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O desempenho contdbil-financeiro dos Fundos de Pensao que adotam boas praticas de

Governanga Corporativa e os efeitos da pandemia

Resumo

O objetivo deste artigo é fazer uma analise contabil-financeira dos fundos de pensao que
adotam boas praticas de governanca corporativa e os efeitos da pandemia, por meio de andlises feitas
nas Demonstra¢des dos Plano de Gestdo Administrativa (DPGA), no periodo 2019-2020, no intuito de
identificar quais caracteristicas da governancga corporativa impactaram diretamente a gestdo e o
desempenho contabil-financeiro de Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC). Foram
utilizadas informacdes das demonstracdes contabeis, emitidas nos Relatérios Anuais de Informacgdes
e disponibilizadas nos sites das Entidades. O resultado da analise evidencia o grau de relevancia que a
Governanga Corporativa exerce na gestdo dos recursos financeiros e na entrega de valor aos
participantes e assistidos dos planos operados por EFPC.

Palavras-chaves: Governanca Corporativa; Fundos de Pensao; Boas Praticas; Analise Contabil-
Financeira; Aposentadoria Complementar.

1. Introdugao

As Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), popularmente chamadas de
Fundos de Pensdo, surgem com o objetivo de complementar a aposentadoria oferecida pelo Regime
Geral de Previdéncia Social (RGPS). A previdéncia complementar fechada integra o sistema de
previdéncia social brasileiro e constitui-se como aliado na prote¢do ao trabalhador devido a sua
caracteristica de poupanga de longo prazo.

As EFPC sao mantidas com recursos oriundos de empresas patrocinadoras ou instituidoras e
por seus participantes. Esses recursos sao investidos e retornam ao empregado ou associado em
forma de renda no momento da aposentadoria.

Devido ao expressivo volume de recursos operados por essas entidades, em torno de 1,04
trilhdo de ativos totais do sistema?, elas estdo sujeitas a diversos riscos que podem comprometer seus
objetivos (risco de governanca, risco atuarial, risco de contraparte, risco de mercado, risco de liquidez,
risco operacional, risco tecnolégico, risco legal). Esses riscos, se ndo forem bem geridos, causam sérios
danos ao Fundo e impactam negativamente o desempenho contdbil-financeiro. Por esse motivo, as
EFPC sdo alvo de constantes fiscalizagcdes por parte da Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar - Previc, o 6rgao fiscalizador dessas organizagdes.

O objetivo deste trabalho é fazer uma analise contabil-financeira dos fundos de pensao que
adotam boas praticas de governanga corporativa durante o periodo de pandemia, por meio de
anadlises feitas nas Demonstra¢Ges dos Plano de Gestdo Administrativa (DPGA), durante o periodo

1 SURPC. Relatério Gerencial de Previdéncia Complementar. 62 Bimestre 2020.
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2019-2020, no intuito de identificar quais caracteristicas da governancga corporativa impactaram

diretamente a gestao e o desempenho contabil-financeiro de EFPC.

As informacdes analisadas levardao em conta a influéncia da estrutura de governanca sobre a
performance das despesas administrativas e podem evidenciar o grau de relevancia que a Governanca
Corporativa exerce na gestdo dos recursos financeiros e na entrega de valor aos participantes e
assistidos dos planos operados por Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.

O resultado obtido pelas informacgdes coletadas pode servir como insumo para a continuidade
de estudos futuros, com o enfoque para a melhoria da governanca de Fundos de Pensdo,
especialmente em tempos de crises, e como forma de minimizar os desequilibrios financeiros nos
planos de previdéncia, aumentando, consequentemente, a credibilidade da EFPC junto aos
participantes, assistidos, patrocinadores e a sociedade como um todo.

2. Fundamentagao Teodrica
2.1. Contextualizagdo

A protecdo social visa garantir a inclusdo de todos os cidaddos que se encontram em situacao
de vulnerabilidade ou de risco. Ao longo do tempo, foram criados diversos mecanismos para promover
a protecdo social, de forma a atender infortinios como doenca, acidentes, maternidade, reclusdo e
idade avancada.

A partir do final do século XIX, comecgou-se a vislumbrar uma movimentagdo nos governos
mundiais no sentido de promoverem normas protetivas aos trabalhadores sob o viés previdenciario.
Dessa forma, a participagdo do Estado na promocgdo da protecdo social foi evoluindo com o passar do
tempo, impulsionada principalmente pela Revolucdo Industrial, iniciada no Século XVIIL.

No Brasil, a protecdo social sob 6tica previdenciaria tem seu marco inicial com o advento da
Lei Eloy Chaves, do entdo Deputado Federal Eloy Marcondes de Miranda Chaves, a pedido dos
trabalhadores ferrovidrios estaduais.

A partir dai, inimeras modificagdes na organizacdo administrativa previdenciaria brasileira
ocorreram ao longo do tempo até chegar na configuracdo atual, organizada sob a forma de Regime
Geral de Previdéncia Social (RGPS), de carater contributivo e de filiagdo obrigatéria; de Regime Préprio
de Previdéncia Social (RPPS), de carater obrigatério e destinado ao pagamento de beneficios dos
servidores publicos e militares; e de Regime de Previdéncia Complementar (RPC), de carater
facultativo, destinado a formacdo de reservas para pagamento de beneficios previdenciarios,
classificadas em fechadas e abertas, conforme definido na Lei Complementar n2 109/2001.

2.2. O Regime de Previdéncia Complementar

Conforme o Art. 202 da Constituicdo Federal (1988), o Regime de Previdéncia Complementar
(RPC) é organizado de forma auténoma e tem carater complementar em relacdo ao Regime Geral de
Previdéncia Social. Dessa forma, o RPC nao pode ser confundido com o RGPS ou com o RPPS, pois,




CEUS

N\

embora integre o sistema previdencidrio brasileiro, aquele é regido por principios e comandos

especificos estabelecidos pelas Leis Complementares n2s. 108 e 109, de 29 de maio de 2001.

De acordo com o site do Ministério da Economia, o RPC tem por finalidade proporcionar ao
trabalhador uma protecdo previdencidria adicional aquela oferecida pelo RGPS ou pelo RPPS, para os
quais as contribui¢cdes dos trabalhadores sdo obrigatdrias. Nesse sentido, a concessao de beneficios
pelo RPC independe do recebimento de beneficios dos outros regimes e nao exclui a vinculagao
obrigatéria dos trabalhadores aos regimes basicos (RGPS ou RPPS).

Diferentemente do que ocorre no RGPS e no RPPS em que a previdéncia social é organizada
sob a forma de regime de reparticdo, ou seja, as pessoas que estdo trabalhando (ativos) contribuem
para o sistema e custeiam os beneficios dos que ndo estdo trabalhando (inativos); no RPC utiliza-se o
regime financeiro e de capitalizacdo, em que os participantes sdo os préprios responsaveis pela
formacao de suas reservas financeiras constituidas pelas contribuicdes recebidas e rentabilidade dos
recursos investidos que serdo vertidas em beneficios no futuro, por meio de um fundo individual ou
coletivo.

Dessa forma, o RPC possui natureza privada e o vinculo juridico estabelece-se de forma
contratual, filiacdo facultativa, por meio de contrato de adesdo, sendo auténomo em relagdo ao RGPS
e RPPS.

O Art. 42 da Lei Complementar n2 109/2001, estabelece que Regime de Previdéncia
Complementar é composto por duas classes de entidades de previdéncia complementar: as abertas,
operadas pelas Entidades Abertas de Previdéncia Complementar - EAPC, e as fechadas, operadas pelas
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar - EFPC, objeto de nosso estudo.

2.3. Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar - EFPC

De acordo com Nese (2019), a previdéncia complementar fechada é operada pelas Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), também denominadas de “fundos de pensdo”. Tais
fundos operam planos de beneficios sob o regime de capitaliza¢do e sdo criados, exclusivamente, para
operar planos destinados a grupos especificos de trabalhadores ou érgdos de classe (de profissionais
ou setoriais) que possuem vinculo empregaticio ou associativo com empresas, drgdos publicos,
sindicatos e/ou associa¢des representativas.

As EFPC sdo organizacdes de direito privado, sem fins lucrativos, que administram planos de
beneficios coletivos acessiveis a diversos publicos, com o objetivo de garantir uma complementagao
a aposentadoria oferecida pelo RGPS e RPPS, bem como protecdo contra eventos ndo programados
como morte, doenga, invalidez, dentre outros a depender do regulamento do plano (contrato firmado
entre o participante e o fundo de penséo).

As EFPC s3o mantidas pelas contribuicbes realizadas pelas empresas (denominadas
patrocinadoras) e seus empregados ou por associados de associagdes, entidades de classe e sindicatos
(denominados instituidores). As contribuicGes sdo investidas e retornam na forma de renda ao
empregado ou associado no momento da aposentadoria.
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Nese (2019) menciona que os fundos de pensido estdo longe de serem homogéneos e se

diferenciam em vdrios aspectos, como porte e complexidade. A prépria Lei Complementar n2
109/2001 oferece, por exemplo, a possibilidade de um mesmo fundo de pensdo administrar mais de
um plano de beneficios (multiplanos) e, ainda, admite a possibilidade de multiplos patrocinadores
(multipatrocinados) na mesma entidade, mantendo a independéncia entre planos.

De acordo com o Relatério Gerencial de Previdéncia Complementar (2020), até dezembro de
2020 existiam 286 EFPC, administrando 1.100 planos de beneficios e gerindo recursos de mais de 16
milhdes de pessoas. O patriménio do RPC atingiu RS 2,12 trilhdes ao final do ano de 2020, sendo RS
1,04 trilhdes geridos pelas EFPC. Entre as EFPC, 62% do patrimdnio concentra-se em entidades de
patrocinio publico, 37% em entidades de patrocinio privado e 1% em entidades instituidas.

Dada essa heterogeneidade da indUstria dos Fundos de Pensdo, é imprescindivel a adocao de
melhores praticas de Governanca Corporativa e a fiscalizacdo do sistema de previdéncia
complementar fechado (que hoje é realizado pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar — Previc), de modo a garantir que o patrimonio da EFPC ndo se misture com o
patrimonio dos patrocinadores ou instituidores, segregados por plano de beneficio.

2.4. Governanga Corporativa

O tema governanga corporativa ganhou relevancia nas duas ultimas décadas, especialmente,
pelos grandes casos de fraudes contdbeis em gigantes como Enrom, WorldCom e Parmalat.

No setor de fundos de pensdo destacam-se alguns casos de fraudes emblematicas com
impactos significativos no patrimonio das entidades e, consequentemente, nos beneficios dos
participantes e assistidos.

No Brasil, temos conhecimento dos casos envolvendo desvios de recursos do Instituto de
Seguridade Social dos Correios e Telégrafos (Postalis), da Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do
Banco do Brasil (Previ), da Fundacdo Petrobras de Seguridade Social (Petros) e da Fundacdo dos
Economiarios Federais (Funcef). As apuracGes ocorreram por meio da Comissdo Parlamentar de
Inquérito - CPl destinada a investigar indicios de aplicagdo incorreta dos recursos e de manipulagdo na
gestdo desses fundos de previdéncia complementar, ocorridas entre 2003 e 2015, e que causaram
prejuizos vultosos aos seus participantes. O Relatério Final da CPl dos Fundos de Pensdo (2015)
apontou fraudes cometidas por dirigentes dos fundos, indicando como motivo central disfungdes e
vulnerabilidades nos processos de governanca e nas regras do ordenamento juridico aplicavel as EFPC.
Ao todo, a CPI apurou diferenga no ativo dessas Entidades na ordem de RS 113,4 bilhdes.

Em 2016, o Ministério Publico Federal (MPF) deflagrou a Operacdo Greenfield, a partir de
investigacOes das causas de déficits bilionarios em 10 casos analisados, dos quais em 8 foram
encontrados indicios de investimentos em Fundos de Investimentos em Participagdes (FIP) realizados
de forma temeraria ou fraudulenta, além de outros crimes contra o Sistema Financeiro Nacional.

Nesse contexto, tornou-se imperativo a adoc¢dao de melhores praticas de governanga
corporativa nos fundos de pensao, como forma de minimizar os conflitos que podem surgir da relagdo
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principal-agente, em que os principais (participantes) dependem dos agentes (patrocinador, fundo de

pensdo ou gestores de investimentos) para atuar em nome de seus interesses.

Segundo o IBGC (2015), Governanca Corporativa é o sistema pelo qual as organiza¢des sdo
dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre proprietdrios, Conselho
de Administracdo, Diretoria e drgdos de controle e demais partes interessadas. A Governanca
Corporativa rege-se pelos principios da transparéncia, equidade, prestacdo de contas e
responsabilidade corporativa.

O intuito de se adotar boas praticas de Governanca Corporativa é harmonizar a relacdo entre
os diversos stakeholders de uma Entidade e alinhar interesses, preservando e otimizando o valor da
organizacao, facilitando seu acesso a recursos e contribuindo para sua longevidade. Assim, entende-
se que a boa governanca possui valor para o mercado, resultando em um clima de confianca e,
consequentemente, causando um impacto significativo no desempenho econémico-financeiro das
organizagoes.

Estudos sugerem que os investidores estao predispostos a pagar um preco maior pelas a¢des
de empresas com elevados niveis do Indice de Qualidade da Governanca — IQG (Correia, Amaral, &
Louvet, 2011).

A literatura sobre a Teoria da Agéncia propde alguns fatores para uma boa governanca, como
a composicao do Conselho de Administracdo, a estrutura de propriedade, a remuneragdo dos
dirigentes, a protecdo dos minoritarios ou, ainda, a transparéncia (Correia, Amaral, & Louvet, 2011).

Dessa forma, a materializacdo da Governanca Corporativa se da por meio de mecanismos de
controles externos e internos que visam a sustentabilidade das organiza¢des e sua longevidade.

Aguilera et al (2017) sugerem a adog¢do de um sistema regulatério no qual as organizacdes
estdo inseridas; controle de mercado, sendo associado como a melhor protegdo aos direitos dos
acionistas; auditoria externa, auxiliando na divulgacdo de informacgGes relevantes; ativismo dos
stakeholders, especialmente investidores institucionais, socialmente engajados e celebridades
ativistas; adogdo de rating para as empresas, como forma de sancionar a¢gdes imprdprias ou ilegitimas;
e midia, a fim de reduzir a assimetria de informacgdes entre a empresa e os diversos stakeholders.

Aguiar (2018), no entanto, defende a perspectiva de mecanismos internos de Governanga. Em
sua pesquisa sinalizou que a auséncia de Auditoria Interna; de mecanismos de segregacdo de
atividades e fung¢des/definicdo de poderes, limites e algadas; de sistema de controles internos, manual
de governanca corporativa, cddigo de ética; e de sistemas de informagdes sobre a saude financeira e
atuarial dos planos sdo considerados indicadores de baixa qualidade para aferir a qualidade da
Governanga Corporativa.

Nesse sentido, o ideal, entdo, seria compatibilizar a adogdo de mecanismos internos e
externos de avaliagdo da Governanga Corporativa nas organizacGes para mitigar as ocorréncias de
prejuizos decorrentes da ma administragao ou de infra¢des a legislacao.
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O aspecto contabil-financeiro e de desempenho dos Fundos de Pensdo sao evidenciados por

2.5. Aspecto contabil-financeiro e de desempenho dos Fundos de Pensao

meio das Demonstracdes Contdbeis, que observam um padrao contabil préprio, de acordo com as
praticas contdbeis adotadas no Brasil, aprovadas pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC),
aplicaveis as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), e em conformidade com as
diretrizes contabeis estabelecidas pelo Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) e da
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc).

Assim, a contabilidade da EFPC é elaborada respeitando a autonomia patrimonial dos planos
de beneficios de forma a identificar, separadamente, os planos de beneficios previdenciais, os
assistenciais e o plano de gestdao administrativa.

(...) a estrutura da planificagdo contabil padrdo estabelecida para as EFPC
brasileiras reflete o ciclo operacional de longo prazo da sua atividade, de forma que
a apresentacao de ativos e passivos, observadas as gestdes previdencial, assistencial
e administrativa, bem como os investimentos, proporcione informagdes mais
adequadas, confidveis e relevantes do que a apresentagdo em “circulante” e “ndo
circulante” disposta no padrdo contabil internacional (Paula e Lima, 2014).
O conjunto de informacdes contabeis é lancado, via de regra, com base no principio da

competéncia e evidenciados todos os meses nos Balancetes dos Planos de Beneficio, nos Balancetes
do Plano de Gestao Administrativa e no Balancete Consolidado.

A escrituragao contdbil é elaborada de acordo com a Resolugdo CNPC n? 29, de 13 de abril de
2018, alterada pela Resolugdo CNPC n2 37, de 13 de margo de 2020, sendo obrigatério as Entidades
apresentarem o0s seguintes demonstrativos contabeis: a) Balango Patrimonial Consolidado
comparativo com o exercicio anterior; b) Demonstragdo da Mutagdo do Patrimbnio Social - DMPS
(consolidada) comparativa com exercicio anterior; c) Demonstracdo do Plano de Gestdo
Administrativa - DPGA (consolidada) comparativa com o exercicio anterior; d) Demonstragdo do Ativo
Liquido - DAL (por plano de beneficio previdencial) comparativa com o exercicio anterior; e)
Demonstracdo da Mutacgao do Ativo Liquido - DMAL (por plano de beneficio previdencial) comparativa
com exercicio anterior; f) Demonstragdo das Provisdes Técnicas do Plano de Beneficios - DPT (por
plano de beneficio previdencial) comparativa com o exercicio anterior; g) Notas explicativas as
demonstragdes contdbeis consolidadas; h) Relatérios dos Auditores Independentes; i) Parecer do
Atudrio, relativo a cada plano de beneficios previdencial; j) Parecer do Conselho Fiscal; e k)
Manifestagao do Conselho Deliberativo com aprovacdo das demonstrages contabeis.

Objeto de nossas analises, a Demonstracdo do Plano de Gestdo Administrativa - DPGA mostra
o comportamento das receitas e despesas administrativas da entidade, correspondendo a
movimentag¢do do Fundo Administrativo em cada exercicio.

Na Gestdo Administrativa concentram-se todas as atividades administrativas, como receitas e
despesas inerentes as atividades administrativas dos planos de beneficios, bem como o resultado
apurado de natureza administrativa.

A cobertura de despesas administrativas de uma Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar na operacionalizacdo dos planos de beneficios ocorre por meio da arrecadagao das
contribuicdes dos participantes e assistidos, dos patrocinadores e instituidores, do reembolso dos
patrocinadores e instituidores, do resultado dos investimentos, das receitas administrativas, dos
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fundos administrativos, de dotacdo inicial e de doag¢des, conforme estabelece a Resolu¢do CGPC n?
29, de 31 de agosto de 2009.
O art. 52 da CGPC n? 29/2009 dispde que os critérios quantitativos e qualitativos para a

realizacdo das despesas administrativas da EFPC devem possibilitar a avaliacdao da relacdo entre a
necessidade e adequacdo dos gastos com os resultados obtidos. Para tanto, a EFPC deve considerar
os recursos garantidores dos planos de beneficios, a quantidade de planos de beneficios, a modalidade
dos planos de beneficios, o nimero de participantes e assistidos, e a forma de gestdo dos
investimentos.

Para a avaliacdo objetiva das despesas administrativas, o Conselho Deliberativo? estabelece
os critérios quantitativos, qualitativos e os indicadores de gestdo, inclusive o de gastos com pessoal, e
o Conselho Fiscal® faz 0 acompanhamento e controle.

2.6. Entidades Sistemicamente Importantes

A Previc considera como Entidade Sistemicamente Importante (ESI) aquelas EFPC que, pelo
seu porte e relevancia, possuem obrigacdes diferenciadas para fins de supervisdo prudencial e
proporcionalidade regulatéria. As ESI sdo entidades com muitos participantes, que movimentam altos
valores financeiros e, por isso, possuem estrutura e legislagdes mais rigidas em processos como
certificacdo, auditoria e gestdo de riscos.

Assim, considera-se como ESI as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar em
funcionamento (i) cuja soma das provisdes matematicas de seus planos de beneficios exceda a 1%
(um por cento) do total das provisGes matematicas de todas as EFPC; e (ii) aquelas criadas com
fundamento no artigo 40, §§ 14 e 15 da Constituicdo Federal, cuja soma das provisGes matematicas
de seus planos de beneficios exceda a 5% (cinco por cento) do total das provisdes matematicas das
EFPC que compdem este segmento (Instrugdo Previc n2 05, de 29 de maio de 2017).

As principais obrigac6es de uma ESI consistem na habilitacdo prévia dos dirigentes da alta
administracdo (todos os membros da Diretoria Executiva, do Conselho Deliberativo e do Conselho
Fiscal), de acordo com a Instrugdo Previc n2 6, de 29 de maio de 2017; a obriga¢do de constituir um
Comité de Auditoria, responsavel pela supervisdo dos processos internos da entidade, conforme
dispde a Instrugao Previc n2 3, de 24 de agosto de 2018; e a segregacao da gestao de recursos da
gestdo de riscos.

De acordo com a Portaria n2 453, de 29 de junho de 2020, as Entidades Sistemicamente
Importantes sdo: | - Previ - Caixa de Previdéncia dos Funciondrios do Banco do Brasil; Il - Petros -
Fundacdo Petrobras de Seguridade Social; Ill - Funcef - Funda¢do dos Economiarios Federais; IV -
Funcesp - Fundagdo Cesp; V - Fundagao Itau Unibanco - Previdéncia Complementar; VI - Banesprev -
Fundo Banespa de Seguridade Social; VII - Valia - Fundacao Vale do Rio Doce de Seguridade Social; VI
- Forluz - Fundagdo Forluminas de Seguridade Social; IX - Real Grandeza - Fundagao de Previdéncia e
Assisténcia Social; X - Postalis - Instituto de Previdéncia Complementar; X| - Fapes - Fundac¢do de

20 conselho deliberativo, Orgdo maximo da estrutura organizacional, é responsavel pela definicdo da politica
geral de administragdo da entidade e de seus planos de beneficios. (Lei Complementar n2 108/2001, art. 10)
3 0 conselho fiscal é 6rgdo de controle interno da entidade. (Lei Complementar n2 108/2001, art. 14)
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Assisténcia e Previdéncia Social do BNDES; XII - Sistel - Fundagdo Sistel de Seguridade Social; XIII -

Fundagdo Copel - Fundagao Copel de Previdéncia e Assisténcia Social; XIV - FATL - Fundagdo Atlantico
de Seguridade Social; XV - Funpresp-Exe - Fundacao de Previdéncia Complementar do Servidor Piblico
Federal do Poder Executivo; XVI - SP Prevcom - Fundacgao de Previdéncia Complementar do Estado de
Sao Paulo; e XVII - Funpresp-Jud - Fundacao de Previdéncia Complementar do Servidor Publico Federal
do Poder Judicidrio.

2.7. O periodo de pandemia

Provocada pelo Coronavirus, a Covid-19 teve origem na China. Suspeita-se que o virus sdo
zoonoses, 0 que significa que migram de animais para humanos, podendo ter sido resultado do
consumo de animais ndo domesticados pelos chineses (POSSIDIO et al, 2020).

Dada sua rapida proliferagdo e consequéncias catastréficas, em 11 de marco de 2020, a
Organiza¢do Mundial de Saude (OMS) classificou a disseminag¢do do Coronavirus como uma pandemia,
com a indicacdo de contdgio de mais de 118 mil pessoas em 114 paises.

Como forma de conter a proliferagdo do virus, foi adotada a estratégia de isolamento social
como a melhor forma de contenc¢do da pandemia do coronavirus. Essa estratégia levou ao fechamento
de estabelecimentos comerciais, escolas, igrejas, entre outros, e causou impactos significativos na
economia mundial.

3. Método

O presente estudo tem por objetivo fazer uma analise contdbil-financeira dos fundos de
pensdo que adotam boas praticas de governanca corporativa e os efeitos da pandemia, por meio de
andlises feitas nas Demonstra¢des dos Planos de Gestdao Administrativa (DPGA), no periodo 2019-
2020, no intuito de identificar quais caracteristicas da governanca corporativa impactaram
diretamente a gestdo e o desempenho contdbil-financeiro de Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (EFPC). Nesse sentido, quanto a natureza da pesquisa ela é aplicada, pois objetiva
gerar conhecimentos para aplica¢Oes praticas para a solucdo de problemas especificos.

Quanto a abordagem da pesquisa, é quali-quanti. E qualitativa, pois existe uma relacdo entre
o mundo e o sujeito, sendo descritiva, permitindo investigar possiveis relacdes entre o tema
governanga e a area contabil, cujos dados descritos foram possiveis de serem analisados. A verificagao
basica das informac8es possibilitou debater e/ou contestar a ideia de que apenas as Entidades
Sistemicamente Importantes, que possuem estrutura de governanga corporativa mais robusta,
obtiveram melhores desempenhos econémico-financeiros durante o periodo de pandemia. E é
guantitativa, porque ha uma relacdo dos valores totais do desempenho das entidades nos anos de
reporte, realizando-se uma andlise comparativa.

Quanto aos objetivos, a pesquisa é exploratéria por meio de andlise documental, orientando
a busca por padrées de estrutura organizacional e ado¢do de melhores praticas de governanga nos
Fundos de Pensdo, visando sustentar a hipotese levantada, ainda se utilizou de revisdo de literatura,
por meio do levantamento bibliografico. Também é descritiva, pois descreve caracteristicas dos dados,
e ha relacdo entre varidveis, utilizando-se da coleta de dados padronizados de documentos como
DPGA.
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Quanto aos procedimentos, o instrumento de coleta de dados se deu por meio de

levantamento bibliografico e documental. O levantamento foi feito com uma pequena amostra do
universo das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, em que, no primeiro momento,
foram extraidas informagdes de governanca dos Estatutos Sociais, Regimentos Internos e das
demonstracdes contdbeis emitidas nos Relatérios Anuais de Informacgdes e disponibilizadas nos sites
das Entidades. Com base nos dados coletados, foram construidas duas tabelas comparativas, a
primeira relacionando os aspectos de governanca e a segunda relacionando a estrutura das
Demonstracées dos Planos de Gestdo Administrativa (DPGA) das Entidades escolhidas. Os dados
coletados permitiram uma analise comparativa de indicadores financeiros e de desempenho das
organizagdes selecionadas.

Para aferir a efetividade da governanca corporativa foram selecionadas 04 (quatro) Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar, sendo 02 (duas) enquadradas como Entidade
Sistemicamente Importante - ESI e 02 (duas) categorizadas como ndo ESI. As EFPC escolhidas
enquadradas como Entidade Sistemicamente Importante foram Fundagdo Itad Unibanco e Fapes. As
EFPC escolhidas que ndo se enquadram como ESI foram BB Previdéncia e Fundacdo Viva de
Previdéncia.

Com base na metodologia adotada e analises realizadas, a pesquisa procurou fazer um link
entre receitas e despesas auferidas nos anos de 2019 e 2020 e sua relagdo com a organizac¢do da EFPC,
a estrutura de governanga, a gestdo de pessoas, a comunicagao, o processo decisério e as boas
praticas de governanca corporativa.

Importante observar que, pelo menos, a metade do periodo analisado (2019 - 2020) foi
marcado pela crise sanitdria mundial causada pelo Coronavirus, que mudou sensivelmente o cenario
econdmico mundial e trouxe diversos desafios para as EFPC, impactando diretamente nos resultados.

4. Resultados

Ao avaliar as organizagdes selecionadas, constatou-se que todas as EFPC avaliadas sdo
multiplano, ou seja, administram mais de um plano de beneficios, e todas administram planos na
modalidade Contribuicdo Definida (CD) e Beneficio Definido (BD), porém, apenas a BB Previdéncia
administra planos na modalidade Contribuicdo Variavel (CV), o que se justifica por ela possuir a maior
guantidade de planos de beneficios administrados (42) e, consequentemente, a maior quantidade de
participantes e assistidos (175 mil). A média de patriménio administrado é em torno de RS 4,5 bilhdes,
sendo que o Itat administra o maior volume de recursos (RS 29,318 bilhdes).

Ha uma heterogeneidade no aspecto da estrutura organizacional em que a maioria das EFPC
possui Comité de Investimentos e Auditoria Interna e metade delas possuem Comité de Auditoria,
Comité de Riscos e a figura do conselheiro independente dentro de algum 6rgdo colegiado. A metade
das EFPC priorizam a representacdo paritaria nos 6rgaos colegiados (patrocinadores/instituidores e
participantes/assistidos).

No aspecto de gestdao de pessoas, constatou-se que os conselheiros e demais colaboradores
eram continuamente capacitados para adequar suas competéncias e qualificacGes técnicas as
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exigéncias do setor, fator que ficou evidenciado na rubrica “Treinamentos, Congressos e Semindrios”.

Embora os numeros tenham sido menores em 2020, observa-se que apenas a Fapes aumentou os
investimentos com treinamento de pessoal, principalmente envolvendo a equipe dedicada a
previdéncia e investimentos.

Vinculado a esse aspecto, observa-se que em todas as empresas houve expressiva redugao
dos gastos com viagens e estadias, tendo em vista o cenario de pandemia que se instalou no periodo
de 2020, induzindo a implementacdo do trabalho remoto. Com isso os gastos com passagens aéreas,
hospedagens e alimentag¢do foram reduzidos.

No aspecto da comunicagdo, constatou-se que todas as EFPC possuem canal de comunicagdo
com as partes interessadas, utilizando-se, prioritariamente, as paginas da internet como contato
principal e repositério de informagdes, bem como o uso de redes sociais para uma melhor interagao.

Sob a dtica do processo decisdrio, observa-se que as decisdes sdo feitas em colegiado e que
as empresas utilizam servigcos de consultoria para tomadas de decisdo, o que ficou evidenciado na
rubrica de “Servicos de Terceiros”.

Por fim, observou-se na maioria das EFPC um aumento no registro das contingéncias relativas
a litigios relacionados a administracdo da Gestdo Previdencial, na rubrica “Constituicio/Reversido de
Contingéncias Administrativas", cujas decisdes geraram desembolso pelo plano.

Tabela Comparativa dos Aspectos de Governanga

A0 BB PREVIDENCIA FAPES VIVa
Persuntss 018 I 2010 2012 2010 2018 2020 2015 2020
|
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sm | @m sm Sim Sm sim sm sm
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% 3
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Fonte: A autora, 2021.
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Tabela Comparativa das Demonstragées dos Planos de GestGo Administrativa (DPGA)

ITAU BB PREVIDENCIA FAPES VIVA
2020 | 2019 |Var(%)| 2020 | 2019 |Var(%)| 2020 | 2019 |Var(%)| 2020 | 2019 |Var (%)
A) FUNDO ADMINISTRATIVO DO EXERCICIO ANTERIOR 30376 29962 1, 123314 96745 8754 6780 2912

1.1 Receitas 103.866(97.056| 7 |42205|31.376| 3451 | 118.043( 130.383 | -9.46 | 18.495(20.661| -10,43
Custeio Administrativo da Gestao Prewidencial 36.884 | 34751 © 5694 ( 6199 | -8,15 | 38.912| 37.176 | 467 - 3 -100
Custeio Administrativo dos Investimentos 64.030 |61.379| 4 28.457|20201| 40,87 | 27.725.| 26997 | 27 | 18.347|20.325| -973
Taxa de Administracdo de Empréstimos e Financiamentos - - - 336 | 473 [ 2896 - - -
Receitas Diretas - - - - - - 28 1 2700
Resultado Posifivo Liquido dos Investimentos 157 166 -5 5259 | 2567 | 10487 | 14.034 | 28.200 | -5023 | 121 299 |[-59.53
Reembolso da Gestdo Assistencial - - - - - - 36.869 | 32355 | 13,95 - - -
Outras Receitas 2795 | 760 | 268 | 2.459 | 1.936 | 27,01 509 5655 | -9 - 5 -100
2.1 Administragio Previdencial | -48612]-49307| -1 |-21.030|-17.576| -1699 | 48206 | 45.492 | 597 |-17.744|-17.688| 026
Pessoal e Encargos -17.650 [-13.032 35 |-15120]-13122| -1523 | -28.858 | -25.230 | 14,38 [-12.153|-11.265| 7.85
Treinamentos. Congressos e Seminarios -509 | 598 | -15 ATT | 227 | 22,03 -62 -19 [ 22632 -228 | -424 | -4623
Viagens e Estadias -80 525 | -85 -34 | 319 | 89,34 6 65 |-9077 | -207 | -771 | -73.15
Servicos de Terceiros -15.190 [-14.600 4 -1.928 [ -1.342 | -4367 | -4660 | -5901 [-2103 | -2673(-2020 | 3233
Despesas Gerais -11.187 |-16.987| -34 | -2689|-2322| -1581 | -917 996 | -7.93 | -1.534| -1.830 [ -16.17
Depreciacdes ¢ Amortizacdes - - - 507 | -195 | -160 | -823 | -863 | -483 | -192 | -180 | 6.67
Tributos -3996 | -3565| 12 575 | 448 | 2835 | -3.084 | -2999 | 283 | -757 | -1205|-37.18
Outras Despesas - - - - -1 -100 | -97%6 | -9.419 4 - - -
Pessoal e Encargos .
Treinamentos. Congressos e Seminarios - - - -59 -74 | 2027 -25 -4
\iagens e Estadias - - - -1 -108 | 89,81 -45 | -Tin
Servicos de Terceiros -49.042 |-45634| 7 | -1.038| -804 | -291 -156 | 12,18
Despesas Gerais - - - 6110 -4449 [ -3733 -93 215
Depreciagdes & Amortizacdes 21 -5 | 320 | 170 | -85 |-16154 -11 | 9.09
Tributos -2979 | -2857| 4 -192 | -149 | -28,86 - - - - - -
Qutras Despesas -28 9 21 - - - - - - - - -

I
.
|

E =T =]l ] i =
24 OutsDespesas | ool Jwl [ [ | [ [ | _ [ [

B) FUNDO ADMINISTRATIVO DO EXERCICIO ATUAL (A +7+8) 4992 937 433 57169 30376 882 126961 1233814 254 38091 8754 -157

Fonte: A autora, 2021.
4.1 Discussao

Ao compararmos o Custeio Administrativo dos Investimentos e o Resultado Positivo Liquido
dos Investimentos do PGA com a ado¢do de estrutura de governancga robusta, nao foi possivel inferir
gue as empresas que possuem Comités de Investimentos ou de Auditoria, por exemplo, tiveram
variacdo positiva maior do que aquelas empresas que ndo possuem tais instancias de governanga, nos
levando a questionar se o fluxo decisério dentro de algumas dessas instancias de governanca é
realmente necessdrio.

Pag. 12 de 16



CEUS

N\

Outro ponto de reflexdo é em relagao a regulagao, pois as EFPC sdo heterogéneas e embora

as Entidades Sistemicamente Importantes tenham que obedecer a uma regulamentacao especifica,
que dispOe sobre uma estrutura minima e necessaria para o cumprimento do propésito da EFPC, nada
impede que as EFPC ndo enquadradas como ESI| adotem a mesma regulamentac¢do quando constatem
a necessidade de implementacao de tais disposi¢cdes legais, devido ao porte ou complexidade das
operacdes. Nesse sentido, Nese (2019) afirma que as proprias EFPC tém condicdes de analisar como
estas caracteristicas poderiam impactar a viabilidade de suas operac¢des, cabendo a elas, por
oportunidade e conveniéncia, observar a conformidade legal, segundo avaliacdo e evidéncias da
prépria entidade.

Outra reflexao importante extraida das andlises é em relacdo as capacitacdes e ao processo
decisorio.

Os numeros retratam uma certa diminuicdo nos valores investidos em capacitac¢oes, indicando
gue essa variacao negativa pode ser efeito da pandemia, culminando em custos menores com
treinamentos em formato online. No entanto, a redugdo na rubrica de capacitacdo também pode
indicar uma relagdo direta da performance contabil-financeira das EFPC durante o periodo de
pandemia, uma vez que o momento exigiu dos profissionais financeiros bastante conhecimento
técnico para driblar as crises originadas no periodo, optando pela reducdo das despesas
administrativas no periodo.

Em contrapartida, houve uma pequena variacdo na rubrica “Servigos de Terceiros” dos Fundos
de Pensdo analisados. Essa conta evidencia as despesas com contratacao de consultorias e com o
Planejamento Estratégico, tendo correlagdo com a responsabilidade corporativa, o que indica
preocupacdo por parte dos dirigentes em tomarem as melhores decisGes, inclusive levando em
considerag¢do uma terceira opinidao externa.

Por fim, nota-se que os controles corporativos e a comunicagdo utilizada pelas EFPC durante
o periodo de pandemia foram capazes de mitigar alguns riscos e teve impacto nos custos de algumas
transacdes. Nese (2019) corrobora essa constatacdo quando afirma que decisGes economicamente
ineficientes podem persistir em fungao da pouca transparéncia, da fraca protegao legal ao investidor
e dos reduzidos controles corporativos.

5. Conclusoes

Os resultados economico-financeiros dos Fundos de Pensdo durante o ano de 2020
apresentaram alto nivel de variacdo, uma vez que o periodo foi marcado pela crise sanitaria provocada
pelo coronavirus.

Diante das analises efetuadas e considerando o impacto da pandemia, observou-se que nao
ha diferenca significativa na performance contabil-financeira das Entidade Fechadas de Previdéncia
Complementar, sejam elas classificadas como Entidade Sistemicamente Importante ou ndo,
principalmente devido ao fato do Regime de Previdéncia Complementar ser altamente regulado,
obrigando os Fundos de Pensdo a terem uma atuacao sempre diligente e transparente.
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Assim, percebe-se que a performance das Entidades esta diretamente relacionada ao grau de

envolvimento dos dirigentes, da qualificacdo técnica de todo o corpo funcional e da comunicacao
estabelecida com as partes interessadas que, com o advento da crise sanitaria provocada pelo
Coronavirus, esses fatores ficaram ainda mais evidentes.
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