazer (85%). Ja os consumidores
que se enquadram no segmento
“Hibernar e gastar” - ou Hibernate
and spend (11,4%) - tém entre 18
e 44 anos e estdo mais preocupa-
dos com o impacto sanitirio da
pandemia. Apenas 40% afirmam
estar comprando com menos
frequéncia; 42% dizem que os pro-
dutos adquiridos mudaram signifi-
cativamente; e 46% consideram as

marcas mais importantes agora.

Paradoxo da parcimonia

Para muitos, o aumento do
volume de poupanca pode signifi-
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car um ritmo de recuperacdo mais
forte da atividade econdmica la na
frente, uma vez normalizado o qua-
dro de pandemia. O Banco Central
brasileiro, no entanto, considera
como risco o aumento da poupan-
¢a precaucional, que pode gerar
“reducdo significativa da demanda
agregada”.

Nos EUA, tendo em vista que
o consumo responde por mais de
dois tercos da economia, especia-
listas alertam que a velocidade e a
robustez da recuperacdo econ6émi-
ca dependerao do motivo que levou
ao aumento das taxas de poupan-
¢a: paralisacdo tempordria das ati-
vidades ou mudanca estrutural nos
habitos de consumo. Neste dltimo
caso, observam, as repercussoes
na economia podem ser severas.

Segundo o economista brita-
nico John Maynard Keynes, quando
as pessoas economizam durante
uma recessdo, o nivel de consumo
e investimento diminui, afetando a
producdo bruta, gerando mais de-
semprego (e perspectiva de poupan-

¢a futura) e atrasando o crescimen-

Para Keynes, o excesso de
poupanca em periodos
de crise faz cair o nivel de
consumo e investimento,
retardando o crescimento

to econémico. Em uma economia
saudavel, individuos e empresas
gastam livremente, e esse gasto
gera mais dinheiro amanhi. Em
uma economia doente, o dinheiro
fica parado e nao contribui para a
atividade econdmica. E o chamado
paradoxo da parcimonia (ou pou-
panga). Os hébitos de consumo de-
sempenhardo um papel importante
para definir se a recuperagdo da
economia ocorrera na forma de V,
W ou Visto, dizem economistas.

O Banco Central vé o aumen-
to da poupanga precaucional como
um risco para o mercado brasileiro
porque, segundo os seus técnicos,
mais dinheiro na poupanca signifi-
ca menos consumo - e ainda mais
dificuldades para as empresas do
Pais. Foi justamente esse ciclo que
se observou nos EUA na Grande
Depressdo, o qual pode levar a es-
tagnacdo, com a manutencdo das
taxas de juros, crescimento e infla-
¢do em niveis baixos por periodos
prolongados.

Por enquanto, parcela sig-
nificativa dos US$ 6 trilhoes inje-
tados na economia pelo governo
americano parecem ter ido para
o mercado de acdes, que cresceu
20% no segundo trimestre. A ex-
pectativa do governo é que a aber-
tura da economia global contribua
para que parte desses recursos
seja dedicada a novas contrata-
¢Oes, revertendo as taxas de em-
prego que hoje sdo inferiores as da
década de 50, quando as mulheres
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sequer participavam do mercado
de trabalho.

Previdéncia
Complementar

A exemplo do que vem aconte-
cendo no Brasil, até agora, poucos
participantes da Previdéncia Com-
plementar recorreram a saques das
contas individuais gerenciadas pe-
los fundos de pensdo nos Estados
Unidos. E o que mostra uma pesqui-
sa do “think tank” Commonwealth e
da Defined Contribution Institutional
Investment Association (DCIIA) junto
a trabalhadores de renda baixa e
média que possuem planos de Con-
tribuicdo Definida. As instituicoes
apuraram que cartOes de crédito
e cortes nas despesas estdo sendo
utilizados por esses participantes
para driblar, pelo menos por en-
quanto, os efeitos da pandemia.

Apenas 5% dos entrevistados
sacaram recursos das contas indi-
viduais, embora outros 7% plane-
jem fazé-lo nos préximos meses.
8% dos trabalhadores que vivencia-
ram corte nos rendimentos como
resultado da pandemia recorreram
aos recursos do plano, contra 2%
dos trabalhadores cuja renda per-
maneceu inalterada.

Em 2008, quando o mundo
também se viu diante de uma forte
recessao, observam os pesquisado-
res, 20% dos participantes suspen-
deram as contribuicoes na esteira
dos patrocinadores dos planos. Na
época, apurou-se que os trabalha-
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Ha quem enxergue na
pandemia uma oportunidade
de ampliacao do leque
de produtos ofertados
pelos fundos de pensao

dores de baixa e média renda ten-
dem a interromper mais as contri-
buigoes ao plano de aposentadoria
(10%) do que deixar de pagar as
contas (8%), pedir dinheiro em-
prestado a amigos ou familiares
(7%) ou vender bens (7%).

Flexibilidade e
contrapartida

Aprovada em 27 de marco, a
legislacao estadunidense CARES
(Coronavirus Aid, Relief and Economic
Security Act) conferiu maior flexi-
bilidade de acesso e suspendeu a
taxacdo de 10% sobre os saques
de recursos para montantes até
US$ 100 mil em determinados tipos
de planos de pensdo, contanto que
o participante devolva os valores ao
programa no prazo de trés anos. As
chamadas Distribuicoes Relaciona-
das ao Coronavirus (Coronavirus-
-related Distributions - CDRs) podem
ser disponibilizadas aos trabalha-
dores afetados pela pandemia me-
diante decisao do patrocinador.

Uma pesquisa do Conselho
de Patrocinadores de Planos da
América (Plan Sponsor Council of

POUPANCA» »

America - PSCA) realizada junto a
137 patrocinadores de planos CD
- 0os chamados 401(k) - constatou
que quase dois tercos dos progra-
mas (63,5%) estdo permitindo que
os participantes facam uso das
CRDs. Um terco (36,5%) dos em-
pregadores aumentou os limites de
empréstimos; 19,7% ainda aguar-
dam maiores desdobramentos; e
menos de 10% ja informaram que
nao irdo aderir aos dispositivos da
Lei CARES.

Uma pequena parcela dos pa-
trocinadores ouvidos pela pesquisa
(5%) suspendeu as contribuictes
para planos que demandam apor-
tes do participante e menos de 1%
descontinuou as contribuigoes aos
planos que ndo exigem a contra-
partida do empregado (os chama-
dos profit-sharing plans). 3% dos
empregadores estdo considerando
reduzir ou suspender as contribui-
¢oOes aos planos, mas ainda nao ha-
viam tomado uma decisdo até me-
ados de junho, quando a pesquisa
terminou. A suspensao dos aportes
patronais parece mais comum en-
tre as empresas de maior porte, ob-
servam os pesquisadores.

Em se tratando de planos
CD com 500 participantes ou me-
nos, 11,8% dos empregadores ja
haviam reduzido ou suspendido
a contrapartida no final de maio,
revelou outra pesquisa conduzida
pela gestora de planos Ascensus.
A suspensao dos aportes patronais
foi motivada sobretudo por inter-

rupcdes no funcionamento e/ou fe-
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chamento dos negdcios. O levanta-
mento evidenciou ainda que 93,1%
dos participantes ndo alteraram as
contribuicoes e 3,8% até mesmo
aumentaram os valores vertidos

aos planos.

Poupanca paralela

H4 quem enxergue na pande-
mia uma oportunidade de amplia-
¢do do leque de produtos ofertados
pelos fundos de pensdo, evitando,
consequentemente, eventuais sa-
ques da poupanca previdencidria.
Um desses produtos seria uma es-
pécie de poupanca paralela a conta
de aposentadoria, que permitiria
ao trabalhador acumular recur-
sos para situacdes de emergéncia.
Com desconto em folha, a conta
poupanca seria alimentada e, uma
vez atingido determinado patamar,
0s recursos extras passariam a ser
investidos para a aposentadoria.

Nos EUA, embora ndo haja
uma lei que discipline o assunto,
diversas empresas estdo em fase
de implantacdo de mecanismos
de poupanca adicional aos fun-
ciondrios. Em 2018, por exemplo,
a Prudential Financial se uniu a
organizacdo sem fins lucrativos
Prosperity Now para oferecer uma
solucdo de poupanga com deducio
em folha de pagamento de contri-
buigoes sobre a renda liquida.

A conta de poupanca pode
exigir dos patrocinadores a altera-
¢do dos documentos do plano CD.
No caso da Prudential, porém, ja

Os contatos telefonicos
oferecem um toque pessoal
num momento em que as
pessoas precisam de auxilio

financeiro e conexao humana

havia essa previsdo, e os registros
contabeis permitem que os parti-
cipantes visualizem com clareza
as duas piscinas de ativos. Outras
empresas vém desenhando rotas
proprias, como a manutencdo de
contas-corrente com o apoio de
instituicGes bancdarias e solugdes
providas por fintechs.

Adesao facilitada

Num momento em que mui-
tas pessoas sdo levadas a refletir
sobre assuntos financeiros e bus-
car maior protecio para si e suas
familias, também abre-se uma ja-
nela de oportunidade para que os
planos reforcem seus processos de
adesdo. Duas alternativas vém sen-
do empregadas com sucesso: ins-
cricGes fora do ciclo e atendimento
por telefone.

Os contatos individuais por
telefone (ou algum outro canal ex-
clusivo, pessoal, como aplicativos
de mensagens) sdo considerados
bastante Uteis ao permitir que os
participantes em potencial facam
perguntas especificas sobre ne-
cessidades financeiras proéprias e
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de familiares, levando a decisoes
mais conscientes. Muitos adminis-
tradores de planos de beneficios
oferecem ferramentas online para
ajudar na tomada de decisdes, mas
essas ferramentas, embora uteis,
tendem a ser de nivel relativamen-
te alto e podem fornecer apenas
orientacdes gerais.

Com atendimento fisico fora
de questdo, o suporte telefénico
ou online individualizado também
oferece um toque pessoal num mo-
mento em que as pessoas precisam
de orientacdo financeira e conexao
humana. A modalidade possibilita
o agendamento de conversas con-
forme a conveniéncia do interessa-
do, além da participacdo de todos
os membros da familia por meio
do recurso de “viva voz”.

Do ponto de vista da empresa,
a oferta de aconselhamento finan-
ceiro por telefone ou a realizacdo
de campanhas de adesdo fora dos
prazos usuais pode ter impactos
imediatos e de longo prazo, obser-
vam especialistas. Ao dar a forca
de trabalho a chance de contratar
ou incrementar o beneficio previ-
denciario, fornecendo respostas
para questionamentos de carater
mais pessoal, o empregador tende
a conquistar a lealdade e o maior
engajamento dos funciondrios,
retendo talentos e fomentando a
competitividade quando a econo-
mia se recuperar. ]

Por Flavia Silva
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SOLIDEZ
APESAR DA
CRISE

Maioria das fundacdes tem recursos suficientes

de vender ativos a precos subvalorizados

POR FLAVIA SILVA

crise desencadeada pelo
novo Coronavirus trouxe
inadmeros desafios para

as Entidades Fechadas de Pre-
vidéncia Complementar, com
forte impacto sobre os ativos (e
passivos) e, consequentemente,
sobre a solvéncia dos planos.
Felizmente, porém, numa reali-
dade distinta daquela observada
em outros mercados, as funda-
¢Oes brasileiras tém enfrentado
bem a pandemia - e seus efeitos
adversos - gracas a carteiras ro-

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

bustas e a mobilizacdo dos dife-
rentes stakeholders do sistema.
Logo no inicio da crise, va-
rias acOes foram pensadas em
termos de operacionalidade e
regulacdo, e posteriormente le-
vadas ao regulador CNPC (Con-
selho Nacional de Previdéncia
Complementar), sempre tendo
como foco central o participan-
te, assinalou Lucio Capelletto,
titular da Previc, em webinar re-
alizado pela Abrapp no més de
junho. “Numa situacdo dessa,
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para pagar beneficios por dois anos sem que haja necessidade
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a maior preocupagdo foi a liqui-
dez e a capacidade de honrar os
pagamentos dos planos.” Foram
feitos, de imediato, contatos tele-
fonicos para solicitar informagoes
das EFPCs acerca de diversos as-
pectos relevantes - governanga,
investimentos, liquidez, solvéncia,
situagdo do patrocinador - além de
antecipado o envio de dados con-
tabeis de 35 fundacdes, sendo 17
ESIs (Entidades Sistematicamente
Importantes) e 18 fundacdes sob
supervisdo permanente, que jun-
tas somam mais de 70% dos ativos
do sistema.

Na sequéncia, o supervisor
compreendeu que havia a necessi-
dade de verificar a situagédo de to-
dos os entes do sistema, 0 que mo-
tivou a realizacdo de uma pesquisa
mais ampla, com data-base em
30 de abril e entrega em 31/05. Os
dados obtidos foram entéo tabula-
dos e compartilhados na primeira
quinzena de junho. Esse novo le-
vantamento, cujo carater foi mais
quantitativo, abrangeu tanto as en-
tidades que ja haviam respondido
ao primeiro contato do supervisor
quanto as demais. No total, foram
consultadas 260 EFPCs, sendo 83
de patrocinio publico, 159 de patro-
cinio privado e 18 instituidas, além
das 17 ESIs e das 36 fundacgdes em

supervisao permanente.

Fluidez operacional

A pesquisa evidenciou a ado-
¢do do home office sem relatos de

28 | PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

qualquer dificuldade operacional:
os pagamentos de beneficios trans-
correram normalmente, e os aten-
dimentos a participantes e assisti-
dos vém sendo feitos por telefone,
chat, e-mail e outros canais. Algu-
mas entidades também relataram
a criacdo de comités de crise para
a andlise de cendrios e eventual
acionamento de planos de contin-
géncia caso a situacdo viesse a se
agravar, observa Capelletto.

No que se refere aos dérgios
estatutarios, em geral, o calenda-
rio regular de reunides, feitas por
videoconferéncia, foi mantido. Em
alguns casos, as atas passaram a ser
enviadas por e-mail para validacdo
fisica posterior, quando as ativida-
des forem normalizadas. “Algumas
entidades ndo conseguiram obter a
certificacdo digital a tempo, sobre-
tudo em meio a pandemia, mas to-
das envidaram esforcos para isso.
E uma curva de aprendizado que
veio para ficar”, analisa o Diretor
Superintendente da Previc.

Em se tratando do relaciona-
mento dos entes com a autoridade
de supervisdo, a conclusdo é de
normalidade.

“Algumas poucas

Levantamento da Previc
evidenciou a adocao
do home office pelas
EFPCs, sem relatos de

dificuldades operacionais

EFPCs ndo entregaram as infor-
macoes solicitadas no prazo, mas
nada que tenha trazido prejuizo
aos esforcos da supervisdo.”

Processo evolutivo

No que tange a governanca,
assinala Carlos Marne, Diretor de
Fiscalizacdo e Monitoramento do
orgdo, ficou evidenciado um claro
processo evolutivo. Ele explica que
foram feitas varias fotografias do
sistema, a primeira delas “tirada”
logo na decretacao de calamidade,
no dia 31 de marco. “Nesse mo-
mento, nada é mais importante
que a transparéncia. Essas foto-
grafias nos permitiram montar um
filme. Podemos afirmar que as en-
tidades vao sair da crise melhor do
que entraram.”

Ele argumenta que o primei-
ro formulario foi uma espécie de
indutor de comportamento, e que
inicialmente as fundagles tive-
ram dificuldade para estabelecer
rotinas nos o6rgdos colegiados, o
que aos poucos foi mudando. Gra-
dualmente, foram viabilizadas as
certificacOes e assinaturas digitais,
além de adotadas ferramentas ele-
tronicas bastante interessantes.
“Processos decisérios vém ocor-
rendo normalmente, inclusive nos
investimentos.”

O processo evolutivo também
foi observado na esfera adminis-
trativa. Hoje, quase todas as EFPCs
possuem site proprio; implantaram

trabalho remoto e ndo tiveram ne-
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cessidade de dispensa de colabo-
radores. 238 EFPCs afirmam que
ndo houve prejuizo nos servicos
prestados a participantes e assisti-
dos. “Pouquissimas fundacées se
comunicam com o patrocinador,
participantes e assistidos em perio-
dicidade maior que um més, sendo
que cerca de 30% o fazem diaria-
mente.” A exemplo do que ocorre
com participantes e assistidos, a
comunicacdo com o patrocinador
tende a ser virtual, sobretudo via vi-

deoconferéncia, telefone e internet.

Ritos de investimentos

Com relacdo aos investimen-
tos, muitas EFPCs analisaram suas
politicas, mas a maioria entendeu
que mesmo diante do cendrio ad-
verso, ndo haveria necessidade
de revisdo. A principal motivacdo
para a manutencgdo das politicas é
o cendrio de incerteza no mercado
financeiro. Capelletto explica que
as PIs (Politicas de Investimento),
projetadas para horizontes de
cinco anos, ja contemplam cena-
rios de turbuléncia. Portanto, as
revisdes realizadas foram mais no
sentido das premissas atuariais e
reducdo na exposicdo de riscos das
carteiras. “Era justamente isso que
noés queriamos, ou seja, que as en-
tidades fizessem seu dever de casa,
verificando as politicas de investi-
mento, estratégias, cendrios, com
as devidas adaptacOes”, opina o

titular da Previc.
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“Nesse momento, nada

é mais importante que a

transparéncia. Podemos

afirmar que as entidades

vao sair da crise melhor
do que entraram”

O levantamento também re-
velou preocupacédo das EFPCs com
o processo formal (ritos) de inves-
timento e desinvestimento, com to-
dos sendo devidamente mantidos.
A ampla maioria das entidades faz
o monitoramento dos investimen-
tos em periodicidade inferior a um
més, com numero significativo fa-

zendo isso diariamente.

Capacidade do
patrocinador

A Previc procurou ainda apu-
rar a capacidade do patrocinador de
manter as contribui¢des aos planos,
um foco de preocupagéo junto as 35
EFPCs pesquisadas inicialmente.
O levantamento, todavia, revelou
baixo nivel de dependéncia, ja que
a maior parte dos planos conta ape-
nas com as contribui¢des normais,
salienta Lucio Capelletto. “Nos pla-
nos grandes, que dependem de con-
tribuicbes extraordindrias, e cuja
inadimpléncia por parte desses
patrocinadores poderia trazer um
risco maior em termos de liquidez,

felizmente nada foi verificado.”
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No levantamento geral, 23 en-
tidades relataram problemas finan-
ceiros na empresa patrocinadora,
os quais poderdo ter reflexo nos pla-
nos; apenas 30 detectaram aumento
no numero de resgates; 57 eviden-
ciaram demanda por suspensdo de
contribuicées normais em planos
CD ou CV; 14 por contribuicoes ex-
traordindrias em planos BD ou CV;
e 43 por resgate parcial em planos
CD ou CV. “O resgate é um instituto
permitido em planos instituidos.
Como hoje se discute a sua amplia-
¢do, esse é um dado relevante para
estudo”, assinala Marne. Outra in-
formacdo relevante - e ao mesmo
tempo preocupante - foi o relato de
onze entidades por demanda de re-
tirada de patrocinio, acrescenta.

Solvéncia e liquidez

Sob a dtica da liquidez, ne-
nhuma ESI apresentou problemas
ou dificuldades para o pagamento
de beneficios. “Nao, havia, portan-
to, necessidade de realizacdo de
ativos a precos subvalorizados, e
isso é muito importante”, observa
Capelletto.

Na amostra mais ampla, ape-
nas 50 entidades disseram existir
necessidade de realizacdo de ativos
para o pagamento de beneficios.
“Problemas de liquidez nos planos
sdo muito pontuais, e o sistema
estd atento a esse risco. Mais de um
terco das EFPCs fez plano de con-
tingéncia para o risco de liquidez”,
diz Marne. 245 planos informaram
a autoridade de supervisdo que ndo
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deveriam apresentar problemas de
liquidez nos préximos doze meses.
“Na data da conclusdo da pesquisa,
apenas nove entidades indicaram
dificuldades dessa natureza. Sao
planos que ja vinham com proble-
mas, os quais foram apenas agrava-
dos pela pandemia, e que ja estdo
sendo monitorados pela supervi-
sd0”, acrescenta o Diretor de Fisca-
lizagdo e Monitoramento da Previc.

Em margo, a crise deteriorou
significativamente o valor dos ati-
vos, com impacto negativo relevan-
te sobre a solvéncia dos planos. Os
prejuizos foram maiores nas enti-
dades com maior exposi¢do a renda
variavel, mas a elevada volatilidade,
por outro lado, viabilizou certa re-
cuperacdo nos meses seguintes.
“O que ocorreu em marco se equi-
para ao que aconteceu la no final
de 2016, quando vinhamos de um
processo decrescente de déficits
e aumento dos superavits. Tanto é
que no final de 2019 tivemos um re-
sultado liquido positivo de 400 mi-
lhoes”, salienta Capelletto. Influen-
ciaram o indicador outras questoes
intrinsecas como a reducéo de taxas
de juros a patamares minimos, que
afetaram as metas atuariais, além
do aumento da longevidade. “Essas
questdes ja sdo tratadas rotineira-
mente”, assegura.

Para o Diretor-Superinten-
dente da Abrapp, Luis Ricardo
Martins, a pandemia encontrou o
sistema forte e pujante. “Tinhamos
um agregado superavitirio de 10
bilhdes em janeiro. Passamos pela
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reforma, criamos os planos fami-
lia, e tinhamos solidez superior
a 100%, conforme apontado pela
propria Previc.”

A projecdo de resultado agre-
gado da EFPCs para o exercicio de
2020 confirma o poder de resili-
éncia do segmento: 17 entidades
previam superavit com reversao;
104 projetavam superavit, 34 vis-
lumbravam déficit (desequilibrio)
com necessidade de equaciona-
mento; e 66 esperavam déficit.
Os resultados completos dessa
fotografia inicial do sistema estdo
disponiveis na pagina da Previc.

Mais recentemente, a Previc
publicou a 5% edicdo do Relatério
de Estabilidade da Previdéncia
Complementar (REP), que confir-
ma alguns desses indicadores e
altera outros, conforme consta no
box na pagina 32.

Segunda chance

No Canad4, o nivel de solvén-
cia dos planos de Beneficio Defi-
nido subiu para 95,4% no segundo
trimestre, uma leve melhora em

relacdo aos 89,1% registrados no

Os planos regulados
pelo governo federal
canadense foram
desobrigados de corrigir
déficits até o final do ano

fim do primeiro trimestre, informa
a consultoria Aon. Em meados de
marco, no auge da crise gerada pela
pandemia, a solvéncia dos planos
BD canadenses chegou a 82,5%.

No segundo trimestre, o retor-
no médio dos ativos foi de 11,5%,
contra 9% negativos no trimestre
anterior. Em contrapartida, a que-
da na rentabilidade dos titulos fez
o volume de passivos aumentar
2,2%. “E quase como se tivéssemos
a chance de comecar de novo. Mais
do que nunca, é hora de avaliar ris-
cos e estudar as op¢des disponiveis
para gerenciar a solvéncia antes
que outro evento atinja os planos”,
afirma William da Silva, Diretor de
Solucdes para Aposentadoria da
Aon no Canada.

O Departamento do Tesouro
ja informou que os patrocinadores
de planos de pensao regulados pelo
governo federal estdo desobrigados
de efetuar pagamentos para corri-
gir déficits até o final do ano. Em
condi¢des normais, os planos de-
ficitarios precisariam receber con-
tribuicGes extraordindrias da patro-
cinadora a fim de sanar quaisquer
desequilibrios em até cinco anos.

Reversao das perdas

De acordo com a Willis Towers
Watson, o status de fundeamento
dos planos BD de 366 empresas
americanas do indice Fortune 1000
chegou a 82% em 30 de junho,
contra 79% no final do primeiro
trimestre e 87% em dezembro de
2019. “A recuperagdo dos mercados
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financeiros nos dltimos trés meses
ajudou a reverter quase 40% das
perdas sofridas no primeiro trimes-
tre”, declarou, por meio de nota, o
Diretor Sénior de Aposentadoria da
consultoria, Joseph Gamzon. “Se
ndo fosse pela reduciio das taxas
de juros corporativas no segundo
trimestre, os planos teriam recupe-
rado ainda mais o que perderam.”

O déficit agregado dos planos
totalizou US$ 325 bilhdes no final de
junho, abaixo dos US$ 365 bilhdes
no final de marco, mas acima do
déficit de US$ 222 bilhGes registra-
do em dezembro de 2019. As obriga-
¢Oes atingiram US$ 1,84 trilhdo em
30 de junho, em oposi¢do a US$ 1,76
trilhdo em 31 de marco e US$ 1,75
trilhdo no final de 2019. Os ativos,
por sua vez, passaram de US$ 1,40
trilhdo no final do primeiro trimes-
tre para US$ 1,52 trilhdo no segundo
trimestre, enquanto os retornos se
mantém, na média, ligeiramente
positivos no primeiro semestre de
2020. A Willis Towers Watson sa-
lienta, no entanto, que os resultados
podem variar significativamente de
plano para plano, dependendo das
classes de ativos investidas.

As acOes domésticas de em-
presas de pequeno e médio porte
tiveram o melhor desempenho nos
ultimos trés meses, com retornos
de 27% ap6s perdas de 30% no pri-
meiro trimestre. Em seguida vém
as agOes domésticas “large cap”,
que retornaram 21% apds perde-
rem 20% no trimestre anterior. Os
titulos corporativos com maturida-
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Nos EUA, o indice
médio de solvéncia
dos planos publicos

chegou a 66%
em marco

de longa retornaram 11% depois
de perderem 5% no primeiro tri-
mestre, enquanto os titulos publi-
cos de longo prazo permaneceram
estaveis apds subirem 21% nos trés
meses iniciais de 2020.

Os planos publicos do pais
encerraram o exercicio, em junho,
com pequenos ganhos, uma revi-
ravolta dramadtica apds perderem
cerca de US$ 1 trilhdo no primeiro
trimestre, quando a pandemia der-
rubou o mercado de agOes. Gragas
as grandes medidas de estimulo
monetdrio e fiscal do governo, os
fundos de aposentadoria estaduais
e municipais, que investem cerca de
metade de seus ativos em agoes do-
mésticas e no exterior, retornaram
aproximadamente 1,9%, de acordo
com a analise do Bank of New York
Mellon Corp. Ja a Moody’s estima re-
tornos anuais na ordem de 1%.

O pacote de estimulo e a
uma reabertura gradual da eco-
nomia fez o mercado acionario
americano crescer 20%, o melhor
trimestre em mais de 20 anos.
Os retornos robustos do segun-
do trimestre elevaram os indices

médios de solvéncia dos planos

SOLVENCIA»»

publicos para 71,3% ante 66% em
marco e 75% no final de 2019, re-
vela o Indice Milliman 100 Public

Pension Funding Index.

Reino Unido

O déficit agregado dos planos
de Beneficio Definido (DB) do Rei-
no Unido aumentou mais de £30
bilhdes apenas no més de junho,
totalizando £270 bilhdes, segundo
o Indice Skyval da PwC, que anali-
sa a saude financeira de mais de 5
mil planos BD corporativos do pais.
O volume agregado de passivos
atingiu a impressionante marca de
£2.050 bilhoes, enquanto os ativos
permaneceram estdaveis em £1.780
bilhdes. A deterioracdo da posi-
¢do de fundeamento se deveu, em
grande parte, a um ligeiro aumen-
to nas expectativas de inflacdo de
longo prazo, diferente do ocorrido
em meses anteriores, quando fo-
ram registradas quedas nos valores
dos ativos ou nas taxas de juros de
longo prazo, dizem especialistas.

Entre as 350 maiores em-
presas listadas do Reino Unido,
o déficit agregado de planos BD
aumentou de £72 bilhdes para £90
bilhGes em junho, o maior ja regis-
trado desde 2016, informa a Mercer.
O motivo foi o aumento do volume
de passivos, que passou de £933 bi-
lhoes para £957 bilhdes ao longo do
més. O volume de ativos dos planos
cresceu £6 bilhoes, totalizando £867
bilhoes. Com isso, houve uma piora
do indice de solvéncia, atualmente
em 92%, o menor desde 2017.
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O Pior ficou para tras

Relatério de Estabilidade da Previc
indica recuperacao dos ativos
nos meses de abril a junho

Publicada em meados de julho, a 52 edi¢do do Relatorio de Es-
tabilidade da Previdéncia Complementar (REP), produzido pela
Previc, traz uma radiografia do segmento no encerramento do
exercicio de 2019, bem como a evolugdo das EFPCs no primeiro
semestre deste ano, durante a fase mais aguda da crise sanitaria
mundial.

O relatério afirma que “houve significativa melhora na solvén-
cia dos planos de beneficios, o consistente declinio de déficits e o
crescimento de superavits a partir de 2015” resultando em saldo
superavitario de RS 400 milh&es no final de 2019. O total de ativos
aproximou-se de RS 1 trilhdo, com crescimento de 10% em relacdo
a 2018, o equivalente a 13,7% do PIB em dez/19. A rentabilidade
dos investimentos alcangou 14,5%, e a taxa atuarial média do sis-
tema foi de 4,70% no periodo.

Em 2019, 79% dos planos apresentaram indice de Solvéncia
(IS) superior a 0,95, “em niveis considerados satisfatério, bom e
muito bom”. Na outra ponta, o percentual de planos com IS in-
ferior a 0,95 passou de 27%, em 2017, para 21% em 2019, com
apenas 3% registrando IS inferior a 0,7 (menos de 1% do total de
ativos BD do segmento).

Nas Entidades Sistemicamente Importantes (ESIs), também
houve evolugdo positiva do indice. “Cabe ressaltar que a grande
maioria dos planos apresentava indice superior a 1 em 2019, res-
salta o estudo, referindo-se a essa fatia do mercado. Os poucos
programas que continuam a registrar déficits elevados permane-
cerdo sob monitoramento especial do supervisor.

O déficit consolidado de RS 6 bilhdes, em 2018, sofreu redu¢do
de 50%, passando para RS 3 bilhGes no final de 2019 gragas aos
bons retornos nos investimentos e programas de equacionamento
em vigor. “As EFPCs ndo-ESI também apresentaram melhoria na
solvéncia, com resultado positivo agregado superior a
RS 3,4 bilhGes, determinante para tornar positivo o re-
sultado liquido agregado do sistema”, diz a Previc.

No que tange a capacidade de pagamento dos pla-
nos em curto e médio prazos, o indice de Liquidez
Ampla (ILA) médio de 2,0 indica que a maior par-
te detém ativos realizaveis duas vezes superior as
obrigacBes para os préximos cinco anos. Ja o In-
dice de Liquidez Restrita (ILR) médio dos planos

BD - que considera somente os fluxos financeiros advindos de titu-
los de renda fixa no prazo de cinco anos em relagdo as obrigagGes
projetadas - foi de 1,0. “O ILR menor do que 1 verificado em alguns
planos sugere a necessidade de realizagdo de ativos de renda fixa
antes do vencimento, ou de outros ativos, para fazer frente as ne-
cessidades de caixa projetadas para os préximos cinco anos”, diz o
relatério. Os poucos planos com ILA inferior a 0,5 estdo sob estrei-
ta supervisdo do supervisor.

Crise

As EFPCs brasileiras foram fortemente impactadas pela crise,
que acarretou num déficit liquido consolidado de R$ 53,4 bilhdes
no més de marco. Ainda assim, afirma a autoridade de supervisao,
o sistema mostrou resiliéncia, “mantendo o regular funcionamen-
to e com liquidez suficiente para honrar seus compromissos”.

“A crise ocasionada pela pandemia do Covid-19 deteriorou
significativamente o valor dos ativos financeiros, sendo que a sol-
véncia foi negativamente impactada”, diz Licio Capelletto, titular
da Previc. A quantidade de EFPCs em situacdo de solvéncia criti-
ca, inferior a 0,7%, aumentou de 3% para 7%. Segundo o relatério,
os déficits foram ocasionados por resultados negativos nos inves-
timentos na data-base de marco de 2020, quando a rentabilidade
acumulada atingiu patamar negativo de 4%.

“Passada a fase aguda inicial, ressalta-se que os pardmetros
econdmicos apresentaram melhora no decorrer dos meses de
abril e maio, e a Bolsa apresentou recuperagao, com reflexo posi-
tivo na rentabilidade agregada das EFPCs”, assinala Capelletto. Ele
ressalta, ainda, que mesmo com a crise, o sistema possui liquidez
em volume confortavel, sem risco quanto ao pagamento de bene-
ficios no prazo médio dos préximos 24 meses.

A autoridade de supervisdo acredita que o pior ficou para
tras. Assim, mantida a recuperagdo econdmica, a expectativa é de
retorno ao patamar de crescimento pré-crise. “A elevada volatili-
dade do mercado torna incerta qualquer estimativa quanto aos
resultados para 2020, mas a recuperacdo observada nos ultimos
meses sinaliza tendéncia de resultados positivos e de reducdo de

déficits”, resume o Diretor Superintendente.

Apesar das dificuldades, as perspectivas da Previdén-
ciaComplementar Fechada no Brasil sdo de crescimento,
harmonizacdo das regras e maior diversificacdo na alo-
cacgdo de ativos, prevé a Previc, que também vislumbra

o uso intensivo de tecnologia e inovagdo de forma
a possibilitar a oferta de produtos e servigos ali-
nhados as atuais necessidades dos participantes.

Leia o relatério na integra aqui. | |
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CONECTA
PREPARA NOVA
PLATAFORMA DE SERVICOS

cios que possa auxiliar as

Proposta é oferecer as ma plataforma de nego-
entidades o servico

EFPCs em toda a jornada

Comp[eto de venda do participante, desde o con-
vencimento a fidelizagdo. Essa

de planos, dificuldade

¢ a proposta da Central de Servi-

que predsa ser gos, nova frente que estd sendo
desenvolvida pela Conecta, em

Su perada frente aos
NOoVOoS tem pos rentemente do modelo adotado

parceria com a Abrapp. Dife-

até aqui, em que a Conecta atu-
ava como ponte entre parceiros
e as EFPCs, a nova plataforma
permitird a contratagdo direta
dos mais variados servicos.
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O novo projeto
entraem
operacao em
tempo para

o Congresso
da Abrapp

“Neste momento em que estamos
falando de fomento, da expanséo do siste-
ma, a grande dor é a questdo das vendas.
Primeiro porque ndo estdvamos habitua-
dos a essa atividade na modelagem antiga,
em que o relacionamento era muito mais
voltado para o RH das patrocinadoras”,
ressalta Claudia Janesko, Superintendente
Executiva da Conecta. Com os planos ins-
tituidos e, principalmente, com os planos
familia, essa passou a ser uma necessida-
de, diz ela.

Venda essa que segue um script bem
diferente dos planos tradicionais, patroci-
nados, em que o principal argumento de
venda era a contrapartida contributiva por
parte da patrocinadora. Sem esse argumen-
to, surgiu a necessidade de conhecer o per-
fil do participante, a fim de se estabelecer
novo atrativo de venda. As entidades, ent3o,
perceberam que ndo estavam habituadas a
esse desafio, justamente por nao terem ex-
periéncia de venda e marketing e auséncia
de canal de distribuicdo em escala.

Daidentificacdo dessa caréncia veio o
primeiro insight, que foi o de que a empre-
sa passasse a oferecer o servigco de venda
para as associadas. “Comecamos a avaliar
isso no ano passado como uma possibili-
dade. A estrutura da Conecta hoje esta vol-
tada para a intermediacdo e o modelo de
gestdo de negdcios é um pouco diferente”,
lembra Janesko.

A Conecta, entdo, buscou a parceria
de consultoria, que apresentou um estudo
de viabilidade apds a reunido de Plane-
jamento Estratégico da Abrapp, quando
a necessidade da plataforma de servigos
foi reforcada. O estudo de viabilidade foi
aprovado pela diretoria e o novo projeto
deve entrar em operacdo no prazo de qua-
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tro meses. “Queremos estar a todo vapor
durante o Congresso da Abrapp”, adianta
Janesko.

Além das informagdes colhidas no
estudo de viabilidade, a Conecta traz para
o projeto as informacdes acumuladas em
toda a grade de eventos da Abrapp realiza-
dos em 2019. A empresa esteve em todos
eles, fossem de RH, atudria ou qualquer
outra agenda, permitindo estar mais perto
das entidades e, assim, conhecer melhor
suas necessidades. Desse conhecimento,
veio também a certeza de que a automacéo
tecnolégica é fundamental para baratear
o custo e trazer agilidade ao processo de
venda individual. Por isso, as solucdes
tecnolégicas e de automacao estdo no foco
da atuacdo, assim como o custo.

Um dos gargalos identificados esta-
va na chamada “jornada do participante”,
que comec¢a com a primeira abordagem,
até ele entrar na entidade. Nesse processo,
que passa por diferentes dreas, por alguma
razio, havia perdas ou descontinuidade. E
para evitar essa perda que a plataforma
trard uma linha completa para identificar
quem € esse potencial participante até que
ele esteja filiado ao plano. Para isso, tam-
bém serdo oferecidas solucdes de atendi-
mento e relacionamento.

A Central de Servicos vem com
dois grandes pacotes iniciais, que é o de
marketing e vendas, e o de atendimento e
relacionamento. A EFPC pode contratar os
dois ou escolher apenas um. Entdo serdo
criados moédulos de servigco de acordo com
a necessidade de cada uma. A primeira
etapa de tudo é um diagndstico para ava-
liar a real necessidade.

Diretora da consultoria Inovativado-
ra, Valéria Jureidini acrescenta que a ideia
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é trazer transformacdes digitais em toda a
jornada do cliente, desde o momento em
que ele manifesta interesse por um plano
de previdéncia até o final. “Estamos pro-
pondo para as entidades que elas tenham
uma jornada toda automatizada e com
uma experiéncia diferenciada”, diz. “Mui-
tas ainda ndo iniciaram esse processo; é
tudo muito novo.”

Caberd a Conecta fazer a pesquisa de
mercado para identificar quem é o bom
fornecedor, além de trabalhar com o mo-
delo de precificagido e oferta. “Essas solu-
¢Oes tecnoldgicas tém um custo de setup
que, na forma de contratagdo direta pe-
las entidades, sdo replicados uma a uma.
Quando contratamos uma central Unica,
esses custos sdo diluidos, ou seja, é uma sé
estrutura compartilhada por varias entida-
des”, ilustra Janesko.

Outro servigo que poderd ser contem-
plado pela nova plataforma é o de educa-
¢do financeira, comunicacdo ou mesmo
de producdo de contelddo. Neste quesito,
alias, a plataforma permitird a definicéo
de todo o conceito, incluindo vendas,
marketing e relacionamento. “Na largada,
talvez a gente ndo consiga estar com tudo
isso, mas ele serd implementado”, anteci-
pa a Executiva.

A crise da satude levou todo mundo a
buscar soluctes de forma mais agil, com
alto padrdo de mercado e de inteligéncia,
de forma integrada e trazendo dados di-
ferentes. Até entdo, os servicos eram des-
centralizados e funcionavam por uma de-
manda especifica, dentro de um grupo de
parceiros. Esse modelo, de intermediacéo,
nfo vai deixar de existir, mas agora sera

acompanhado de uma nova possibilidade.
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Ambiente para startup

Outra frente ajustada aos novos tem-
pos que vem sendo conduzida pela Abrapp
e pela Conecta é o Hupp!, primeiro hub vol-
tado exclusivamente para a previdéncia pri-
vada. Concebidos para serem espacos fisi-
cos divididos entre diversas startups, os hubs
tém se popularizado na area de finangas e,
pela primeira vez, chegam ao ambiente da
previdéncia. Com a pandemia, o projeto
teve que se adaptar ao cendrio atual e sera
organizado de forma totalmente virtual.

As Entidades Fechadas de Previdén-
cia Complementar parceiras no processo
de desenvolvimento de solugdes para o
sistema junto as startups ja foram anun-
ciadas. Sao elas: Mais Futuro; Capef; BRF
Previdéncia; Previ; Valia; Previnorte; Fun-
presp-Exe; Viva Previdéncia; PrevBosch;
Fundagdo Real Grandeza e Fundacdo Itau
Unibanco.

Essas entidades vdo compor um gru-
po de acompanhamento do primeiro ciclo,
que terd duracdo de nove meses, incluin-
do processo de selecdo das 15 startups que
vdo desenvolver as solucoes. As entidades
parceiras também terdo o compromisso
de absorver a etapa de Provas de Conceito,
onde serdo validadas as solucdes.

Todas as informagoes sobre o projeto
estdo disponiveis no sitewww.hupp.digital,
que aponta uma série de vantagens para
quem aderir ao programa. Para as EFPCs,
estdo, por exemplo, a possibilidade de
relacionamento direto com as startups; o
acesso a projetos de inovacdo e a novas
tecnologias do setor, além da identifica-
¢do de novos fornecedores. Também ha
a oportunidade de troca de experiéncias,
diagnostico conjunto de problemas e rela-

cionamento.

CONECTAM)»

As entidades
parceiras no
desenvolvimento
de solucdes junto

as startups ja
foram anunciadas
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A lista de
Servicos
esperados do
hub é extensa,
de marketing

a big data

“Nés comecamos a estruturar esse
projeto trabalhando com um modelo
setorial, em que a Abrapp elegeu a Co-
necta para ser o brago administrativo e a
LM Ventures para cuidar da parte técnica’”,
explica Janesko. “Geralmente, o modelo
adotado é de coworking, mas identifica-
mos que estamos trabalhando com uma
estrutura de abrangéncia nacional e, ini-
cialmente, pensamos em um modelo hi-
brido - virtual e fisico. Com a pandemia,
levamos tudo para o formato virtual.”

A lista de servicos esperados é exten-
sa e inclui itens como gestéo financeira e
backoffice; sistemas de gestdo e automacgao
de operagio financeira; sistemas de inves-

timento; infraestrutura; tecnologias que

®

Calendario de
Obrigacdes

APRIMORE A GESTAO DE SUA ENTIDADE
ATRAVES DO MONITORAMENTO DE
OBRIGACOES LEGAIS E PROPRIAS

Sistema gratuito oferecido as associadas
que disponibiliza nao somente os prazos
estabelecidos pela legislacao vigente para
o regime de previdéncia complementar
fechado, como também, possibilita o
monitoramento de seu cumprimento em
cada EFPC, por meio de mensagens de
alertas e controle das acoes executadas.

Informacdes adicionais poderao ser obtidas no Abrapp Atende:
(11) 3043-8783/8784/8787
abrappatende@abrapp.org.br | abrapp.org.br

facilitem o pagamento e transferéncia de
recursos; marketing e fidelizacdo, além, é
claro, de Inteligéncia Artificial; Analytics
e big data.

No final do primeiro ciclo, vem a par-
te decisiva do projeto, que sdo as provas de
conceito. “Vamos trazer essa solucdo para
dentro da estrutura e ver se ela é vidvel de ser
implementada. Sendo vidvel, a Conecta vai
trabalhar na distribui¢do”, explica Janesko.
As entidades parceiras que investirem nas
provas de conceitos das solucdes (POCs),
em funcdo dos investimentos realizados,
terdo vantagens na aquisicao das mesmas,
conforme previsto no edital de chamada. B

Por Debora Diniz




COMPARTILHAMENTO DE RISCOS»»

AVANCA A
MITIGACAO DE

RISCOS BIOMETRICOS

. ros Privados (Susep) publi-
CNSP consolida cou a Resolucdo CNSP n° 385,

normas anteriores de 09/06/2020, que atualiza as regras
de contratagao de seguros pelos pla-

R@SO[UQéO do n Superintendéncia de Segu-

e Previc poe

nos geridos pelas Entidades Fecha-
em discussao das de Previdéncia Complementar.
Em vigor desde 1° de julho, a nova

nova tabua de

morta lld 3 d e guros Privados revoga regramentos
anteriores - mais especificamente

norma do Conselho Nacional de Se-

as ResolucGes n® 119, de 2004, e a
Resolugdo n° 345, de 2017. No seu
corpo, alguns ajustes importantes.
“O principal papel foi a consoli-
dac¢do”, diz o atuario Jodo Marcelo
Carvalho, Consultor do Escritério
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A norma promove
coberturas mais
amplas, ndao
limitadas ao
seguro de pessoas

Santos Bevilaqua Advogados. Também
figura na pauta do sistema a discussdo
sobre tabuas atuariais, assunto colocado
em consulta publica pela Previc recente-
mente.

Alinhada ao Decreto n° 10.139/2019
da Presidéncia da Republica, que dispde
sobre a revisdo e consolidacdo de atos
normativos, a Resolucao do CNSP sinaliza,
sobretudo, que o governo brasileiro esta
atento ao desenvolvimento do mercado
de compartilhamento dos riscos atuariais
dos fundos de pensdo, enfatizam especia-
listas. Trata-se de um mercado ja bastante
desenvolvido em outras partes do mundo,
como Canada e Reino Unido, mas que por
aqui ainda encontra dificuldades como
precos altos e escassez de produtos moti-
vada, em alguns casos, pela propria falta
de demanda.

A primeira mudanca introduzida
pela nova Resolucéo, no seu Artigo 2°, é a
que limita a comercializacdo de seguros
de peculio as seguradoras autorizadas a
operar planos de previdéncia. Ja havia
previsdo para que as contratacdes fos-
sem feitas por intermédio de seguro ou
peculio, argumenta Jodo Marcelo Carva-
lho. O dispositivo apenas determina que
neste ultimo caso, a seguradora esteja
autorizada a operar planos de Previdén-
cia Complementar. “Trata-se de um re-
forco que, a meu ver, ja estava implicito
na norma anterior.”

Outra mudanca, introduzida no Ar-
tigo 5° por sua vez, confere um detalha-
mento maior ao periodo de diferimento
dos planos, até entdo inexistente. A nor-
ma define que o participante ou assistido
poderd aderir ao contrato celebrado entre
a seguradora e a EFPC em trés momen-
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tos: (a) antes da data de concessdo do
beneficio de renda pela EFPC; (b) na data
de concessio do beneficio de renda pela
EFPC; ou (c) ao fim do pagamento do be-
neficio de renda pela EFPC.

A Resolucdo CNSP n° 385 também
deixa claro, em seu Artigo 13° que no
seguro de indice biométrico, “as taxas
biométricas estimadas serdo fixadas no
contrato de seguro e devem ter estreita
relacdo com o grupo de participantes
da EFPC a que se refere”. As taxas bio-
métricas observadas podem ser obtidas
de outra populacdo somente se houver
estreita relacdo com o referido grupo de
participantes.

Stop Loss

Diversos especialistas entendem, no
entanto, que a grande novidade da Reso-
lugdo n° 385 € o seu Artigo 19°, que trata
da estruturacdo do seguro de Stop Loss (ou
limite de perdas) para os planos de Benefi-
cio Definido (BD) e Contribuicdo Variavel
(CV). Para Carvalho, porém, a Unica mu-
danca é que, no final, hd referéncia expli-
cita aos planos de Contribuicdo Variavel,
e nio apenas aos de Beneficio Definido.
“N&o ha novidade, mas reforco do que ja
estava implicito, dado que no plano CV ha
duas partes: o CD e o BD”, assinala. Ainda
assim, o avango é tido como importante
por dar maior clareza regulatéria ao meca-
nismo, reforcando-o, e assim promovendo
coberturas mais amplas, ndo limitadas,
necessariamente, ao seguro de pessoas.

O seguro de Stop Loss tem por obje-
tivo garantir a estabilidade operacional
do segurado (fundo de pensdo) face aos
compromissos por ele assumidos peran-
te os participantes e assistidos, median-
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te a assuncao da parte do(s) risco(s) que
supere(m) a(s) franquia(s) estabelecida(s)
contratualmente. Assim, as entidades po-
dem, por exemplo, arcar com o pagamen-
to de beneficios até determinado limite e
contratar um seguro que cubra quaisquer
excedentes.

O processo de consolidacdo promo-
vido pelo CNSP é muito importante ao
trazer maior clareza e segurancga as ope-
racOes e as partes envolvidas, concordam
especialistas. Todavia, o trabalho também
requer a andlise criteriosa das regras an-
teriores e atuais, ressalta Carvalho. “O
processo exige uma atencdo muito grande
das entidades supervisionadas para ver o
que de fato mudou.”

Quatro operagoes

No ambiente de compartilhamento
de riscos doméstico, conforme prevé a
Resolugdao CNPC n° 17/2015 e reforca a Re-
solucdo CNSP n° 345/2017, ha basicamen-
te quatro operacoes: invalidez de partici-
pante, morte de participante e assistido,
sobrevivéncia de assistido e desvio de
hipdtese biométrica. As duas primeiras
ja sdo feitas de forma bastante corriquei-
ra pelas entidades, que intermediam o
acesso, pelo participante, a uma apélice
coletiva de seguro.

O risco de sobrevivéncia é coberto
por um seguro que também ja estd ope-
rando, embora ainda em pequena escala.
“Ele se acopla a planos de Contribui¢do
Definida para que seja possivel oferecer
renda vitalicia. A tendéncia é que se torne
cada vez mais comum, pois as segurado-
ras estdo licenciando novos produtos”,
explica Carvalho.
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No que se refere ao seguro de desvio
de hipétese biométrica, que inclui os cha-
mados “swaps de longevidade”, s6 é pos-
sivel securitizar a tdbua de mortalidade,
além da tabua de entrada em invalidez,
entre outras hipdteses menos relevantes.
Ndo é autorizada a securitizacdo de taxa
de juros e outros componentes financei-
ros dos planos, assinala o atuario. A Lei
Complementar n° 109, em seu Artigo 33°,
Paragrafo 1°, também veda a transferén-
cia de participante e assistidos - e das
reservas constituidas - a seguradoras na
aposentadoria (os chamados buyouts, po-
pulares no exterior), embora esteja pre-
vista uma eventual autorizacdo da Previc
para operagOes dessa natureza.

A expectativa é que em algum mo-
mento as seguradoras brasileiras estrutu-
rem um modelo de seguro que neutralize
o fluxo de caixa de um fundo de pensdo em
razdo de oscilacGes decorrentes de morte/
sobrevivéncia, diz Jodo Marcelo Carvalho.
“Isso ainda ndo existe no Brasil porque a
meu ver falta procura, sobretudo dos pa-
trocinadores, que seriam os maiores inte-
ressados.” Como também n#o houve, por
parte das seguradoras, indicacao de que
no atual momento esse tipo de produto
pudesse gerar negdcio relevante, ainda é
cedo para discutir custos. “Os precos ten-
dem a diminuir com o tempo, mas ainda
ndo chegamos nessa etapa. Trata-se de um
produto complexo, que quando comegar
a operar demandard uma adaptagdo nor-
mativa, incluindo incentivos e contrapar-
tidas”, assinala o atudrio.

O compartilhamento de riscos esta
previsto no Planejamento Estratégico
da Abrapp para o triénio 2020-2022 na

forma de contribuicdo do sistema para

Falta no mercado
brasileiro um
seguro que
neutralize os
fluxos de caixa
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Minuta de IN

da Previc prevé

0 emprego padrao
da Tabua AT-2000
pelas EFPCs

o desenvolvimento de solucdes para a
securitizacdo do passivo. A terceirizagdo
de riscos adquire especial importancia no
atual cendrio de baixa histérica dos juros,
aumento da longevidade e enorme incer-
teza econOmica, defendem especialistas.

Consulta publica

No dia 9 de julho, a Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar
(Previc) abriu consulta publica para tratar
da nova Instrucdo de Atudria que regu-
lamenta a Resolucdo n° 30 do CNPC, que
trata de aspectos relacionados a solvéncia
dos planos de beneficios. Os interessados
tiveram entre os dias entre 09 e 24 de julho
para participar acessando area especifica
na pagina eletrénica da autoridade.

Segundo a Previc, “A proposta nor-
mativa traz como principais inovacgoes a
defini¢cdo de tdbua de mortalidade geral
de referéncia para o segmento e definigdo
de parametros mais especificos para rea-
lizagdo dos testes de aderéncia”, além de
esclarecimentos sobre conceitos e outros
dispositivos da norma.

Atualmente, sdo estabelecidas
como pardmetro minimo na legislacdo
do setor as tdbuas de mortalidade AT-83
e AT-2000 (para distribuicdo de supera-
vits), construidas com base em dados
coletados no mercado securitdrio dos
Estados Unidos. A minuta de IN colocada
em consulta publica prevé o emprego da
Tabua AT-2000 (Male e Female) como ta-
bua padréo pelas EFPCs.

Segundo fontes ouvidas pela Revista
da Previdéncia Complementar, a propos-
ta deve ser bem recebida pelo sistema. A
norma anterior definia uma tabua mini-

ma; agora, seria estabelecida uma tabua
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padrao a ser utilizada quando néo for pos-
sivel a realizacdo de testes. O normativo
também da ao atudrio a possibilidade de
continuar realizando os seus testes e as-
sim adotar uma tdbua diferente, que gere
expectativa de vida maior ou menor do
que a AT-2000.

Um item da minuta de IN que deve
encontrar resisténcia dos gestores refere-
-se a fixagdo da necessidade de realizagdo
de pelo menos dois testes estatisticos para
averificagdo da tabua entre trés previstos
pela Previc. Esse ponto ndo deve ser bem
aceito porque existe, além dos trés testes
listados pelo supervisor, diversos outros
que o atudrio pode langar mao, ficando,
na visdo de especialistas, dentro da dis-
cricionariedade técnica do profissional.
Caberia a ele, portanto, avaliar quantos e
quais testes estatisticos devem ser realiza-
dos, ndo sendo adequado, portanto, que a
norma disponha sobre isso.

A proposta inicial da Previc - rece-
bida com unanimidade de discordan-
cia em reunido anterior com diversos
stakeholders, incluindo Abrapp, Anapar e
IBA - foi substituir a AT-83 pela BR-EMS.
A ideia ndo foi aceita porque oneraria
muito as entidades, elevando déficits,
num momento delicado como o atual,
em que os fundos de pensdo enfrentam
dificuldades na renda fixa e varidvel.
As Tdbuas de Mortalidade Brasileiras
BR-EMS, elaboradas a partir de dados in-
dividuais da previdéncia aberta, sdo re-
sultado de pesquisa encomendada pela
Fenaprevi (Federacdao Nacional de Previ-
déncia Privada e Vida) ao Laboratoério de
Matematica Aplicada da UFR]. [ |

Por Flavia Silva
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INDICES DE DIVIDENDOS
EM TEMPOS SEM PRECEDENTES —
Uma perspectiva latino-americana

POR SILVIA KITCHENER*

Z tempo de olhar para os
E indices de dividendos
sob o ponto de vista dos
“tempos sem precedentes” que
estamos vivendo. Muitos inves-
tidores procuram o conforto
das estratégias de dividendos,
precisamente pelo retorno que
podem gerar. No entanto, o in-
vestimento em dividendos esta
sob pressdo, uma vez que muitas
empresas anunciaram a redugéo
ou suspensao total dos seus divi-
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dendos por causa do impacto da
pandemia da COVID-19 na eco-
nomia global. Uma bola de cris-
tal seria muito ttil para prever o
futuro. Entretanto, na falta des-
sa possibilidade, podemos olhar
para periodos histdricos de crise
financeira a fim de examinar a
performance das estratégias de
dividendos.

O quadro 1 se centra na
Crise Financeira Global (CFG)
de 2008 e mostra que, em mea-
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dos e finais de outubro daquele ano, os principais in-
dices de referéncia do México, Chile e Brasil cairam
substancialmente. Contudo, com excecdo do S&P/BMV
Dividend Index, os outros indices locais de dividendos

Quadro 1: Quedas durante a CFG de 2008-2009

ganharam dos seus respectivos benchmarks. O S&P
Dividend Aristocrats® Brasil Index e o S&P Brazil Dividend
Opportunities superaram o S&P Brazil LargeMidCap' em
11, 6% e 14,0%, respectivamente.

S&P/BMV
CATEGORIA S&P/BMV IRT ~ DIVIDEND S&P IPSA
INDEX
Nivel méximo 19/05/2008  30/05/2008  21/04/2008
. ate ate ate
27/10/2008  9/03/2009 10/10/2008

Queda (%) -46,90 -48,28 -32,14
Excesso no
retorno sobre o - -1,37 -
benchmark (%)
Datad

atade 17/11/2009  11/11/2009  25/05/2009
recuperagao
Dias de
recuperacao 386 247 227

de queda até
Novo Maximo

S&P/CLX CHILE
DIVIDEND INDEX LARGEMIDCAP

S&P DIVIDEND S&P BRAZIL
ARISTOCRATS DIVIDEND
BRASIL INDEX OPPORTUNITIES

S&P BRAZIL

29/05/2008 20/05/2008 5/06/2008 30/05/2008
até até até até
10/10/2008 27/10/2008  27/10/2008 27/10/2008
28,77 -60,85 -49,29 46,87
3,37 - 11,56 13,98
11/05/2009 18/10/2016 7/12/2009 10/09/2009
213 2.913 406 318

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 1 de janeiro de 2008 até 31 de dezembro de 2010. O desempenho dos indices estd baseado em
retornos totais calculados em moeda local (MXN para indices mexicanos, CLP para indices chilenos e BRL para indices brasileiros). O desempenho
no passado ndo garante resultados futuros. Este grdfico € fornecido para efeitos ilustrativos e reflete desempenhos histéricos hipotéticos.

A maioria dos indices de dividendos ndo somente
teve um desempenho relativamente bom versus seus
benchmarks durante a CFG, mas também se recupera-
ram mais rapidamente e, em alguns casos, muito mais
rapidamente. No México, a versdo de retorno total do
S&P/BMV IPC levou 139 dias a mais para se recuperar
do que o S&P/BMV Dividend Index. A recuperacdo do
S&P Dividend Aristocrats Brasil Index e do S&P Brazil
Dividend Opportunities levou cerca de um ano, enquan-

to, chocantemente, o benchmark levou quase oito anos
para atingir um novo nivel maximo apés a sua queda.
Este foi um resultado tnico ligado a CFG? Nao ne-
cessariamente. O quadro 2 mede o periodo entre 2010
e 2012 para capturar o periodo que abrange a chamada
Segunda-feira Negra® e fornece um panorama similar
ao da CFG. Contudo, neste caso, todos os indices de di-
videndos ganharam dos seus benchmarks e também se

recuperaram muito mais rapidamente.

1. O S&P Brazil LargeMidCap Index é composto pelas 64 a¢des domésticas de maior tamanho e liquidez em 29 de maio de 2020.

2. O colapso da segunda-feira negra em 8 de agosto de 2011 se refere ao momento em que a classificacdo de divida soberana dos EUA foi

rebaixada pela S&P Global Ratings pela primeira vez na historia.
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Quadro 2: Quedas durante a segunda-feira negra

CHILE BRASIL

S&P/BMV S&P/CLX CHILE S&P BRAZIL S&P DIVIDEND S&P BRAZIL

CATEGORIA S&P/BMV IRT DIVIDEND S&P IPSA ARISTOCRATS DIVIDEND
INDEX DIVIDEND INDEX e BRASIL INDEX OPPORTUNITIES

Nivel maximo 5/01/2011 até 5/01/2011 até 8/04/2010 até  25/04/2011 até 26/04/2011 até

aminimo 8/08/2011 4/10/2011 8/08/2011 8/08/2011 8/08/2011

Queda (%) -17,01 -14,73 -28,46 -21,77 -29,74 -17,61 -17,33

Excesso no

retorno sobre o - 2,28 - 6,69 - 12,13 12,41

benchmark (%)

Data de recuperacdao  3/02/2012 18/01/2012 17/07/2017 27/03/2012 18/07/2014 23/12/2011 23/12/2011

Dias de recuperagao

de queda até 179 163 2.113 175 1.075 137 137
novo maximo

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 1 de janeiro de 2010 até 31 de dezembro de 2012. O desempenho dos indices estd baseado em
retornos totais calculados em moeda local (MXN para indices mexicanos, CLP para indices chilenos e BRL para indices brasileiros). O desempenho
no passado ndo garante resultados futuros. Este grdfico é fornecido para efeitos ilustrativos e reflete desempenhos histéricos hipotéticos.

O que acontece com eventos mais localizados? O ¢a nos mercados emergentes provocaram uma forte
quadro 3 confirma resultados semelhantes. Em janeiro queda no valor das a¢0es chilenas. Em janeiro de 2016,
de 2014, uma forte desvalorizagdo do peso chileno em devido a queda acentuada dos precos do petréleo bruto,
relagdo ao délar americano e a perda geral de confian- o Peru e o Brasil tiveram importantes declinios.

Quadro 3: Quedas durante a desvaloriza¢do do peso chileno e o declinio dos precos do petrdleo bruto

BRASIL - QUEDA NOS PRECOS DO PERU - QUEDA NOS PRECOS
PETROLEO DO PETROLEO

S&P/BVL

CATEGORIA S&P/CLXCHILE  ¢opponsy  S&PDIVIDEND  SEPBRAZIL  conp) peply  ENHANCED

S&P IPSA DIVIDEND LARGEMIDCAP ARISTOCRATS DIVIDEND SELECT INDEX DIVIDEND

INDEX BRASIL INDEX OPPORTUNITIES INDEX

Nivel maximo 13/02/2013 até 13/02/2013 até 5/05/2015até 5/05/2015até 8/05/2015até  14/05/2015 até 14/05/2015 até
aminimo 30/01/2014 29/01/2014 20/01/2016 20/01/2016 26/01/2016 19/01/2016 19/01/2016
Queda (%) -26,51 -23,83 -35,57 -37,59 -26,99 -36,49 -37,81
Excesso no
retorno sobre o - 2,68 - -2,02 8,58 - -1,32
benchmark (%)
Data de recuperacao 16/03/2017 16/08/2016 15/08/2016 18/07/2016 10/05/2016 27/04/2016 19.04. 2016

Dias de recuperagao

de queda até 1.141 930 208 180 105 99 91
nNovo maximo

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados entre 2 de janeiro de 2013 e 31 de julho de 2017 para o Chile; entre 7 de maio de 2015 e 15 de maio
de 2018 para o Brasil; e entre 1 de maio de 2015 e 30 de abril de 2016 para o Peru. O desempenho dos indices estd baseado em retornos
totais calculados em moeda local (CLP para indices chilenos, BRL para indices brasileiros e PEN para indices peruanos). O desempenho no
passado ndo garante resultados futuros. Este grdfico é fornecido para efeitos ilustrativos e reflete desempenhos histdricos hipotéticos.
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O motivo principal da disparidade na recuperagdo
e nos retornos esta nas metodologias, especificamen-
te nos critérios de selecdo e esquemas de ponderagéo.
A maioria dos benchmarks se baseiam geralmente nas
acOes com maior tamanho e liquidez e sdo pondera-
dos pela capitalizacdo de mercado ajustada ao free float
(FMC). Por outro lado, os indices de dividendos tendem
a ser mais especializados e buscam atender diferentes
objetivos de investimento.

Por exemplo, o quadro 4 compara as metodologias
de dois indices de dividendos no Brasil. Estes indices
possuem critérios de elegibilidade similares, mas cri-
térios de selecdo e ponderacio significativamente di-
ferentes. O S&P Dividend Aristocrats Brasil Index foca
as agOes com crescimento de dividendos ao escolher
agOes que mantém um pagamento estavel ou crescente
de dividendos durante um periodo especifico. Por ou-
tro lado, o S&P Brazil Dividend Opportunities é conside-

rado um pagador de dividendos elevados porque sele-
ciona as acdes com maior rendimento de dividendos ao
mesmo tempo em que aplica um filtro de qualidade. Os
componentes do indice devem ser rentdveis e mostrar
um crescimento sélido dos seus ganhos.

Em geral, ao exigir um rendimento de dividendos
a cada rebalanceamento, estes indices operam sob o
pressuposto de que as agdes possuem bases financei-
ras sélidas®, uma vez que o dividendo é derivado dos
lucros de uma empresa. Isto pode ajudar a explicar
por que estes indices se recuperam mais rapidamente
do que os seus benchmarks. Os esquemas de pondera-
¢do orientados a gerar o maior rendimento do indice
possivel também podem ajudar a fornecer retornos
mais elevados em comparacao com seus benchmarks.

Estas diferencas nas metodologias podem se tra-
duzir em diferentes composicGes e pesos em cada indi-
ce de dividendos.

Quadro 4: Comparac¢do da metodologia de indices de dividendos no Brasil

CRITERIOS DE SELEGAO DOS ESQUEMA DE
ELEGIBILIDADE COMPONENTES PONDERAGAO

« Maiores requisitos

S&P Dividend de liquidez e
Aristocrats tamanho do que .
Brasil Index 0 seu benchmark
» AcOes devem ter
rendimento dos
dividendos (RD) *
S&P Brazil » Cada companhia
Dividend é representada .

uma vez pela
sua listagem c
com maior RD

Opportunities

As 30 maiores a¢oes no S&P Brazil BMI
com dividendos estaveis ou crescentes
Utiliza uma média mével de trés anos
para suavizar as flutuagdes anuais no
valor dos dividendos por agao

O RD dos Ultimos 12 meses
« Peso maximo por agdo de 8%
« Peso maximo por setor

do GICS® de 35%

As 40 maiores a¢des em termos de
rendimento dos dividendos do S&P Brazil BMI
As a¢Bes devem ser rentaveis, medido

pelos seus ganhos por agéo (EPS)

As a¢Oes devem ter um crescimento

dos ganhos positivo durante 3 anos

O RD dos ultimos 12 meses
+ Peso minimo por agdo de
2% e maximo de 8%

« Peso maximo por setor
do GICS® de 40%

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de junho de 2020. Este quadro € fornecido para efeitos ilustrativos.

Em conclusdo, a histéria mostra que os indices
de dividendos na América Latina tém conseguido, em
geral, enfrentar tempos sem precedentes de melhor
maneira do que os seus benchmarks. Isto parece ser
impulsionado principalmente pela distincdo de suas
metodologias e objetivos, que funcionam de forma di-

ferente sob circunstancias unicas. Embora o desempe-
nho passado certamente nao seja uma bola de cristal,
pode fornecer um contexto util. [ ]

*Silvia Kitchener é Diretora, indices Globais de Renda Variavel,
América Latina.(silvia.kitchener@spglobal.com)

3. Cuidado com a relagdo inversa entre os pregos das acdes e os rendimentos dos dividendos. Quanto maior o prego das a¢des, menor o
rendimento dos dividendos. Um rendimento significativamente alto pode ser um sinal de uma empresa em apuros.
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SOLUCOES
PARA O

NOVO CENARIO

Hackaton organizado pela Abrapp
contribui para a evolucao do segmento

em momento de profundas mudancas tecnoldgicas e sociais

POR DEBORA DINIZ

ovos desafios exigem
solugoes inovadoras.
E o mundo nunca se

viu diante de tanta novida-
de como nos ultimos meses,
desde o inicio da pandemia
da Covid-19, que tem provo-
cado mudancas em todas as
esferas dos mais diversos se-
tores. Ndo tem sido diferente
com a Previdéncia Comple-
mentar, que busca novos ca-

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

minhos para se reinventar,
com diferentes acGes. Uma
delas é o Hack'A'Prev, primei-
ro hackathon voltado para a
previdéncia realizado no Pais,
promovido pela Abrapp. O re-
sultado dessa maratona tec-
noldgica sao 30 projetos a dis-
posicido das entidades, com
solucdes que vdo do relaciona-
mento a venda, passando, cla-
ro, pela educacéo financeira.
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O Hack'A'Prev
reuniu mais de
350 pessoas de
todas as partes

do Brasil e
do mundo

Totalmente adaptado aos novos tem-
pos, o evento aconteceu de forma integral-
mente online e reuniu mais de 350 pessoas
de todas as partes do Brasil e de outros pai-
ses. Os grupos foram divididos em 40 equi-
pes, que contaram com uma espécie de
mentoria de especialistas em hackathons e
em previdéncia durante o final de semana
que tiveram para desenvolver os projetos,
além de acesso a um plantio de duvidas. O
resultado foi divulgado no dia 4 de junho.

Ja usuais nos recantos considerados
mais tecnoldgicas do planeta desde os anos
1990 - sim, estamos falando do Vale do Sili-
cio - os hackathons ainda sdo relativamente
novos no Brasil e podem ser definidos como
competicGes que reunem desenvolvedores
de software, designers e outros profissionais
relacionados a area de programacéo, com o
objetivo de criar solucdes inovadoras para
desafios especificos. Mas se engana quem
pensa que o evento é coisa de “nerd” e para
“nerds”. Os encontros tém o objetivo de ex-
plorar a criatividade dos participantes e es-
timulam a troca de ideias e experiéncias dos
mais diversos profissionais.

CEO e fundador da Shawee, startup de
base tecnoldgica contratada pela Abrapp
para organizar o evento, Rodrigo Terron
conta que, em trés anos, ja esteve a fren-
te de mais de 400 projetos em seis paises
diferentes e, neste ano, teve a oportuni-
dade de organizar este projeto inovador,
cujo objetivo principal foi criar uma rela-
¢do entre a Associacdo e os melhores talen-
tos de tecnologia do Brasil. Como em todo
hackathon, os participantes também tive-
ram que encontrar solugdes para um mes-
mo desafio: a falta de confianca na previ-
déncia social cresce a cada dia e, somada
a mudancas de estilo de vida e mentalida-
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de da populacdo que ainda estd no comeco
da sua jornada no mercado de trabalho, é
preciso repensar a forma como se planeja
o futuro. Dessa constatagdo, veio a pergun-
ta que cada uma das equipes teve que res-
ponder: “Como a previdéncia privada pode
revolucionar esse cendrio?”

Os projetos finalistas estdo disponi-
veis no site www.hackaprev.com.br, dentre
eles, é claro, os trés ganhadores. “O mais
legal da competicao foi que tivemos a par-
ticipacdo de muitos parceiros da Abrapp se
doando e trazendo conhecimento sobre o
negdcio”, ressalta Terron. A proposta foi
além de encontrar solucdes tecnoldgicas
melhores apenas para vender, mas tam-
bém para educar pessoas.

Na live de langamento, o Diretor-Pre-
sidente da Abrapp, Luis Ricardo Martins,
destacou a expectativa com o evento. “E
um projeto que vem sendo desenhado com
muito carinho. Uma ideia inovadora que
nos deixou muito empolgados.” O dirigen-
te lembrou a necessidade de fomento, que
precisa ser ampliado, sobretudo com o
papel de protegdo social dos fundos. Para
tanto, é necessdrio acelerar o processo de
disrupcéo.

Para os mais jovens

Os projetos apresentados tratam de
temas diversos, mas com um ponto em co-
mum: a previdéncia para o jovem. A ven-
cedora, com o sugestivo nome de “Guarda
Real”, foi definida como “um novo modo de
fazer uma previdéncia privada para os fi-
lhos, de maneira segura, facil, digital e per-
sonalizada de investir”.

Denominada “LifePlan”, a segunda
colocada é uma plataforma digital que fa-
cilita o acesso a previdéncia privada fecha-
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da. O objetivo é atrair o publico mais jovem
fazendo com que ele consiga realizar pro-
jetos ao longo de sua vida. Por meio de pe-
quenos resgates, o cliente pode usar o que
acumulou no plano de previdéncia para re-
alizar diversos objetivos, como entrada na
casa propria ou a faculdade do filho. “Tudo
isso deixando transparente os rendimentos
e taxas pagas em todo o processo”, define a
equipe organizadora.

Ja a “Plataforma Prev for Future” che-
gou ao terceiro lugar apresentando um
programa de fidelidade que incentiva a
contribuir para a previdéncia enquanto
se consome produtos e servicos, fazendo
compras com cartfio de crédito e acumu-
lando milhas que posteriormente podem
ser enviadas para a plataforma diretamen-
te do banco utilizado pelo participante ou
via programa de “cashback” com as lojas
conveniadas. “Os recursos sdo recebidos
e as milhas, convertidas em dinheiro, au-
tomaticamente geram um aporte na previ-
déncia cadastrada pelo cliente”, resumem
os participantes da equipe. O projeto tem
a pretensdo de atingir clientes que nfo in-
vestem por ndo terem conhecimento so-
bre previdéncia, excedente de renda para
guardar, ou que desejam maximizar suas
contribui¢des aproveitando os gastos do
dia a dia.

“Também estamos mapeando e ten-
tando gerar incentivo para as pessoas olha-
rem para esses projetos e investirem nesse
segmento ainda pouco explorado”, diz Ter-
ron. O hackathon ja serviu para as pessoas
se inspirarem nesses projetos, passando a
enxergd-los como oportunidade. “O papel
desse tipo de atividade é gerar provocacio
e aquele incomodo do tipo ‘serd que néo es-
tamos perdendo muito?”

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR
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Fazer a ponte entre quem tem solu-
¢Oes e quem precisa delas é justamente o
trabalho que a startup vem desenvolvendo
desde que foi criada. Com isso, gera em-
prego, oportunidades e ajuda empresas a
virar a chave para o mundo digital, justa-
mente o processo iniciado hd algum tem-
po no setor de Previdéncia Complementar,
mas exponencialmente acelerado com os
impactos da pandemia.

Engana-se quem pensa que este uni-
verso é exclusivo para os muito jovens ou
aficionados pelo mundo digital. Maratonas
como o Hack’A’Prev sdo espacos para todos,
e falar de tecnologia n#o é algo que esteja
restrito a um segmento. Com isso, os par-
ticipantes formam grupos heterogéneos,
com pessoas de diferentes niveis de conhe-
cimento tecnoldgico, géneros, classes, cor,
etc. Nas palavras de Terron, quanto maior
a diversidade, menor € a chance de erro. “A
inovacao ndo acontece em um espago mui-
to igual para resolver problemas de forma

igual”, resume.

Revolucdo tecnoldgica

Vem do consultor independente da
area de previdéncia Eder Carvalhaes, que
também se autodefine como “professio-
nal provacateur” (provocador profissio-
nal) nas redes sociais, o que pode ser mais
um sopro de esperanca em meio ao caos
do cenario atual. Ele defende que estamos
na iminéncia de uma nova revolugao tec-
noldgica, que na sua definicdo segue um
ciclo dividido em duas partes. A primeira
¢é de implantacdo, quando as coisas come-
¢am a mudar e no final acabam levando
a uma bolha econdémica que dura de 10
a 15 anos de tempos dificeis e incerteza.
Passado esse periodo, entra-se em fase de

Os projetos
apresentados
tém em comum
a previdéncia

para o jovem
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‘A gente fala de
fundo de pensao e
as pessoas tentam
adaptar o modelo
atual. Eu acho que

tem que mudar

totalmente”

desdobramento, uma espécie de “era dou-
rada” de prosperidade. Com a diminuicdo
das desigualdades, a sociedade avanca.

Carvalhaes acredita que estamos vi-
vendo os sinais de uma sexta revolucio
tecnoldgica. A primeira, como se sabe,
foi a Revolugdo Industrial; a segunda, a
era do vapor, do carvio, ferro e rodovias.
Depois, veio a era do aco, da engenharia
pesada e dos desenvolvimentos do se-
tor quimico. A quarta foi a era do auto-
movel, petréleo, plastico e producdo em
massa, que desembocou no periodo de
prosperidade pds-segunda guerra mun-
dial. A quinta revolucédo tecnoldgica é a
era da internet. “Passando por ela, pro-
vavelmente estaremos entrando na sexta
revolucdo. A Covid vai estourar a bolha,
a fase de recessdo, com muitas questdes
politicas e sociais. Essa fase pode durar
de dois a 15 anos, podendo ser rapida ou
mais lenta”, prevé.

Tais ciclos, observa o especialista, se
sobrepdem. A quinta revolucdo tecnold-
gica se iniciou em 1971, com a invenc¢ao do
microchip. Depois disso, ja houve a fase de
implementacdo, o embate entre o passado
e o futuro, e a ruptura de varios setores.
“A gente tem tudo para entrar em uma era
dourada apés a Covid, um periodo de pros-
peridade. Os fundos de pensdo também
estao dentro dessas mudangas. As tecno-
logias, com as mudangas no campo social,
vo impactar as entidades.”

Em meio as transformacdes, Carva-
lhaes salienta a necessidade de se anali-
sar, por exemplo, o trabalho remoto, que
vai mudar muito a relacao de emprego, le-
vando os empregadores a perceberem que
nfo precisam ter todos nas folhas de pa-
gamento. “Os fundos de pensio ndo estdo
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trabalhando para cobrir a previdéncia do
profissional que é pessoa juridica, que tem
outros tipos de contrato de trabalho. Isso
vai ter um impacto muito grande”, adverte.
Os novos tipos de contrato de trabalho fa-
rdo com que os ganhos das pessoas sejam
mais voldateis, demandando planos que re-
conhecam isso.

“A gente fala de fundo de pensio e as
pessoas tentam adaptar o modelo atual.
Eu acho que ele tem que mudar totalmen-
te”, pondera. Em consequéncia da Covid,
os paises estdo percebendo que esta todo
mundo no mesmo barco. “Eu defendo que
a gente pode saltar do mundo digital para
o mundo real e colocar o mutualismo no
cenario da previdéncia.” Outro ponto que
vai ganhar muito espaco é a economia ver-
de, o que também vai afetar bastante os
fundos de pensdo. As pessoas vao desejar
que seu dinheiro seja investido em coisas
que estdo alinhadas com o préprio estilo
de vida e o novo modo de pensar a susten-
tabilidade.

O consultor aponta ainda um cenario
visto na Europa, onde as pessoas com mais
de 60 anos de idade, aposentadas ou pres-
tes a se aposentar, chegam a aproximada-
mente 1 bilhdo, com riqueza superior a 20
trilhoes de ddlares. “Muitas startups estao
voltadas para os jovens, mas quem tem o
dinheiro sdo os velhinhos”, lembra. Ja se
observa a ampliacdo do mercado voltado
para as necessidades dos mais velhos, com
solugdes tecnoldgicas para quem tem pro-
blema de memoria, audicéo, etc. Portanto,
as novas estratégias da Previdéncia Com-
plementar podem até mirar a juventude,

mas sem perder de vista os mais idosos. B
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DEFINIDA A

PAUTA DAS COMISSOES

DE INVESTIMENTO

Num ambiente de inflacao baixa e procura por alternativas,

infraestrutura volta ao radar

em meio a questdes de liquidez e rentabilidade

impacto de fatores exo-

genos sobre as estraté-

gias de investimentos,
oportunidades e riscos em in-
fraestrutura, praticas de gestio,
relacionamento com o Tesouro
Nacional e principios ASGI -
responsabilidade = ambiental,
social, governanca e integrida-
de - estdo entre os temas priori-
tarios para os investimentos dos
fundos de pensdo em 2020, e se-
rio inseridos na agenda estraté-
gica das Comissdes Técnicas de
Investimentos da Abrapp.

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

Escolhidos pelo Colégio de
Coordenadores, os temas foram
distribuidos em cinco eixos, ex-
plica o Secretdrio Executivo das
CTs de Investimentos, Marcelo
Otavio Wagner. No primeiro
deles serdo discutidos cendrios
e oportunidades, tendo como
pano de fundo a convivéncia
com o juro baixo e a necessidade
de diversificar em longo prazo. O
processo de internacionalizagio
dos investimentos das Entidades
Fechadas de Previdéncia Com-

plementar também integra esse
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eixo de discussoes, assim como 0s
fatores exdgenos e seu impacto,
como tem ensinado a pandemia de
Covid. O segundo eixo, frisa o Secre-
tario Executivo, abordara os proces-
sos e melhores praticas de gestdo,
estimulando a troca de experién-
cias entre as entidades. “Vamos tra-
tar tanto das praticas orientadas aos
ativos quanto daquelas voltadas a
gestdo dos passivos (liability driven),
com destaque também para os prin-
cipios ASGI, tendéncias de classes e
estratégias”, observa Wagner.

Conexao ASGI

O tema da infraestrutura volta
a tona, quando todos os agentes es-
tdo mais preparados para discuti-lo,
destaca o Secretario, que é também
Diretor de Investimentos da Previ.
“Esse assunto tem conexdo com a
agenda ASGI, entdo o debate vai fi-
cando mais técnico e endereca me-
lhor os diversos riscos envolvidos, o
que € altamente positivo.”

Os principios ASGI ganham
ainda maior relevancia em funcédo
da pandemia, porque a situacao re-
forga o S de responsabilidade social,
o que afeta ndo apenas as emissoes
de divida, mas tudo que as EFPCs
e as empresas investidas fizerem
nesse sentido. “Vimos iniciativas
de muitas empresas engajadas em
amenizar os impactos sociais, como
a colaboracdo na construcdo de
hospitais de campanha e o uso de
sua infraestrutura de logistica para
ajudar os governos”, diz Wagner. Ele
conta que a Previ coletou essas ex-
periéncias e partilhou informacoes
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com todos os seus conselheiros. “A
tendéncia é que esse assunto seja
desenvolvido em ritmo mais acen-
tuado pelas EFPCs ao longo dos proé-
ximos dez a quinze anos.”

Na questao da infraestrutura,
um dos principais vetores de atra-
cdo estda em seu potencial para me-
lhorar a qualidade de vida das pes-
soas e no fato de que o Brasil esta
sub-representado em varios setores
como agua e energias renovaveis,
entre outros. “Na Previ, quando es-
tamos presentes em uma empresa,
precisamos estimular sua atuacdo
ASGI. Os portfolios com essas carac-
teristicas ainda sdo menores do que
gostariamos, mas esses principios
fazem parte do nosso Cddigo de
Melhores Praticas.”

Dever fiduciario e riscos

O debate sobre alocagdo em
infraestrutura ganha forca entre
os institucionais ao redor do mun-
do, mas ha uma série de fatores a
serem considerados pelos fundos
de pensio, observa Secretdrio Exe-
cutivo. “No Brasil, temos o dever
fiduciario e o dever de diligéncia a
respeitar, e o grosso do volume de

O risco de performance
embutido nos ativos de
infraestrutura precisa
ser mitigado antes de
integrar os portfolios

ativos aqui ja estd em fase de desa-
cumulagdo. Sao passivos que pe-
dem fluxo de caixa e é preciso ter
isso em mente, assim como o risco
de performance.”

O risco de performance embu-
tido nos ativos de infraestrutura -
que esta associado a execucgdo dos
projetos em si - precisa ser muito
mitigado antes que as entidades
decidam inclui-lo em seu portfélio,
pois é essencial ter uma situacao
de risco aceitavel nos papéis de
longo prazo. “A Previ ja faz isso ha
algum tempo. Temos contribuido
para o desenho dos ativos de modo
que o risco seja mitigado, passo a
passo”, ressalta Wagner.

O novo marco do saneamento
basico é um dos pontos de interesse,
embora ndo seja uma “bala de pra-
ta”, salienta o dirigente. “Trata-se de
uma obra a muitas maos. Ainda es-
tamos no estagio inicial para poder-
mos avaliar o posicionamento dos
diversos players publicos e privados.
Na Previ, essa discussio esta na fase
preliminar.”

Estratégias e regulacao

O terceiro eixo na agenda
das CTs ird discutir como os pro-
dutos e estratégias podem mudar
para que as EFPCs possam adotar,
por exemplo, o modelo data-alvo
nos planos. No quarto eixo estdo
inseridas as questdes regulatérias,
como as melhorias na Resolucdo
CMN 4.661 e a agenda do IMK
(Iniciativa Mercado de Capitais),
grupo criado pelo governo federal
para debater aprimoramentos nos
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mercados. H4 também previsio
de incluir questoes no ambito da
Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM), como as emissoes de em-
presas privadas.

A revisdo da Resolucdo CMN n°
4.661 ja é tema constante na pauta
das CTs, mas o Secretario Executivo
vé espaco relevante para evoluir no
assunto frente a queda do juro e a
volta, ao primeiro plano, das discus-
sbes sobre os limites de alocagdo no
exterior, iméveis e o financiamento

de companhias fechadas.

Divida publica

No quinto eixo, que é o do re-
lacionamento institucional, serdo
programadas conversas periddicas
com representantes do Tesouro
Nacional para manter as EFPCs
atualizadas em relacdo a evolucédo
da divida puablica mobilidria e seu
financiamento por meio da colo-
cagdo de titulos junto ao mercado,
conta Wagner. “A ideia é acompa-
nhar o dia a dia da negociagdo da
divida, vencimentos de titulos, no-
vas emissoes, etc., o que contribui-
ra para a elaboragéo dos estudos de
ALM das entidades.” Ele informa
que ja houve uma sinalizagéo posi-
tiva do Tesouro nesse sentido, o que
podera resultar numa interlocucao
similar a que o Tesouro mantém
com os dealers do mercado, assets e
seguradoras.

Infraestrutura

O Programa de Parcerias de

Investimentos (PPI), assim como os
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O espaco de oportunidades
é maior para o investidor
local, ja que o investidor

externo aindavé o
Brasil com ceticismo

Fundos de Investimento em Partici-
pacdes (FIPs) também estio entre
os pontos de discussdo este ano.
“Num mundo de inflacdo baixa,
vamos ter que avaliar todas as alter-
nativas”, lembra o Diretor Executivo
da Abrapp responsavel pelas CTs de
Investimentos, Sérgio Wilson Fer-
raz Fontes. “Mas antes € preciso ga-
nhar confianca em relacdo a esses
projetos, criando arcaboucos regu-
latérios que deem maior seguranca
aos investimentos.”

O Brasil precisa investir em
infraestrutura e faz todo o sentido
para as EFPCs alocarem nesse mer-
cado, lembra o Diretor de Investi-
mentos da Petros, Alexandre Ma-
thias. Mas hd questdes de liquidez
e rentabilidade a serem soluciona-
das porque as entidades precisam
contar com uma taxa minima de
retorno de 8%. Trata-se, portanto,
de uma barra mais alta do que a dos
investidores pessoas fisicas.

“O ambiente nao poderia ser
melhor para os investidores apos-
tarem nos fundos de infraestru-
tura”, avalia o Sécio e Head da area
de Infraestrutura da Vinci Partners,

José Guilherme Souza. Para ele, o
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mercado se reinventou e estd mais
adequado para atrair capital pri-
vado, ja que o foco hoje esta mais
na prestagdo de servicos do que
na execucao das obras. O espago
de oportunidades é maior para
o investidor local, admite Souza,
“ja que o investidor externo ainda
esta cético em relacio ao Brasil por
conta da pandemia e da situacao
politica e macroecon6émica”.

Para o Diretor e AETQ da
Volkswagen Previdéncia Privada,
Luiz Paulo Brasizza, que coorde-
nou o Grupo de Trabalho de Sanea-
mento criado ha algum tempo pela
Abrapp, o novo marco regulatério
podera funcionar como base para
todos os investimentos em sane-
amento nos proximos anos. “As
EFPCs sdo as grandes facilitadoras
desse processo no mundo todo, dai
aimportancia desse debate.”

Os FIPs, diz Brasizza, precisa-
rdo passar por uma reformulagio
nas bases de aprovagdes finais dos
investimentos, e a regulacdo, via
revisdao da Resolucdo CMN n° 4.661,
talvez precise mudar para que esse
tipo de investimento tenha maior
aderéncia. “Sao veiculos palataveis
em termos de risco e seguranca.”
O GT da Abrapp foi desfeito por
conta da demora na aprovacdo do
marco regulatdrio, conta Brasizza.
“Mas agora, com a entrada de outros
players no mercado e as taxas das
NTN-Bs tao baixas, talvez seja o0 mo-

mento para retomar esse trabalho.”
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PPI: RS 350 bilhdes em 158 projetos

Martha Seillier, gue comanda a Secretaria Especial do PP,

fala sobre os investimentos no setor de saneamento que,

segundo ela, tém potencial para mudar a paisagem do Pais

Participacao do capital privado

O Programa de Parcerias de Investimentos (PPI) tem
hoje 158 projetos em estruturagdo que garantem mais
de R$ 350 bilhdes de investimentos no Brasil nos pro-
ximos anos. Em 2019, foram realizados 36 leildes que
preveem investimentos de mais de RS 446 bilhGes e
que também garantiram mais de R$ 90 bilhGes de ou-
torga ao Governo Federal. A participacdao do capital
privado se d4, comumente, de forma isolada nas con-
cessdes que sdo viaveis economicamente. As excecbes
sdo 0s projetos em que essa viabilidade néo é possivel,
sendo necessario o pagamento de um valor financeiro
pelo poder publico. A estruturagdo dos projetos busca
a melhor eficiéncia dos instrumentos contratuais para
viabilizar que os contratos sejam interessantes e segu-
ros aos investidores privados.

Marco Regulatorio

O PPl apoiou com grande entusiasmo o novo marco,
que mudara a paisagem do Pais em matéria de sanea-
mento, além de contribuir para a preservacdo do meio
ambiente e favorecer o turismo. Muitas das iniciativas
que contam com suporte do Programa ja antecipam a
aplicacao de elementos da nova lei, como os projetos
na area de residuos sélidos urbanos apoiados por meio
do Fundo de Apoio a Estruturacdo de Projetos de Con-
cessao e PPP (FEP CAIXA), e as iniciativas conduzidas
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pelo BNDES para estruturar blocos de municipios vi-
sando realizar projetos de concessdo ou PPPs nas areas
de distribuicdo de agua e de servico de esgotamento
sanitario. O apoio do Governo Federal a essas iniciati-
vas subnacionais estd previsto no Decreto 9036/2017,
que indicou a universalizagdo do saneamento basico e
permitiu as instituicdes oficiais de crédito, cujos pre-
sidentes integram o Conselho do PPl (BNDES e Caixa
Econdmica Federal), a dar suporte a estruturacao e ao
desenvolvimento dos projetos.

Regras mais claras

O Projeto de Lei 4162/2019 atribui a Agéncia Nacio-
nal de Aguas (ANA) a competéncia para editar normas
de referéncia para a regulacdo dos servicos publicos de
saneamento basico. O objetivo é trazer maior seguranca
juridica ao setor, uniformidade e previsibilidade regula-
toria, e promover melhores praticas. Hoje, a regulacdo
é realizada de forma pulverizada por mais de 50 agén-
cias municipais, estaduais e regionais, que nem sempre
atuam em conjunto, o que pode levar inseguranca aos
investidores.

“Contrato de Programa”

Outra mudanga de impacto diz respeito a vedacdo
da prestacdo dos servigos publicos de saneamento ba-
sico por “contrato de programa”, modelo de contratagao
sem licitagdo feita pelos municipios junto a empre-
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sas publicas estatais. A mudanca permite aumentar a
concorréncia no setor, o que pode contribuir para um
choque de eficiéncia nas empresas estatais e aumento
da presenca de agentes privados. Passa a ser obrigatério
cumprir metas de investimento e qualidade do servico.

Principais projetos

Atualmente ha em estruturagdo, apoiadas pelo SPPI
e FEP (Caixa), quatro concessdes de Residuos Sélidos
Urbanos (RSU), trés de esgotamento sanitario e uma de
abastecimento de agua, esgotamento sanitario e RSU
integrados. Adicionalmente, também pelo FEP, teve ini-
cio a estruturacao de dois projetos piloto de drenagem
urbana, assim como um chamamento publico

para selecionar

consércios publicos de

RSU. Para o segundo semestre,

esta prevista a realizacdo de selecdo para identificar
novos projetos de abastecimento de agua e de esgota-
mento sanitario, para o que o FEP prevé investimentos

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

INVESTIMENTOSMI >

iniciais de cerca de 80 milhdes de reais. Considerando
0s projetos estruturados pelo FEP, estima-se mais de
RS 7 bilhdes em investimentos nos contratos.

Em estruturacdo pelo BNDES, ha concessGes em
blocos de municipios em estagio avangado de estrutu-
ragdo em Alagoas, Acre, Amapa e Rio de Janeiro. Além
disso, temos estruturagdes em curso nos Estados do
Ceard, Rio Grande do Sul, Minas Gerais e Espirito San-
to. Todos estes projetos tém cronograma de realizagdo
das licitagGes até 2022, sendo que as licitagdes da RM
Maceid - AL e da CEDAE - RJ devem ocorrer neste ano.
Considerando os projetos estruturados pelo BNDES,
estima-se cerca de R$ 53 bilhGes em investimentos
nos contratos. Além disso, ha iniciativas independen-
tes do Governo Federal em andamento, entre as quais
destaca-se a PPP de esgotamento sanitario organi-
zada pelo Governo do Estado do Mato Grosso do Sul,
cuja licitacdo esta programada para 2020. Todos estes
movimentos conjugados, aliados ao novo margo regu-
latorio, fazem crer que havera uma multiplicagdo de
projetos e investimentos.

Institucionais

Se verifica hoje no mundo um cenario de elevada
liquidez e juros muito baixos. Isso favorece investi-
mentos no setor de infraestrutura no Brasil. Ademais,
o setor de saneamento traz oportunidades interessan-
tes de retorno aos investidores. Espera-se que cada vez
mais investidores institucionais ingressem nesse seg-
mento, assim como investidores que hoje atuam em
outros setores de infraestrutura. A captacdo de capitais
por meio de instrumentos de debéntures de infraestru-
tura e fundos estruturados também tende a acelerar no
curto e médio prazo. [ |

Por Martha Elizabeth Corazza
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. Muito além de webinars e
“"lives comuns, agora vocé tera

imersoes extraordinarias e
uma experiéncia memoravel.
TUDO AO SEU ALCANCE!

A Abrapp se empenha continuamente em
entregar as melhores experiéncias em
eventos, com conteddos transformadores,
temas atuais, especialistas de destaque e
muito mais.

E com os desafios que vivenciamos, o futuro
nos convidou para mudar. E nés fomos!

Por isso, trazemos novidades para vocée
expandir perspectivas e entrar em uma nova
era de transformacao - sua participagao
totalmente digital e interativa, com
plataforma de eventos que traz a qualidade
do presencial para o digital.

Venha com a gente vocé também!




100% ONLINE « AO VIVO « INTERATIVO « ACESSIVEL « INOVADOR

CONFIRA A PROGRAMACAO DOS PRINCIPAIS
EVENTOS DA PREVIDENCIA COMPLEMENTAR
E PROGRAME SUA PARTICIPACAO!

21 Encontro Regional edicdo Sudoeste + Sul

27 Encontro Regional edicao Sudeste
SETEMBRO

03 Encontro Regional edicao Leste

04 Encontro Regional edicao Centro-Norte

09 Encontro Regional edicéo Nordeste

14 a 16 15° ENAPC - Encontro Nacional de Advogados das EFPC

OUTUBRO

01e 02 2° Encontro de Estratégias e Criacao de Valor

15e 16 9° Seminario Gestao de Investimentos nas EFPC

NOVEMBRO

16 a 19 41° Congresso Brasileiro de Previdéncia Privada

Nos acompanhe nas redes sociais e site para saber
mais sobre os eventos e como participar!

#&BRAPP

www.abrapp.org.br
*Os periodos mencionados, assim como os eventos poder&o sofrer alteragdo no decorrer do ano vigente. ﬁ @ @ o
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Vocé sabia que 0 ICSS é o Unico a oferecer a3 modalidade
de certificag3o por experiéncia?

Com esta modalidade de certifica¢3o, n3o & necessario
passar pela prova, pois € a sua experiéncia que sera
usada como base para a avaliagao. Mas a certificagao por
experiéncia Ficarad disponivel apenas em 2020.

Aproveite e Faga a sua inscrigdo agora mesmo.




SUBMASSAS

REQUEREM REGULAMENTACAO

ADEQUADA

Indefinicdo pode causar inseguranca juridica nos planos CV,

cuja solvéncia esta diretamente ligada

ao tratamento mais claro da matéria

normatizacdo da Reso-
lugdo CNPC n° 24/2016
- que reconheceu as

submassas nos planos de be-
neficios - volta a agenda das
entidades e do drgio regula-
dor, em busca de uma Instru-
¢do Normativa a ser elaborada
pela Previc. A expectativa é
que o desenho dessa norma,
que quatro anos depois da edi-

¢do da Resolucdo ainda ndo

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

foi materializada, venha final-
mente disciplinar e padroni-
zar a execucdo das submassas,
eliminando riscos. “O tema foi
debatido no Grupo de Traba-
lho Atuarial da Previc no més
de abril, em conexdo com as
questdes que tratam da solvén-
cia dos planos de Contribuicao
Variavel (CV), informa o Dire-
tor Institucional da Mercer,
Antonio Fernando Gazzoni.
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Falta um
entendimento
Unico sobre
como tratar
as submassas
superavitarias

E preciso lembrar que os planos
CV tém dois grandes grupos muito dis-
tintos de participantes, diz Gazzoni, um
na fase de contribuicdo definida e outro
na fase de renda vitalicia. “Isso pode
causar inseguranga juridica porque a
solvéncia desses planos estd diretamen-
te ligada ao tratamento dado as suas
submassas.” Ele enfatiza que ha planos
com até trés submassas distintas, sendo
que uma delas pode registrar superavit
enquanto outras apresentam déficit,
por exemplo. Apesar da relevincia do
assunto, de abril para c4, a elaboragédo
da IN ndo avancou.

De acordo com a regra aprovada
em 2016, “entende-se por submassa um
grupo de participantes ou assistidos
vinculados a um plano de beneficios e
que tenha identidade de direitos e obri-
gacOes homogéneos entre si, porém
heterogéneos em relacdo aos demais
participantes e assistidos do mesmo
plano”. Esses grupos podem surgir em
decorréncia de alteracdes estatutarias e
reorganizacdes societdrias, entre outros
fatos geradores. Depois de reconhecer
a existéncia das submassas, os planos
devem estabelecer controles, com se-

gregacdo entre elas.

Padronizagao

A proposta de IN, que depois de
concluida ainda terd que passar por
audiéncia publica, deverad detalhar me-
lhor o contelddo da prépria Resolucdo
com o objetivo de refletir a realidade
das informacdes dos planos de benefi-
cios nas Demonstragées Atuariais. “O
reconhecimento das submassas devera
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estar claro dentro dos regulamentos
dos planos”, explica Gazzoni. Além dis-
so, elas deverdo ser controladas pelos
devidos 6rgéos estatutarios das EFPCs,
fazendo parte das Notas Explicativas as
Demonstracdes Contabeis, das Notas
Técnicas Atuariais e do Relatério Anual
de Informagodes (RAI).

A pratica seguida hoje pelo 6rgéo
regulador exige que uma submassa de-
ficitaria seja equacionada e siga todos
os controles, mas quando ha superavit,
falta um entendimento Unico sobre
como trata-lo. “Isso precisa ficar assen-
tado; é importante que haja equidade
no tratamento das diferentes situacées”,
assinala Gazzoni. Uma possibilidade é
que, nos casos de submassa superavita-
ria, a destinacgéo seja vinculada a reser-

va especial, por exemplo.

Sem excessos

O sistema de Previdéncia comple-
mentar precisa dessa norma para redu-
zir a inseguranca juridica a partir de um
tratamento homogéneo da solvéncia,
reafirma Gazzoni. No entanto, deve-se
evitar o excesso de detalhamento. “O
que nds temos recomendado a Previc é
que a IN n#o verticalize demais as dire-
trizes para as submassas porque os pla-
nos tém muita diferenciacio entre si. O
ideal seria ter apenas linhas gerais de
comportamento para as entidades tra-
tarem esses grupos.” Dizer o que deve
ser feito, mas ndo como deve ser feito,
¢ a férmula ideal, acredita o consultor.

E possivel ainda que seja necessa-
rio ndo apenas normatizar a Resolucao
CNPC n° 24, como também instruir a
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Resolucdo CNPC n° 30, de 10/10/2018,
pondera. A Resolucdo n° 30, vale lem-
brar, dispde sobre as condicdes e pro-
cedimentos na utilizacdo de superdvit
e equacionamento de déficit dos planos
de beneficios. “A IN da Previc sobre o
tema tera que tratar das duas normas
porque na Resolucdo n° 30 ndo hd re-
gras especificas para os planos CV, que
sdo submassas em si mesmos.” Isso
leva a um vacuo normativo, fazendo
com que cada EFPC trate da solvéncia
do plano CV de forma distinta. Gazzoni
nfo acredita, porém, que seja necessa-
rio submeter o assunto novamente ao
CNPC, sendo suficiente uma IN tnica

por parte da Previc.

Consequéncias

Diretor Presidente da Fundacido
Banrisul, Jorge Berzagui argumenta que
a Resolucdo CNPC n° 24 nio foi um pri-
mor em relacdo a defini¢ao das submas-
sas, o que significa que antes da edicédo
de uma Instrugdo, seria preciso esclare-
cer melhor alguns aspectos da prépria
regra. “A regulagdo deixou muita coisa
a interpretacdo de cada gestor, afirman-
do, por exemplo, que a submassa pode-
réd - e ndo devera - ser reconhecida.”

A IN precisaria estabelecer clara-
mente também a quem compete, dentro
da entidade, fazer esse reconhecimen-
to. “Deve haver uma previsdo explicita
sobre essa competéncia, ndo basta sa-
ber que é um ato de gestfo.” Berzagui
considera importante esclarecer o que
poderia acarretar o ndo cumprimento
da norma, faltando, portanto, regula-
mentar o tratamento e os controles.

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

Outra duvida é saber se o reco-
nhecimento da submassa implicaria na
criacdo de um subplano, ressalta o di-
rigente. “O ponto central é que a Reso-
lucdo foi acanhada, nfo capturou todas
as nuances, havendo dificuldade para
visualizarmos as consequéncias do re-
conhecimento das submassas. Isso exi-
gird um amplo debate sobre a prépria
regulacdo antes que seja editada uma

IN”, assinala Berzagui.

CNPJ por plano

O reconhecimento das submassas
ja é uma realidade na prética e, embora
precise de melhor formatagéo juridica,
a verdade é que as entidades foram se
ajustando as necessidades de segrega-
¢do de ativos, custeio e responsabilida-
des. “J4 fazemos avaliacGes consideran-
do as submassas ou subplanos. Essas
praticas fazem parte da organizacdo do
sistema, até porque sem isso ndo teria
sido possivel implementar mudancas
nos planos”, pondera o Lider da drea de
Previdéncia da Willis Towers Watson,
Evandro Oliveira. De alguma forma, a
industria definiu padres, sempre pas-
sando pelo olhar do regulador.

A falta de normatizagéo preocupa,
mas é ainda mais importante ter uma
forma juridica ou fiscal para que a se-
gregacdo seja efetiva, o que vira apenas
com a implantacdo do CNPJ por plano,
prevista para 2021. “Do jeito que esta,
dependendo do nivel de abertura con-
tabil ou atuarial, ja aparece tudo 14 se-
gregado. Quando olhamos para o todo,

porém, ainda hd uma mistura que sé

SUBMASSAS)»

Outra duvida

é saberseo
reconhecimento
da submassa
implicaria na
criacao de um
subplano
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“Nao adianta
carimbar so

podera ser resolvida com o carimbo do
CNPJ”, diz Oliveira.
Além de normatizar a submassa,

0S passivos
P o portanto, sera fundamental separar efe-
também é tivamente os ativos financeiros e os com-
preciso lidar promissos dos planos para evitar ques-

com os ativos” tionamentos sobre a quem pertence o
patrimdnio, o que é um risco enquanto
estiver tudo dentro do mesmo CNPB - Ca-
dastro Nacional de Planos de Beneficios. “O
arcabouco para a segregacdo esta construi-
do, mas ela precisa ser legitima. O simples
fato de o sistema buscar uma normatizacao
mais assertiva para a total independéncia
fiscal mostra que o modelo atual tem fragi-
lidades sem o CNPJ por plano”, pontua.

A questdo é que tudo isso implica
em custos, tratamento distintos de inves-

timentos, etc. “Ndo adianta carimbar sé
os passivos, também ¢é preciso lidar com
0s ativos, e a diferenca é muito grande na
maneira de referenciar os planos, um as-
pecto que fica mais evidente nas entida-
des multipatrocinadas”, aponta Oliveira.
Embora a questdo das submassas ja
n#o gere tanto ruido no mercado, o deba-
te sobre o CNPJ voltou forte porque falta
um posicionamento dos varios agentes
do governo sobre sua operacionaliza-
cdo, opina o especialista. “E um tema de
maior complexidade regulatéria. Apesar
de haver um prazo previsto, ainda restam
duvidas sobre como essa mudanca serd
na pratica.” [ |

Por Martha Elizabeth Corazza

adores de desempenho de gestéao, que permitem

as e a comparac¢ao com outros fundos de pens3o.

Dados de mais de
300 EFPCs e de 1.000
planos carregados

-

Inclusao de perfis
distintos para os
usuarios
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Sao 26 indicadores,
distribuidos em areas
diversas.
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DE VOLTA
(OU QUASE)

A ROTINA

Experiéncia positiva com o teletrabalho

deve levar muitas empresas a manter a modalidade -

em maior ou menor grau - indefinidamente

pandemia certamente
mudou a forma como
as pessoas trabalham. A

tendéncia, daqui para frente,
é que tudo seja feito de forma
mais virtual; afinal, por que se
deslocar para uma reunido, ter
despesas com viagens e gastar
horas no trinsito se é possivel
reunir pessoas em aplicativos
especificos - e eficazes - para
esse fim? Segundo especialistas,

em crises anteriores, a humani-

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

dade tinha diante de si muitas
necessidades e pouca tecnolo-
gia. Hoje, em contrapartida, ha
tecnologia e criatividade de so-
bra para resolver os problemas.
Assim, quem souber aproveitar
as oportunidades, podera rede-
senhar a forma como se vive e
se trabalha, movimento que ja
vem sendo desenhado por di-
versas empresas.

No Coreia do Sul, um dos
primeiros paises afetados pela
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pandemia, e modelo mundial de
boas praticas no assunto, as crian-
cas ja voltaram a escola, mas, a
cada dia, os pais devem preencher
um formulario online detalhando
sua temperatura, quaisquer sinais
de tosse ou problemas respirato-
rios, além de informar se algum
membro da familia chegou recen-
temente do exterior ou estd em
quarentena. Uma vez na escola,
o distanciamento social é estri-
tamente respeitado: os colegas
sentam-se distantes uns dos ou-
tros, conversas sao proibidas e, no
horario de almocgo, todos devem
comer em siléncio, separados
por divisérias plasticas. O rigor
enfrentado pelos jovens faz parte
de uma série de diretrizes e regras
impostas a um pais de 52 milhdes
de habitantes no intuito de evitar
novas ondas de Coronavirus.

O pico da pandemia atingiu
o Coréia do Sul ha cerca de qua-
tro meses. Apesar dos esforcos,
tem havido um nimero crescen-
te de surtos desde entdo. Park
Won-soon, Prefeito da capital Seul
até o comecgo de julho, afirmava
ser necessaria vigildncia cons-
tante. “Precisamos nos livrar da
ideia fantasiosa de que podemos
voltar a rotina antiga.” Em nivel
nacional, o uso de mascaras é
obrigatério em transportes pu-
blicos e taxis, e qualquer pessoa
que frequente bares, restaurantes,
boates e outros locais de entrete-
nimento precisa se registrar por
meio de um QR Code, facilitando,
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assim, o rastreamento de surtos
pelas autoridades. A experiéncia
coreana ensina que a reabertura
econdmica s6 é possivel mediante
a adocdo de medidas rigorosas de
prevencdo e contencdo, além da
consciéncia de que sera necessa-
rio retroceder e admitir erros.

No final de maio, quando
os funciondrios de um centro de
logistica pertencente a maior em-
presa de comércio eletronico do
pais ficaram doentes, uma equipe
da Unidade de Respostas Rédpidas
do Centro para Controle e Pre-
vencdo de Doengas coreano se
dirigiu ao local, identificando e
testando 5 mil pessoas em apenas
trés dias. O esforco evidenciou a
eficacia da atuagdo dos 6rgaos go-
vernamentais, dando confianca
para que empresas permaneces-
sem abertas.

Em contrapartida, no Reino
Unido e em outros paises euro-
peus, a “fadiga da quarentena’,
associada a estabilizago ou queda
das taxas de contaminagdo, tem
feito muitas autoridades reverem

a flexibilizacdo das regras, o que

O governo coreano
identificou e testou
5 mil funcionarios

de uma empresa em
apenas trés dias

nem sempre é uma atitude facil de
ser tomada, com efeitos negativos

sobre a populacio e os negdcios.

Performance superior

Em meio a idas e vindas e a
um controle nem sempre eficaz
das autoridades, diversas orga-
nizacGes tém optado por manter
parte do corpo funcional em tele-
trabalho em cardter definitivo.

Empresas de tecnologia
como o Twitter foram as primeiras
a anunciar a adoc¢do do trabalho
remoto permanente no pds-pan-
demia, tendéncia que se espalha
por diversos setores. No inicio de
maio, o CEO Jack Dorsey infor-
mou aos funciondrios por e-mail
que eles poderiam trabalhar em
casa permanentemente. A em-
presa adotou o trabalho remoto
em marco; seus escritorios con-
tinuam fechados e viagens de ne-
gocios estdo suspensas até setem-
bro. Dorsey, que também é CEO
da gestora de pagamentos online
Square, anunciou posteriormente
que os colaboradores da empresa
também poderiam aderir ao tele-
trabalho.

No Facebook, o CEO Mark
Zuckerberg disse em uma trans-
missdo ao vivo em maio que espe-
ra que até 50% dos funciondarios
trabalhem remotamente nos proé-
ximos 5 a 10 anos. Eles poderio
optar pela modalidade de forma

definitiva, mas os gestores senio-
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res serdo priorizados num primei-
ro momento.

Bancos estrangeiros como o
Danske e o ING também ja ade-
riram a tendéncia. Em junho, o
maior banco da Dinamarca dispo-
nibilizou a opcéo para que os fun-
cionarios continuem trabalhando
em casa alguns dias da semana.
Durante a pandemia, o Danske
concluiu que o teletrabalho au-
mentou os indicadores de desem-
penho, o engajamento e a produ-
tividade dos funciondrios, bem
como os indices de satisfacdo dos
clientes. Ja o banco holandés ING
anunciou em junho que os funcio-
narios na Espanha poderiam esco-
lher se deviam ou ndo retornar ao
escritdrio.

Segundo estudo da Universi-
dade de Stanford, os trabalhadores
remotos tém produtividade 13%
maior. Outro estudo, da ONG Men-
tal Health America e da agéncia de
emprego FlexJobs, apurou que 97%
das pessoas acreditam que um tra-
balho mais flexivel aumentaria a

sua qualidade de vida.

Curva J

Erik Brynjolfsson, Professor
da MIT Sloan School of Management,
que hd anos estuda Economia
Digital, também vé muitas van-
tagens no teletrabalho. Além da
economia de tempo e recursos
tanto para o empregado quanto
para o empregador, a modalidade
oferece perspectivas ilimitadas de
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A utilizacdo de
novas tecnologias
OCOorre por um processo
denominado “Curva J
da produtividade”

recrutamento, levando as empre-
sas a se concentrarem no desem-
penho e na producdo individual
ao invés de horas trabalhadas.

Brynjolfsson acredita que
as organizacOes comecgam a per-
ceber, de forma compulséria em
funcdo da pandemia, que o traba-
lho remoto é menos assustador do
que imaginavam. “H4 muita inér-
cia na maneira como as pessoas
trabalham”, ressalta o catedratico.
“E realmente muito dificil mudar
processos, cultura organizacional,
treinamentos, funcdes e tarefas
desempenhadas. A menos que
haja um choque, a maioria tende
a continuar fazendo as coisas da
maneira antiga.”

Foi isso que aconteceu com
o surgimento de tecnologias dis-
ruptivas como a eletricidade, a
maquina a vapor ou a internet,
diz ele. Quando a eletricidade foi
inventada, mais de trinta anos fo-
ram necessarios até que as fabri-
cas fossem reequipadas e passas-
sem a gerar lucro com o seu uso.
O mesmo ocorre com o trabalho
remoto. “Até este ano, nao acho

TELETRABALHOM»

que as pessoas haviam sido real-
mente forcadas a pensar em todas
as coisas que poderiamos fazer e
em como o teletrabalho poderia
funcionar”, complementa.

Quando se trata da utilizacao
de novas tecnologias, Brynjolfsson
enxerga um processo que ele de-
nomina “Curva J da produtivida-
de”. Isso porque as empresas de-
moram a adotar novas tecnologias
e, quando o fazem, a produtivida-
de diminui inicialmente. E preci-
so investir tempo e dinheiro na
implantacdo, acarretando algum
atraso e prejuizo inicial. “Mas o in-
vestimento acaba valendo a pena”,
advoga.

Ainda assim, Brynjolfsson
reconhece que o escritdrio fisico
oferece beneficios sociais e eco-
noémicos; por isso, ele defende
que as empresas adotem sistemas
de rodizio, em que os trabalhado-
res se alternem no espaco corpo-
rativo. “Esse grande experimento
de trabalho remoto estad forcando
as empresas a repensar suas ope-
ragOes e descobrir maneiras mais
eficientes de trabalho. Muitas des-
sas mudancas permaneceriao uma
vez superada a pandemia”, prevé o

especialista.

Escritdrios inteligentes

A rotacdo de funciondrios é
possibilidade que vem sendo es-
tudada pela Petrobras, uma das
primeiras empresas de energia a
planejar uma migracdo ampla e
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permanente para o trabalho remo-
to. Produtoras como Exxon Mobil,
Shell e BP estenderam os periodos
de teletrabalho para a maioria dos
funcionarios de “colarinho bran-
co” enquanto a pandemia durar,
mas ndo anunciaram grandes mu-
dancas em carater permanente
para toda a forca de trabalho.

A empresa brasileira, no
entanto, informou que pretende
manter cerca da metade de sua
equipe administrativa em home
office de forma permanente. Com
cerca de 90% dos 21 mil funciona-
rios da area administrativa colo-
cados em teletrabalho a partir de
margo, a experiéncia mostrou-se
bem-sucedida em se tratando de
produtividade e economia, esti-
mulando sua ampliacdo. A mi-
gracdo para trabalho remoto sera
opcional, mas a meta é alcancar
mais de 10 mil funciondrios da
area administrativa. O modelo e
a data de implantacdo ainda estao
em discussao e ndo contemplarao
a area operacional.

Um sistema de rotacdo de
funcionarios, também aventado,
pretende que os colaboradores
passem uma semana no escritorio
e uma semana em casa. Igualmen-
te discutido no ambito da empresa
e subsididrias é a criacdo de es-
critérios inteligentes, ou “smart
offices”, com mesas compartilha-
das e salas de reunido reservadas
por demanda. A alternativa per-
mitiria que funciondrios que opta-

rem por trabalhar de casa possam
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frequentar o escritério quando
necessario, sem ociosidade do es-
paco de trabalho. A empresa pre-
tende, com isso, vender alguns de

seus imoveis.

“Totalmente positiva”

Estudo realizado pela con-
sultoria imobilidaria Cushman &
Wakefield e Revista Exame indica
que 73,8% das empresas brasilei-
ras planejam instituir o teletra-
balho como prética definitiva.
Foram ouvidos 122 executivos de
multinacionais que atuam no Pais.
Desses, 25,4% avaliam como “to-
talmente positiva” a experiéncia
do trabalho remoto, ao passo que
para 59% ha mais pontos positivos
do que negativos. Apenas 2,5%
dos respondentes disseram que a
experiéncia é totalmente negativa
e 13,1% enxergam mais pontos ne-
gativos do que positivos. O levanta-
mento também apurou que, antes
da pandemia, 42,6% das empresas
nunca tinham adotado a pratica e
23,8% viam o teletrabalho apenas
como uma possibilidade em anali-

A Petrobras foi uma das
primeiras empresas
de energia a planejar a
migracao permanente
para o home office

se. 29,5% das organizagoes devem
reduzir o espaco fisico no futuro
por conta do sucesso do teletra-
balho; outros 15,6% atribuem tal
diminuicdo a questdes econdmi-
cas relacionadas a pandemia. Em
geral, a reducdo deve ser de 10% a
30% do total de metros quadrados
ocupados atualmente.

Preparando a volta

Para quem ndo quer ou possa
adotar o trabalho remoto de forma
mais consistente e definitiva, j4d ha
escritérios de arquitetura prepara-
dos para oferecer solucdes de dis-
tanciamento via a reformulacao
dos ambientes corporativos. As
iniciativas de reestruturacdo con-
templam distanciamento minimo
de 1 a 2 metros entre as pessoas,
implantacdo de divisores frontais
e laterais, e protecdo nos corredo-
res para isolar as dreas de circula-
¢do. Muitos projetos sdo pensados
para que as posi¢des de trabalho
possam ser gradualmente retoma-
das com a redugdo da pandemia.

Segundo relatério da KPMG
denominado Covid-19: retorno aos
escritorios, a retomada da rotina
presencial deve ser gradual, em fa-
ses. Isso viabilizara a testagem, ava-
liagdo e ajuste de protocolos antes
que os escritdrios recebam um con-
tingente maior de pessoas. Os res-
ponsaveis pelo estudo sugerem que
a primeira fase de retorno inclua
empregados em funcoes essenciais

ou cujas atribui¢des ndo possam ser
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totalmente desempenhadas por te-
letrabalho, além daqueles que, por
medo, precisem se adaptar emocio-
nalmente ao retorno.

“Caso os governos reimple-
mentem restricoes rapidamen-
te devido ao ressurgimento da
ameaga, a abordagem gradual e
em fases possibilitard a rapida
implementacdo de uma resposta
adequada”, dizem os especialistas.
Também recomenda-se a avalia-
c¢do do impacto do trabalho re-
moto sobre os trabalhadores mais
jovens, que podem nao dispor de
“infraestrutura adequada para tra-
balhar em casa”, e o adiamento do
retorno ao trabalho daqueles que
fazem uso de transporte publico
e cuja fungio possa ser desempe-
nhada a distdncia. Merecem espe-
cial atencdo, ainda, os funciona-
rios com filhos, ji que as escolas
permanecem fechadas. Uma op-
¢do, neste caso, seria criar espaco
para receber as criangas durante o
expediente.

Outro consenso entre o0s
experts é transparéncia. A empresa
deve definir protocolos para que
os colaboradores saibam como
proceder ao comunicar casos de
suspeita ou confirmacio de Co-
vid-19 nas equipes. Igualmente im-
prescindivel é a realizacdo de uma
reunifio para informar todos os
procedimentos e comportamento
esperados dos funciondrios antes
da retomada das atividades. Varias
organizacOes tém optado pelo for-
mato de webinar para dialogar com

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

Especialistas sdo unanimes
em afirmar que o
retorno a rotina presencial
deve ser gradativa,
organizada em fases

o corpo funcional nessa fase. Por
fim, recomenda-se apoio psicold-
gico aos colaboradores que possam
estar sofrendo de distdrbios como
ansiedade e depressdo, bastante
comuns na quarentena e em tem-

pos de crises econdmicas severas.

Plano de acao

Em 18 de junho, o Ministé-
rio da Saude publicou a Portaria
n°® 1.565 contendo recomendacoes
as empresas antes que voltem
a funcionar. Segundo o préprio
Ministério, “a Portaria deixa cla-
ro que a retomada das atividades
deve ocorrer de forma segura,
gradativa, planejada, regiona-
lizada, monitorada e dindmica,
considerando as especificidades
de cada setor e dos territérios, de
forma a preservar a satide e a vida
das pessoas”.

Medidas incluem a distan-
cia minima de um metro entre
pessoas em ambientes internos e
externos. Caso néo seja possivel,
é necessario implementar barrei-

ras fisicas, como divisérias. Pro-
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cedimentos de limpeza devem ser
reforcados, e a ventilagdo natural,
privilegiada. Propde-se ainda a dis-
tribuicdo das pessoas ao longo do
dia nos ambientes de grande cir-
culagdo, evitando aglomeracoes.
Uma alternativa, argumentam
especialistas, é criar turnos de tra-
balho ou, pelo menos, estabelecer
diferentes horarios de entrada e
saida e para a refeigoes. O uso de
mascara deve ser estimulado em
todas as situacdes.

Um item importante é a orien-
tacdo para que os empreendimen-
tos elaborem um plano de acdo an-
tes de retomarem as atividades. A
abertura gradual deve prever ainda
a possibilidade de desmobilizacao
do processo caso ocorram mudan-
cas no contexto local de transmis-
sdo da Covid-19.

As empresas terdo de imple-
mentar um processo de triagem a
fim de evitar que pessoas com febre
e outros sintomas gripais acessem
o local. Também deverdo divulgar
medidas para a prevengdo, contro-
le e mitigacdo da transmissdo da
Covid-19, com informacdes sobre a
doenca, higiene das maos, etiqueta
respiratéria e medidas de protecdo
individuais e coletivas. A disponibi-
lizacdo de estrutura adequada para
a higienizacdo das maos é obrigat6-
ria, bem como a adequada higieni-
zacao de superficies.

Para mais informacoes, acesse

o site do Ministério da Satde.
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As organizagdes
relatam experiéncias
diversas com o teletrabalho,
0 que se deve, em grande parte, as
ferramentas utilizadas. “A tecnologia em si nao
¢ a bala de prata, mas um facilitador. Um elemento
importante que as pessoas ndo discutem é a ne-
cessidade que os trabalhadores remotos tém de se
sentirem incluidos, informados. As organizacGes de-
vem dar as pessoas confianca, transparéncia e as
informagGes necessarias para empodera-las”, afirma
Mark Mader, Presidente e CEO da Smartsheet.

A maioria dos trabalhadores em regime de home
office ndo se sente desconectada por causa de fer-
ramentas ou meios de comunicacao inadequados.
O problema, segundo Mader, estd na necessida-
de de otimizar os fluxos de trabalho para eliminar
ineficiéncias que possam levar a falta de engaja-
mento dos colaboradores. Ele explica que a opgao
pelo trabalho remoto fez surgir um enorme leque
de ferramentas, como as tecnologias em nuvem
de Google e Microsoft, que permitiram maior inte-
racdo entre as pessoas. Mas essas ferramentas ndo
otimizam a comunica¢do ou os fluxos de trabalho,
fazendo com que os trabalhadores permanecam
presos aos processos utilizados no escritorio.

72 | PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

Diversas  empresas

entdo embarcaram na

missao de tentar lidar com o

problema. Uma das solugoes

propostas é a Smartsheet, de Mader, atualmen-

te utilizada por 84 mil organizacbes em 190 paises.

A ferramenta permite que cada funcionario, em qual-

quer nivel hierarquico, otimize seu fluxo de trabalho,

compartilhando os resultados com sua prépria equi-

pe e a organizagao como um todo, sem a ajuda de Tl

ou qualquer codificacdo. “O trabalhador comum ndo

foi capaz de otimizar o trabalho a seu favor. O proces-

so é muito complexo e exige Tl a todo momento. O

tempo e o custo de viabilizagao sao enormes, levan-

do as pessoas a se acomodarem na velha maneira de
trabalhar”, explica.

O empoderamento e o engajamento dos fun-
cionarios resultam numa cultura corporativa mais
saudavel. Com o aumento do impacto do seu tra-
balho sobre a producao, o colaborador volta a se
sentir empoderado o suficiente para se reconectar
com equipe, colegas e a organizagdo. “Trabalhado-
res empoderados tém mais empatia, gerando um
ambiente que, por sua vez, estimula a inova¢do”,
conclui Mader. [ |

Por Flavia Silva
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DESTAQUES - MARCO/20

O primeiro trimestre de 2020 foi fortemente impactado pela oscilagao dos mercados. Os ativos das EFPCs totalizaram R$ 911 bilhoes, representando 12,4% do PIB. A
carteira consolidada dos Fundos de Pensao registrou queda de -6,36% em marco. Houve aumento da participacao dos recursos da Renda Fixa, que passou a representar
76,4% dos ativos, com retorno de -2,20% e a Renda Variavel, que fechou o més de marco com reducao na participacdo para 15,5% dos recursos apresentou retorno de
-24,12% no mesmo periodo. Atualizamos os dados de populagao e a média dos valores de beneficios pagos em 2019.

MERCADO - MARCO/20

O Ibovespa fechou o més de margo com queda de -29,9%, registrando assim, o pior desempenho mensal desde agosto de 1998. O indice, que iniciou 0 ano em 115.645
pontos, fechou o trimestre em 73.019 pontos, apds forte queda trimestral de -36,9%. O IFIX, também em queda, fechou marg¢o com rentabilidade de -15,8%, acumulando
no ano perda de -22,0%. O IMA-B5+ teve queda mensal de -10,9%, fechando o trimestre com rentabilidade acumulada de -10,6%. Ja o ddlar obteve expressiva valorizacdo
e, apos alta mensal de 15,6%, fechou 0 més de margo cotado a R$5,20, totalizando 29,0% de valorizagdo no ano. Por fim, na reunido de margo, o Copom realizou mais um
corte na taxa basica de juros, levando a SELIC a nova minima histérica de 3,75%.

I. CARTEIRA CONSOLIDADA PORTIPO DE APLICAGAO (R$ milhées)

CUIINCS UM TETZA TN = S 2T TS )

Discriminagao 2015 % 2016 % 2017 mar/20
Renda Fixa 386.773 60,4%  431.140 64,2%  483.907 70,7%  546.764 724% 592735 736% 635.113 734%  692.121 729% 668.794  764%
Titulos publicos 67.446 105% 83351 124% 105949 155% 131.273 174% 142564 17,7%  155.420 180%  157.503 16,6% 149.680 17,1%
Créditos Privados e Depésitos  26.672 42%  27.099 4,0% 24473 36%  23.843 32% 21341 2,7%  17.897 2,1%  19.063 20% 18874  22%
SPE 186 0,0% 160 0,0% 142 0,0% 139 0,0% 130 0,0% 84 0,0% 73 0,0% 70 0,0%

Fundos deinvestimentos-RF'  292.469 45,7%  320.530 47,7%  353.344 51,6% 391.508 51,8% 428700 53,3% 461.712 534% 515.482 543% 500.169 57,1%

Renda Variavel 185.755 29,0% 166.267 24,7%  126.869 185% 137.014 18,1% 142.703 17,7%  159.742 185% 186.531 196% 135676 155%
Acbes 84.213 13,2% 77.026 11,5% 58.445 8,5% 71.536 9,5% 66.706 8,3% 62.999 7,3% 74.668 7,9% 59.224 6,8%
Fundosdeinvestimentos-RV?  101.542 15,9% 89.241 13,3% 68.425 10,0% 65.478 8,7% 75.997 9,4% 96.743 11,2% 111.862 11,8% 76.452 8,7%
Investimentos Estruturados 19.355 3,0% 22467 3,3% 19.706 2,9% 16.574 2,2% 13.116 1,6% 12,613 1,5% 12.756 1,3% 11.958 1,4%
Empresas Emergentes 346 0,1% 304 0,0% 258 0,0% 326 0,0% 340 0,0% 234 0,0% 207 0,0% 204 0,0%
Participagoes 16.819 2,6% 19.546 2,9% 17.422 2,5% 14.342 1,9% 10.963 1,4% 10.575 1,.2% 10.122 1,1% 9.639 1,1%
Fundo Imobilidrio 2.191 0,3% 2617 0,4% 2.026 0,3% 1.906 0,3% 1.813 0,2% 1.803 0,2% 2427 0,3% 2115 0,2%
Imoveis 28.988 4,5% 31.450 4,7% 32.798 4,8% 32.485 4,3% 31.740 3,9% 32.100 3,7% 32.061 3,4% 32.240 3,7%
Operagbes com participantes 17.291 2,7% 18.705 2,8% 19.423 2,8% 19.969 2,6% 20.105 2,5% 21.019 2,4% 21.220 2,2% 21.355 2,4%
Empréstimo a Participantes 15.685 2,4% 17.217 2,6% 17.950 2,6% 18.546 2,5% 18.746 2,3% 19.632 2,3% 19.882 2,1% 20.011 2,3%
Financiamento imobilidrio 1.606 0,3% 1.488 0,2% 1473 0,2% 1.424 0,2% 1.360 0,2% 1.387 0,2% 1.338 0,1% 1.345 0,2%
Outros® 2.165 0,3% 1.901 0,3% 2.213 0,3% 2.289 0,3% 4.405 0,5% 4.605 0,5% 5.263 0,6% 5.566 0,6%
Total 640.328 100,0%  672.054 100,0% 684.916 100,0%  755.096 100,0%  804.803 100,0%  865.191 100,0%  949.953 100,0%  875.590 100,0%

Notas: * Inclui Curto Prazo, Referenciado, Renda Fixa, Multimercado e FIDC; 2 Inclui Agées e indice de Mercado; 2 Inclui Cambial, Divida Externa, A¢des - Companhias Abertas - Exterior, Outros Realizéaveis,
Derivativos, Outros.

Il. EVOLUCAO DOS ATIVOS POR TIPO DE INVESTIMENTO
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57,1% 0.0% 4 spe
Renda Varidvel Fundos de investimentos - RF'
W Agdes
18,5% 18,1% 17,7% 18,5% 19,6% 6,8%
15,5% 8,7%
Fundos de investimentos - RV?
2015 2016 2017 2018 2019 mar/20
03%
03%
0,5%
2,9% 05% 06%
o Iméveis P55 0.6%
1,6%
OperagBes com Participantes 1,5% nes 14%
A L_10,8%
Investimentos Estruturados 2,6% e 9,4% " 6% e1%
2,5 —8,6% 2,4% 9 ,
— 8,1% A 25% 24% |~
Outros
Total
48%
- - - - J

2015 2016 2017 2018 2019 mar/20




1. EVOLUGCAO D \TIVOS* X PERCENTUAL DO PIB

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 mar/20

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/2019 e | trim/2020

*Valor estimado .

(RS bilhoes)

IV. EVOLUGCAO DO SUPERAVIT E DEFICIT DAS EFPCs (acumulado)

Superavit Déficit
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 mar/20 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 mar/20
Qtde Qtde
EFPCs 186 136 138 127 138 141 139 139 109 EFPCs 33 92 95 92 80 77 78 70 103
Qtde Qtde
Planos 516 402 417 398 438 437 415 384 334 Planos 111 257 237 239 205 193 199 168 288

Concentragao do Déficit
15,5

8%

10%

10 planos
-74,0
20 planos
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 mar/20
258 planos

V. COMPARATIVO REGIONAL

Quantidade de Investimento Participantes
Entidades** ° (RS milhoes) Ativos

Regional*

Sudeste 17,0% 389.531 44,5% 536.422 21,5% 1.180.273 32,8% 319.152 40,6%

17,0% 61.458 7,0¢ 276.730 11,1% 451.702 12,6% 66.683 8,5

875.590 100,0% 2.493.428 100,0% 3.595.166 100,0% 785.519 100,0%

* 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, SCe RS.
** EFPCs da amostra / Obs.: Qtde de EFPCs ativas por regiao de acordo com Estatistica Trimestral (dez/19) - PREVIC - Centro-Norte = 36, Leste = 16, Nordeste = 27, Sudeste = 51, Sudoeste = 117 e Sul = 52 -> (Total = 299)

VI. COMPARATIVO POR TIPO DE PATROCINIO

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

Privado 60,6% 343.924 39,3% 1.400.741 56,2% 1.792.486 49,9% 285.359 36,3%

Patrocinio Dependentes Assistidos

* EFPCs da amostra / Obs.: Qtde de EFPCs ativas por tipo de Patrocinio de acordo com Estatistica Trimestral (dez/19) - PREVIC: Instituidor = 22, Privado = 188 e Publico = 89-> (Total = 299).




VII. RENTABILIDADE ESTIMA

do DI IMA Geral | IBOVESPA | TMA/TJ EFPCs

2006 15,03% 17,53% 32,93% 8,98% 23,45%

2008 12,38% 12,69% -41,22% 12,87% -1,62% ——TMA/TIP* ~——CDI ———EFPCs

2010 9,77% 12,98% 1,04% 12,85% 13,26%

2012 8,40% 17,72% 7,40% 12,57% 15,37%

2014 10,82% 12,36% -2,91% 12,07% 7,07%

2016 14,01% 20,99% 38,94% 13,60% 14,56%

2018 6,42% 10,05% 15,03% 10,14% 12,30%

mar/20 0,34% -1,98% -29,90% 0,65% -6,36% 55%

23%
|20 0% 099%  36se%  198%  687% o

12 meses 5,43% 8,47% -23,47% 9,35% 3,73

1%
- 6/0 ) N S@eLI B)A D @73E quﬂﬁ'l’ fzg'l’ | e@ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019  mar/20

hamks 1222% | 563% | 11,78%
anualizado

*TJP-Taxa de Juros Padrao (INPC + taxa de juros parametro de 5,84% a.a. considerando 10 anos - de acordo com a Portaria PREVIC n° 300 de 12/04/2019); (INPC + limite superior de 6,39% a.a. considerando 10 anos - de acordo com
a Portaria PREVIC n° 363 de 26/04/2018); (INPC + limite superior de 6,66% a.a. considerando 10 anos - de acordo com a Portaria PREVIC n° 375 de 17/04/2017); (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 5,65% a.a. considerando 10 anos - de acordo com a IN n° 19/2015 e Portaria PREVIC n° 197 de 14/04/2015 até dez/2015); TMA - Taxa Maxima Atuarial (até
dez/2014) - de acordo com as premissas previstas na Resolugdo CNPC n° 9 de 29/11/2012.

Fonte: ABRAPP / BACEN / IPEADATA

VIIl. RENTABILIDADE ACUMULADA POR PLANO (2011 a mar/2020

15,6% _—
15,4% 15,2% Pt
4,9% 14,1% — ,ﬁ_e{'_::"' T2 s 1223%
1»7,“2&’—'-':"_—_——‘ 2,66%
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6% 8,8% - T 8,72%
6,2% P g
- e
P =22
-
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

-6,

1%
5%  63%

— BD CcD [ BD acumulado ~ ====- CD acumulado ~ ====- CV acumulado

IX. ALOCACAO DA CARTEIRA CONSOLIDADA PORTIPO DE PLANO*

Beneficio Definido Contribuicao Definida Contribuicao Variavel
Segmento
R$ milhdes % Modalidade R$ milhdes % Modalidade R$ milhdes % Modalidade % Segmento

Renda Variavel 100.161 19,2% 74,0% 10.199 9,0% 7,5% 24.942 11,1% 18,4%
Iméveis 28.510 5,5% 88,7% 337 0,3% 1,0% 3.293 1,5% 10,2%

Outros 4.034 0,8% 72,7% A 0,4% 7,3% 1.112 0,5% 20,0%

06

* S&o considerados os investimentos dos Planos Previdenciais.

X. RENTABILIDADE ESTIMADA PORTIPO DE PLANO

Ben: Col Contri
130,51%

2012 15,38% 14,90% 15,56% 15,37%
2014 6,15% 10,22% 8,78% 7,07%
2016 14,10% 16,40% 15,23% 14,56%
122,31% 2018 13,72% 8,72% 10,54% 12,30%
mar/20 -6,83% 5,71% -5,93% 6,36%




XI. ALOCACAO MEDIA (ARITMETICA) POR FAIXA DE PATRIMONIO

| i ){
s i -
rados

Até RS 100 mi 93,3%

Entre RS 100 mi e R$ 500 mi 75 86,9%
Entre R$ 500 mi e RS 2 bi 86 88,5%
Entre R$ 2 bi e R$ 10 bi 53 87,1%
Acima de R$ 10 bi 13 82,0%
Consolidado 259 88,0%

Percentual alocado fora da Renda Fixa

13,1% 11,5%

Até R$ 100 mi
i

Entre R$ 100 mi e R$ 500 mi

2,7%
7,5%
7,0%
7,5%
9,7%
6,8%

Entre R$ 500 mi e R$ 2 bi

12,9%

s

Entre R$ 2 bi e R$ 10 bi

0,0% 1,1%
0,7% 1,9%
1,0% 1,6%
1,5% 1,8%
1,8% 3,8%
0,9% 1,8%

18,0%

CONSOLIDADO ESTATISTFC@M'

XlI. RANKING DOS 15 MAIORES PLANOS

BENEFICIO DEFINIDO

Nome do Plano

Investimentos

CONTRIBUICAO DEFINIDA

Nome do Plano

Operagbes com

Consolidado

Investimentos

(R$ mil) (R$ mil)
1 | PLANO DE BENEFICIOS 1 PREVI 166.385.594 1 | PLANO ITAUBANCO CD FUNDAGAO ITAU UNIBANCO 10.095.806
2 | REG/REPLAN FUNCEF 48.952.449 2 | PLANO DE BENEFICIOS VISAO VISAO PREV 5.383.502
3 | PPSP PETROS 38.588.358 3 | PLANO CD DA IBM BRASIL FUNDAGAO IBM 4296525
4 | PLANO DE BENEFICIO DEFINIDO REAL GRANDEZA 14.386.355 4 | PLANO DE BENEFICIOS VEXTY VEXTY 3.227.704
5 | PLANO DE BENEFICIOS DA SISTEL SISTEL 12.048.859 5 | PLANO PREV. DO SIST. UNICRED QUANTA - PREVIDENCIA 3.199.556
6 | PLANO BASICO DE BENEFICIOS FAPES 11.939.756 6 | PLANO DE BENEFICIOS EMBRAER EMBRAER PREV 3.109.120
7 | PLANOV BANESPREV 11.628.557 7 | PLANO DE CONTRIBUIGAO DEFINIDA | GERDAU PREVIDENCIA 3.084.323
8 | PLANO DE BENEFICIO DEFINIDO VALIA 10.558.444 8 | PLANO DE BENEFICIOS CEEEPREV ELETROCEEE 2.994.768
9 | PLANO PETROS DO SIST.PETROBRAS | PETROS 10.065.248 9 | PLANO DE BENEFICIOS 01-B PREVINORTE 2.957.065
10 | PSAP/ELETROPAULO FUNCESP 9.336.495 10 | PAI-CD FUNDAGAO ITAUSA 2.701.247
11 | PLANO DE APOSENTADORIA FUNDAGAO ITAU UNIBANCO 8.002.693 11 | PLANO VIVA DE PREV. E PECULIO FUNDAGAO VIVA DE PREVIDENCIA 2.591.268
12 | PLANO BANESPREV II BANESPREV 7.673.872 12 | PLANO UNILEVERPREV UNILEVERPREV 2.529.565
13 | PLANO UNIFICADO DE BENEFICIO FUNDAGAO COPEL 5.938.688 13 | PLANO EXECUTIVO FEDERAL FUNPRESP-EXE 2.266.020
14 | PLANO BASICO DE BENEFICIOS CENTRUS 5.935.788 14 | PLANO CD PREVDOW PREVDOW 2.227.817
15 | PLANO A FORLUZ 5.866.267 15 | PLANO VOTORANTIM PREV FUNSEJEM 1.909.006
CONTRIBUICAO VARIAVEL INSTITUIDOS

Nome do Plano Investimeintos Nome do Plano Investim@ntos

(RS mil) (RS mil)
1 | PLANO SIST. PETROBRAS PETROS 23.992.917 1 | PLANO DO SISTEMA UNICRED QUANTA - PREVIDENCIA 3.199.556
2 | NOVO PLANO FUNCEF 17.213.333 2 | PLANO VIVA DE PREV. E PECULIO FUNDAGAO VIVA DE PREVIDENCIA 2.591.268
3 | PLANO DE BENEFICIOS 2 PREVI 16.926.342 3 | SICOOB MULTIINSTITUIDO SICOOB PREVI 1.111.982
4 | PLANOB FORLUZ 10.156.984 4 | PLANO DE PREVIDENCIA UNIMED-BH | MULTICOOP 961.854
5 | PLANO DE BENEFICIOS VALE MAIS VALIA 9.726.986 5 | PLANO PREVER OABPREV-SP 845.072
6 | PLANO POSTALPREV POSTALIS 5.400.575 6 | PLANO ANAPARPREV PETROS 521.587
7 | PPCPFL FUNCESP 5.233.095 7 | PBPA OABPREV-PR 411.148
8 | PLANO TELEMARPREV FUNDAGAO ATLANTICO 5.186.808 8 | PLANJUS JUSPREV 283.321
9 | PLANO DE BENEFICIOS PREV. Il FUNDAGAO COPEL 4.953.588 9 | PBPA OABPREV-MG 208.628
10 | PLANOTELOS CV I TELOS 4.813.334 10 | PBPA OABPREV-SC 183.844
11 | PLANO DE BENEFICIOS TCSPREV FUNDAGAO ATLANTICO 4.611.473 11 | PLANO DE BENEFICIOS TECNOPREV BB PREVIDENCIA 165.012
12 | PLANO DE APOS. PREVI-GM PREVI-GM 4.547.356 12 | PLANO DE BENEF PREVIDENCIARIOS QUANTA - PREVIDENCIA 158.021
13 | PLANO RFFSA FUNDAGAO REFER 3.892.242 13 | PLANO DE PREV. DO COOPERADO MULTICOOP 152.435
14 | PLANO DE APOS. SANTANDERPREVI | SANTANDERPREVI 3.880.576 14 | PLANO ACRICEL DE APOSENTADORIA | MULTIBRA INSTITUIDOR 135.884
15 | PS-II SERPROS 3.839.791 15 | PBPA OABPREV-RS 118.847




XIIl. EVOLUCAO DOS PLANOS INSTITUIDOS* XIV. EVOLUGAO DOS ATIVOS*, EFPCs e PLANOS DOS SERVIDORES

5524

= Planos Instituidos em EFPCs Multi i (RS mi)

s Planos Instituidos em EFPCs Instituidoras (RS mi)
® Total (RS mi)

Participantes Ativos (mil) ref. dez/19

12.243

Oativo ° ivel + realizavel + permanents

*Valor em R$ milhoes 250,

. -

2005 2010 2014 mar/20

Planos Instituidos -

2015 2016 2017 2018 2019 mar/20

mmm— Ativos (RS mi)  ======- Qtd EFPC  ======- Qtd Planos

Em EFPC Multipatrocinadas (Qtde) - 37

XV. PASSIV ARIAL XVI. DEMONSTR

Percentual das Provisdes Matemét‘icasCONSO |_| DADO E

Valor Médio
Mensal? (RS)

14,6%
31,3%
66,9% B2k
Aposentadoria por Invalidez 1.477.633 2.544
85,4%
- ___
33,1% 37,3%
Nota: O valor dos Beneficios pagos, quando também considerados os Auxilios - Prestagao Continuada,
Peculios e Outros beneficios de Prestacao Continuada é de R$ 56,2 bi (dez/2019).
BD cD cv EFPCs
m Beneficios Concedidos Beneficios a Conceder 5 906

EFPCs e Planos de acordo com o percentual da Provisao Matematica de
Beneficios Concedidos

2.873

M Aposentadoria Programada W Ag doria por lid ™ Pensdes
EFPCs

*Foram consideradas apenas EFPCs com dados disponiveis

!Valor acumulado até dezembro de 2019, considerando amostra com 164 EFPCs.

2 Média estimada dos valores acumulados até dezembro de 2019 (R$).

STICAS DE POPULACAO

Mascull Masculino | Feminino | Masculin:

Partmpantes* Aposentados* Beneficiarios de Pensao*
Faixa Etaria

Participantes

De 25 a 34 anos 15,7%

De 55 a 64 anos 25,2% 12,1% 16,7%

De 75 a 84 anos 0,5 0,2% 13,1% 2,3% 1,9% 23,1%

66%

Masculino = Feminino

*Dados de 2019 / Amostra com aprox. 2,5 milhées de pessoas

Evolugdo da Maturidade Populacional**- EFPCs Maturidade Populacional por Tipo de Plano

2019 | 24,9%
60,2%
2018 | 24,5%

2017 | —— 24,8%

Aposentados

f

Masculino = Feminino

Beneficiarios de Pensdo

73%

Masculino ¥ Feminino

Percentual das EFPCs e Planos de acordo com a
Maturidade Populacional

Entre 25% | Entre 50% | Entre 75%
e 50% e75% e 100

2006 | 24,7%

1996 NN 13,5%

4,8%

**Divisao dos assistidos (aposentados e beneficiarios de pensao) pela BD cD cv
soma dos participantes e assistidos




XVIII. CLASSIFICACAO DAS EFPCs

EFPC 'N"fgg'miﬁ)“m PARIIC:  DEPENDENTES ASSISTIDOS :ﬁéicéuz EFPC INV%SPMS)NTO PARIIC:  DEPENDENTES ASSISTIDOS :ﬁi::

1 PREVI 184930782 86.068 241969 106453 2019 65  PREVIBAYER 2.009.727 3.969 12.396 1718 2019
2 PETROS 77784570 65327 308840 74588 2019 66  FUNSEJEM 1.990.749 21.546 24.882 890 2019
3 FUNCEF 68.704.034  85.019 212.865 51.685 2019 67  GEBSA-PREV 1.942.457 8.879 3.403 724 2019
4 FUNCESP 30085594 15813 46.521 32638 2019 68  BANDEPREV 1.909.872 102 1.598 1.920 2019
5 FUND. |TAU UNIBANCO 27.228.232 28.018 2.548 22.352 2019 69 INSTITUTO AMBEV 1.875.819 - 787 1.392 2019
6  BANESPREV 24.478.556 2.748 21.995 25.833 2019 70 JOHNSON &JOHNSON 1.863.574 8.876 8.733 1.034 2019
7 VALIA 23.632.280 77.208 310.447 23.862 2019 71 ENERPREV 1.859.713 3.169 6.441 2.434 2019
8 SISTEL 19.346.917 1745 24.654 22.690 2019 72 FAELBA 1.795.185 4.737 14.058 2.469 2019
9 FORLUZ 16.093.396 6.906 20.105 15.972 2019 73 BANESES 1.741.699 512 535 : 2019
10 REALGRANDEZA 16.045.029 3137 17613 9.352 2019 74 FUNDACAO CORSAN 1.732.699 5.087 9.074 4.051 2019
1" FAPES 12.191.640 2.657 7.643 2.227 2019 75 PRECE 1.686.179 2.761 5.165 7182 2019
12 FUNDAGAO COPEL 11009556  12.518 11.964 8.885 2019 76 FUNDACAO PROMON 1.659.208 1307 4744 757 2019
13 FUNDAGAO ATLANTICO 10.940.895 10.679 46.599 15.271 2019 77 FASC 1.658.266 5.533 7.492 876 2019
14 PREVIDENCIAUSIMINAS  8.827.630 17.012 50.878 20.488 2019 78 FUSAN 1.641.988 6.736 13.797 2.770 2019
15 POSTALIS 8.755.811 89.137 74.867 40.147 2019 79 PREVI-SIEMENS 1.613.742 7135 10.490 1.461 2019
16  TELOS 8.181.884 7.296 24.852 757 2019 80  PREVDATA 1.534.107 3.072 7.583 1.758 2019
17 CERES 8.029.560 13.821 2712 8307 a5 D81 - “prHOSPER 1.498.738 2.353 2.530 1.500 2019
18 BBPREVIDENCIA 7884172 146621 69.991 3.243 2019 82  FIPECQ 1.489.706 9.376 25915 457 2019
19 MULTIBRA 7.550.842 60.500 105.687 9.692 2019 83 PREVIG 1475.488 2.165 1.949 879 2019
20 MULTIPREV 7.269.591 47131 44138 2,079 2018 84  FACEB 1.465.131 879 2.687 1.582 2019
21 CENTRUS 6.998.876 591 1.622 1.451 2019 85 SP-PREVCOM 1.454.339 23.682 10.555 301 2019
22 VISAOPREV 6.717.717 11.034 15.866 6.075 2019 86  PREVI-ERICSSON 1.407.165 2.649 709 817 2019
23 ECONOMUS 6.661.591 10.004 17.676 0.087 2019 87  FORD 1.391.301 7.598 14 870 2019
24 ELETROCEEE 6.359.977 8.743 16.813 9.217 2019 88  BASF 1.370.054 4.021 3722 503 2019
25 SERPROS 6.216.599 9.050 24200 4.785 2019 89  ENERGISAPREV 1.358.278 7140 12.186 2.181 2019
26 FUNDACAO REFER 5675158 3.804 35.466 25.676 2019 90  SAOBERNARDO 1348.116 10.039 9116 1.502 2019
27 CBS PREVIDENCIA 5.489.514 21.841 35.131 13.193 2019 91 FAELCE 1.339.900 1.079 3.839 2.409 2019
28 FUNDACAO BANRISUL 5223116 10.318 15781 8.070 2019 92 ACEPREV 1.302.003 4090 7.366 1978 2019
29 FUNDAQAO IBM 5.107.170 9.215 13.004 1.457 2019 93 CIBRIUS 1.293.372 2.996 4.091 2.008 2017
30  CAPEF 4.893.425 6.894 14103 5.493 2019 94 SYNGENTA PREVI 1.282.887 3.108 5.384 325 2019
31 ELETROS 4.682.286 2.847 7.661 2658 2019 95  VALUEPREV 1.261.196 3.356 182 396 2018
32 FUNBEP 4.633.160 367 8.119 5.889 2019 96  CARGILLPREV 1.256.513 7.535 10.346 323 2019
33 PREVI-GM 4.550.740 15.718 13.562 3.643 2019 97 SICOOB PREVI 1234933 165678 32.823 389 2019
34 PREVINORTE 419372 4727 6.381 2,054 2019 98  PREVUNIAO 1.214.879 4100 7.838 1.006 2019
35 FIBRA 3981194 1371 4.026 1.900 2019 99 ISBRE 1.200.188 408 1192 511 2019
36 SANTANDERPREVI 3.886.983 36.817 617 1.565 2019 100 MULTICOOP 1.193.065 8on 13.435 9% 2019
37 GERDAU PREVIDENCIA 3.867.019 14.460 17.126 3.109 2019 101 1AJA 1177.772 8.494 10.565 1.198 2019
38  BRF PREVIDENCIA 3784020 46955 138971 7.366 2019 102 BRASILETROS 1156.504 933 2.945 2.503 2019
39 FUNDACAO LIBERTAS 3.588.937 16.599 2.012 4.408 2019 103 PREVI NOVARTIS 1121172 1.933 1.159 599 2019
40 INFRAPREV 3.487.782 7.543 12.904 4.809 2019 104  SAORAFAEL 1.052.858 1.081 2.207 799 2019
41 QUANTA-PREVIDENCIA  3.455.628 97.905 171.999 487 2019 105 RUMOS 1.044.262 1.852 739 337 2019
42 FUNSSEST 3.399.473 6.327 - 2919 2018 106  DESBAN 1.000.541 335 989 571 2019
43 UNILEVERPREV 3.270.065 10.958 607 1541 2019 107 INOVAR 1.000.285 1679 7176 77 2019
44 VEXTY 3.235.195 15.810 s 893 2019 108  PREVSAN 994.846 2.648 13.319 1.887 2019
45 BRASLIGHT 3.213.896 5.241 12,148 5.506 2019 109 AGROS 990.360 5.472 6.703 837 2019
46 ELOS 3.197.174 1.278 3.202 3.108 2019 110 MBPREV 977391 9.838 1619 1.227 2019
47 CITIPREVI 3.188.360 8.531 - 1192 2018 M PREVIBOSCH 967.695 8.400 11.909 1471 2019
48 NUCLEOS 3.147.929 2.947 6.086 1.840 2019 12 CELPOS 956.441 1665 4585 3.391 2017
49 EMBRAER PREV 3.115.528 19.318 33.418 1.498 2019 113 BASES 907.513 284 825 1.553 2019
50  ITAUFUNDO MULTI 3096266 33977 8.283 1132 2019 114 FUNDAMBRAS 906.470 8.019 1475 917 2019
51 SABESPREV 3.083.972 13.210 37.313 7993 2019 115 ULTRAPREV 898.981 10.554 4.380 354 2019
52 FUNDACAO ITAUSA 2944308 5152 10.405 1159 2019 116  COMSHELL 897.071 1396 2.479 522 2019
53 FUNEPP 2.884.878 19.884 11.232 19 2019 117 SEBRAE PREVIDENCIA 890.541 8.202 7.800 335 2019
54 VWPP 2.863.551 34.686 92.302 2.518 2019 118 OABPREV-SP 890.508 52.096 86.530 253 2019
55 CELOS 2.794.016 6.858 9.233 5.567 2019 119 COMPESAPREV 870.955 2.685 5.567 2.684 2019
56 REGIUS 2.789.040 4.021 3.511 1.474 2019 120 ECOS 866.626 64 895 727 2019
57 FUND. VIVA DE PREV. 2.672.673 47.044 134.713 5.903 2018 121 PLANEJAR 844919 4.311 6.467 519 2019
58  METRUS 2.640.906 8.688 17.737 4.045 2019 122 SERGUS 830.711 1152 1655 602 2019
50 FUNPRESP-EXE 2545884 85297 - 74 2019 123 FUNDIAGUA 829.760 3.223 7.096 1.892 2019
60  ICATUFMP 2.534.321 28.642 32.002 2.381 2019 124 FUND. SAO FRANCISCO 816.219 1.240 1.892 898 2019
61 PREVIRB 2.419.996 51 1.196 1.524 2019 125 FABASA 801.291 4.229 14.556 682 2019
62  FUSESC 2.364.953 2.161 7112 5058 2019 126 FASCEMAR 777615 3.792 4.517 1.481 2019
63 MULTIPLA 2.244.100 20.377 19.431 895 2019 127 PREVICAT 762.137 1.775 3.084 918 2019




A A A..A D

EFPC INVESTIMENTO  PRTos  DEPENDENTES ASSISTIDOS g:f:%:gia EFPC e 1O PARISS DEPENDENTES ASSISTIDOS Ref:rné(:lsia

pulagao Populagao
120 PREVICOKE 674370 1018 1614 248 2010 190  SUPRE 271.661 454 1194 407 2010
130 MAISVIDAPREVIDENCIA  670.427 1147 1918 141 2019 191 TOYOTAPREVI 269117 5342 7.991 60 2019
131 PREVMON 669.528 2.984 4,901 99 2019 192 SOMUPP 265.242 ; - 19 2019
132 FGV-PREVI 669.020 2273 2.548 149 2019 193 FUCAP 245.795 1.009 1.583 208 2019
133 PREVIPLAN 642.822 2.326 6.568 521 2019 194  AVONPREV 242.872 8.135 6.685 m 2019
134 PORTOPREV 641.421 5909 12,618 216 2010 195  PORTUS 239.221 999 13.091 8.056 2019
135 MSDPREV 632.680 1.769 3.094 241 2019 196  CAPOF 233349 68 370 406 2019
136 PREVEME 613.777 2195 3.158 726 2019 197 PREVIHONDA 231,091 11.404 19.957 131 2019
137 PREVHAB 604.728 4 503 587 2019 198 CARBOPREV 226.877 743 1.112 189 2019
138 ALCOA PREVI 580.395 nd nd nd 2019 199 CAGEPREV 226,191 1360 1782 86 2019
139 PREVIM-MICHELIN 575.026 5.240 7858 312 2010 200 FIOPREV 220919 63 106 85 2010
140 FACEAL 564.862 666 E 876 2019 201 INSTITUTO GEIPREV 211.571 2 220 319 2019
141 MULTIBRAINSTITUIDOR 535490 2.824 4.530 328 2019 202 OABPREV-MG 211.564 10733 17.960 53 2019
142 FACEPI 529198 219 1210 1571 2019 203 FACOPAC 205.353 1316 1624 195 2019
143 SEGURIDADE 526.831 2.003 782 486 2019 204 FAPECE 196.276 290 - 155 2010
144 INDUSPREVI 519.874 2199 2,991 619 2019 205  ALPHA 195.012 831 1.879 261 2018
145 GOODYEAR 511711 5.243 9.367 1489 2019 - |- (206, - FUMPRESC 192.301 549 925 391 2019
146 BUNGEPREV 510,938 10.994 16.495 292 2019~ | —1207 ' OABPREV-SC 185.851 8.811 14.295 9% 2019
147 DERMINAS 505.743 5.607 - 4.025 2019 208 PREVBEP 146.451 24 168 159 2019
148 FAPERS 496.859 1628 2.895 838 2019 209 PREVISTIHL 145.773 nd nd nd 2019
149 POUPREV 487.974 1236 1877 90 2017 210 VISTEON 137.032 1.541 74 123 2010
150  SUPREV 482.391 3183 3.015 1.042 2019 21 SiAS 135117 7.261 4987 728 2019
151 CPPREV 475693 3.481 5.871 137 2019 212 RECKITTPREV 129.276 1.607 2,097 66 2019
152 GASIUS 473.050 27 631 1023 2019 213 FUNDO PARANA 128.212 5.443 6.987 29 2019
153 CARREFOURPREV 472.224 57.295 37.269 218 2019 214 CAPAF 126.279 1.781 3.068 2.089 2019
154 PFIZER PREV 470.090 2.218 748 192 2010 215 PREVYASUDA 122,031 937 884 o7 2019
155 FAPA 469.689 481 2.226 670 2019 216 OABPREV-RS 121966 8.798 17.000 53 2019
156 PREVINDUS 461163 7771 4.756 1.085 2019 217 MUTUOPREV 118978 nd nd nd 2019
157 MAIS VIDA PREV 449451 5.449 2.562 908 2019 218 OABPREV-GO 112.191 nd nd nd 2019
158 PREVIDEXXONMOBIL 439169 1953 2.730 105 2018 219 TEXPREV 109.275 208 480 38 2019
159 FUTURA 435707 849 1167 409 2010 220 OABPREV-RJ 107.281 6.872 12.587 192 2018
160 RANDONPREV 421.012 12.637 20.455 271 2019 221 DATUSPREV 100.364 309 370 70 2019
161 CAPESESP 420,075 33177 5.372 674 2019 222 RIPREV 93.921 2217 2.749 4 2018
162 OABPREV-PR 412,969 17.662 22163 126 2019 223 MAGFUNDOSDEPENSAO  90.247 3.439 5.229 23 2018
163 PREVIP 409.338 4710 8177 155 2019 224 FUTURALI 87.012 5.201 7.801 13 2019
164  MENDESPREV 407.986 39 623 457 2019 225  INERGUS 86.598 659 975 610 2019
165  PREVCUMMINS 407.890 2.829 3.072 210 2019 226 ALBAPREV 85.008 209 477 9 2019
166 PREVPEPSICO 402.383 15.890 16.141 146 2019 227 PREVCHEVRON 72363 17 194 68 2019
167 ALPAPREV 400.151 20.096 22.379 201 2019 228 FUNCASAL 67.832 741 1.535 736 2019
168 KPMG PREV 398.057 4.965 7.746 75 2019 229 MMPREV 58.278 1762 2.104 36 2019
169 PREVISCANIA 392.207 4.624 315 213 2010 230 SBOTPREV 54794 1676 1734 4 2010
170 P&GPREV 391.059 4.781 6.165 213 2019 231 PREVES 53216 3.535 - 1 2019
171 LILLY PREV 389.445 821 1.269 270 2019 232 PREVUNISUL 44.734 884 947 124 2019
172 RAIZPREV 388.607 27,608 41.328 62 2019 233 SILIUS 34.606 13 270 317 2019
173 FAECES 381.245 1.038 211 951 2019 234 RS-PREV 31,520 612 } : 2018
174 UNISYS PREVI 378.139 544 3 75 2019 235  ANABBPREV 30707 1103 2123 8 2019
175 CIFRAO 370473 664 1.268 1.070 2019 236 CNBPREV 27367 774 1302 7 2019
176  VOITH PREV. 366.614 1853 3.336 255 2019 237 DF-PREVICOM 18.195 nd nd nd 2019
177 DANAPREV 349.860 5.112 8.003 170 2019 238 SCPREV 15.703 603 195 - 2019
178 TETRA PAK PREV 349.066 1.908 2,959 69 2019 239 PREVCOM-MG 15105 nd nd nd 2019
179 CABEC 345.795 2 1.602 1161 2010 240 SULPREVIDENCIA 13.787 686 1190 1 2010
180 MAUA PREV 345162 5.267 898 226 2019 241 PREVCOM-GO 5.587 185 82 - 2019
181 MERCERPREV 330003 2.298 2.485 45 2019 242 SINDP|FPA 5.230 466 630 2 2018
182 FASERN 337.015 792 1979 523 2018 243 MAPPIN 5023 3.463 2.895 35 2014
183 EATONPREV 316.161 3.857 5169 234 2019 24  CAVA 3.186 883 151 566 2017
184 PREVICEL 300.110 796 1173 201 2010 245  CURITIBAPREV 3.001 nd nd nd 2019
185  PREVEMEII 295123 4164 7.225 207 2019 246 FUCAE 2,044 nd nd nd 2019
186  CASANPREV 290.902 1315 2.929 681 2019 247 ORIUS 1400 - 3 46 2019
187 JUSPREV 283.459 3.292 5.605 35 2019 248 FFMB 137 250 237 115 2014
188 BOTICARIO PREV 279162 8.001 8.933 37 2019 249 MERCAPREV 64 1818 2792 86 2019
189 ROCHEPREV 278.202 1617 2.146 59 2010

TOTAL ESTIMADO

Investimentos (R$ mil) 875.590.162 Participantes Ativos 2.493.428 Dependentes 3.595.166 Assistidos 785.519

Consolidado Estatistico é uma publicagcdo da ABRAPP - Associacao Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
Produgdo: Nuicleo Técnico - ABRAPP / e-mail: nucleotecnico@abrapp.org.br site: www.abrapp.org.br



Auxiliamos vocé a
montar e atualizar sua
carteira, basta enviar o

seu DI (formato excel
ou xml) para o Nucleo

Técnico da Abrapp

Numero ilimitado de
usuarios por EFPC

Com poucos cliques
é possivel CRIAR e
GERENCIAR portfélios
(inclusédo e/ou

FEVED 62 FUmeEs Estao disponiveis as

buscas por Fundo
ou CNP]J, facilitando
a inclusao de novo

Fundo para analise

Recuperacao de dados

Disponibilizamos de acesso de forma
inumeros filtros que sistematizada

irdo enriquecer os
relatérios da sua EFPC




