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O sistema de previdéncia no Brasil esta baseado em trés pilares: a previdéncia social, responsavel
pela aposentadoria basica dos trabalhadores a ela filiados, representada pelo Instituto Nacional de
Seguridade Social; a previdéncia complementar fechada, constituida pelas entidades fechadas de
previdéncia complementar — EFPC — tendo como 6érgdo normatizador a Secretaria de Previdéncia
Complementar; e a previdéncia complementar aberta, desenvolvida pelas seguradoras, sendo a
Superintendéncia de Seguros Privados, autarquia ligada a0 Ministério da Fazenda, o 6rgéo
normatizador.

Os trés pilares procuram abranger um nimero cada vez maior de participantes para o sistema de
previdéncia. Para o INSS, a adesdo ocorre tanto para o mercado formal de trabalho, quanto para
os trabalhadores autbnomos que contribuem para a previdéncia social. Uma vez que o cenario
atual é de crescimento do mercado informal de trabalho, cabe ao governo incentivar a adesdo dos
trabalhadores autbnomos, entre outros. Atualmente, os salarios médios pagos pelo INSS sdo
baixos se comparados com aquel es pagos pel as entidades de previdéncia complementar.

Os incentivos para a adesdo a um plano de contribuicdo oferecidas pelas entidades fechadas e
abertas vém crescendo de modo significativo. Assim como na previdéncia social, os planos de
previdéncia complementar podem oferecer uma gama de beneficios, como pensdes, auxilios,
peculio, desde que previstos no regulamento da entidade.

O sistema fechado de previdéncia complementar é representado por trés principais figuras: 1) a
entidade, 2) o patrocinador e 3) o participante. Cabe a SPC a normatizagdo, coordenacdo,
supervisdo, fiscalizagcdo e controle das atividades das entidades fechadas de previdéncia
complementar. Dentro dessa estrutura, a SPC procura assegurar transparéncia, solvéncia, liquidez
e equilibrio econémico-financeiro e atuarial das entidades. S8o estes 0s principais requisitos para
o fortalecimento e promocdo do crescimento saudével do sistema fechado de previdéncia
complementar.

Em 2001, foi promovida a modernizacdo da legidacdo do sistema fechado de previdéncia
complementar, na forma da: 1) Lei Complementar n.° 108, de 29 de maio de 2001, 2) Le
Complementar n.° 109, também de 29 de maio de 2001 e 3) Resolucdo CMN n.° 2.829, de 23 de
marco de 2001. O Projeto de Lei n° 09/99, que trata da previdéncia complementar para 0s
servidores publicos esta tramitando no Congresso Naciona e recebeu emendas parlamentares;
aguarda-se para breve a sua aprovagao.

A Lei Complementar n.° 108/01 dispde sobre a relacdo entre os Estados, Municipios, Distrito
Federal, entre outros 6rgdos governamentais e as EFPC. A LC n.° 109/01 dispbe sobre o regime
geral de previdéncia complementar, introduzindo novos aspectos como a portabilidade e o
beneficio proporcional diferido. Por ultimo, a Resolucdo CMN n.° 2.829/01, apresenta as
diretrizes para a aplicagao dos ativos financeiros das EFPC.



A LC n.° 109 introduziu alguns instrumentos inovadores como: 1) o beneficio proporcional
diferido, 2) portabilidade, 3) a figura do instituidor e 4) alteracdo na composi¢do dos conselhos
das EFPC ampliando a participac&o dos participantes.

A portabilidade e o beneficio proporciona diferido sdo importantes instrumentos de preservacao
dos direitos previdenciérios dos participantes de planos de beneficios das entidades fechadas de
previdéncia complementar.

O beneficio proporciona diferido faculta ao participante de plano de beneficios, no caso de
cessacdo de vinculo empregaticio com patrocinador, ou associativo com ingtituidor, antes da
aquisicdo do direito ao beneficio programado pleno, usufruir um beneficio de aposentadoria
programada, proporciona ao tempo de vinculacdo ao plano, a ser concedido quando cumprido os
requisitos de elegibilidade.

A portabilidade, ainda ndo regulamentada, permite a movimentagcdo de reservas de um plano de
beneficios para outro, de caréter previdenciério, se e quando cessar vinculo empregaticio com o
patrocinador ou associativo com o instituidor. A portabilidade deve ser, obrigatoriamente, feita
entre entidades fechadas de previdéncia, mediante contrato formal entre as partes.

Essas inovagdes procuram garantir ao participante seguranca com relacdo a contribuicéo realizada
até o momento da cessacdo de vinculo empregaticio com o patrocinador.

A Resolucdo CMN n.° 2.829/01 também introduziu algumas inovagBes com relacéo a gestdo dos
investimentos. As principais foram: 1) controle de risco, 2) diversificacéo eficiente, 3) casamento
de ativos e passivos, e 4) alongamento dos prazos. O controle risco esta relacionado ao célculo do
VaR (Vaue at Risk) em que as entidades devem manter um sistema de controle e de avaliacéo do
risco de mercado e dos demais riscos inerentes a aplicacéo de seus recursos.

A diversificagdo eficiente procura assegurar 0s recursos investidos pelas entidades. O mercado de
investimentos esta dividido em quatro segmentos: renda fixa, renda varidvel, empréstimos e
investimentos imobiliarios. Umavez que, o objetivo da entidade é gerar ganhos nos investimentos
de ativos, mantendo uma alta relacdo beneficio/custo dos recursos aplicados € importante que a
EFPC procure diversificar o investimento entre os segmentos disponiveis. Ha também a restricéo
de investimentos por instituicdo financeira, ou sgja, de acordo com o disposto na Resolucédo n°
2.829/01, as aplicagbes limitam-se em até 30% dos ativos de investimento por instituicéo
bancéria.

O casamento entre ativos e passivos procura garantir a transparéncia, solvéncia, liquidez e
equilibrio econdmico-financeiro e atuaria das entidades. O sistema de previdéncia complementar
procura assegurar o equilibrio entre os ativos de investimento, representando o ativo, e a avaliacdo
atuarial, que representa a andlise do passivo das entidades. A Resolucdo 2.829/01 também prevé a
adocdo do Modelo de Asset Liability Management — ALM — ou segja, a adocdo pelas entidades de
uma gestdo de ativo e passivo.



Quanto ao alongamento de prazos procura-se incentivar o investimento em titulos de longo prazo,
gue assegurem ganhos futuros e que vao contribuir para o aumento da poupanca interna. O
incentivo ao alongamento de prazos de investimento foi realizado devido ao controle dos niveis de
inflacdo. Anteriormente, predominavam investimentos de curto prazo.

Com relacdo a implementagcdo da pratica de governanca corporativa para o sistema fechado de
previdéncia complementar, a Resolugdo n° 2.829/01 apresenta a ado¢do de politica de ativos de
investimento pelas entidades, a mensuracdo do risco das aplicacfes de ativos e a contratacéo de
auditores independentes, responsavels por examinar procedimentos técnicos e operacionais de
controle de gestdo. Procura-se, dessa forma, por em pratica principios de boa governanca
corporativa para as entidades, como transparéncia, responsabilidade, prestacdo de contas,
eficiéncia e solvéncia

Espera-se 0 surgimento de uma nova fase para o setor de previdéncia complementar, com as
inovagOes implementadas pelas leis, mas também com a realizacdo de auditorias externas, nos
aspectos atuariais e de beneficios. A auditoria, conforme prevé a Resolucdo n° 03 do CGPC —
Conselho de Gestéo de Previdéncia Complementar - sera realizada para cada plano de beneficios.

A auditoria atuaria deve abranger a andlise das hipoteses, pardmetros, regimes, méodos de
financiamento, nivel de cobertura das reservas e critica do cadastro de participantes utilizados nas
elaboracfes das avaliacOes atuariais dos planos. A auditoria de beneficios deve compreender a
andlise do cadastro dos participantes, da concessdo e da manutencdo dos beneficios do plano. Essa
medida visa ampliar o conhecimento das informagdes de capitalizacéo e solvéncia dos planos de
beneficios operados pel as entidades, procurando também of erecer maior seguranca e transparéncia
a gestdo desses planos.

A gestdo de investimento das EFPC segue as determinagdes do Conselho Monet&rio Nacional,
composto pelo presidente do Banco Central e dos Ministros de Estado da Fazenda e
Plangamento. O Conselho de Gestdo da Previdéncia Complementar € 6rgéo da estrutura do
MPAS e auxilia na elaboracdo e implementacdo de normas para o sistema de previdéncia
complementar com vistas a sua consolidagéo.

A atuacdo da SPC como uma autoridade de superviséo deve estar comprometida com as EFPC,
normatizando e monitorando todo o processo de gestdo de ativo e passivo. A SPC cabe o
acompanhamento das prestacbes de contas e a aplicagdo de sangBes por més préticas
administrativas e financeiras. Dentre as boas praticas, destaca-se a transparéncia que é efetivada
peladivulgacdo do relatdrio anua da entidade para o patrocinador e para os participantes.

Entre os instrumentos de envio e divulgacdo de informagdes das EFPC, destaca-se o SIP —
Standard investment Practice — em que a entidade comunica a autoridade as estratégias de
alocacdo de ativos de modo a conhecer a gestéo de ativos de cada EFPC. Outro instrumento de
divulgacdo é o ALM — Asset Liability Management — ou seja, a gestdo dos ativos e passivos.



Conclui-se, assim, que a SPC objetiva trabalhar em conjunto com a CVM, o BACEN e outras
autoridades do governo no sentido de promover, simultaneamente, a adocéo de boas préticas de
gestédo de recursos, a transparéncia, a maior participagdo dos participantes, com vistas ao
fortalecimento e consolidacdo da previdéncia complementar e o crescimento da poupanga nominal
de longo prazo.

Outro importante objetivo de atuacdo da SPC é aumentar o didlogo com as EFPC e com o
mercado em geral, visando desenvolver um ambiente regulatério inteligente, em sintonia com a
realidade macroeconémica, e que atenda as necessidades do sistema como um todo.

Por fim, a SPC procura defender o binbmio responsabilidade e transparéncia como elemento
essencia para protecdo dos direitos dos participantes, e aumentar a acdo direta no controle de
gestéo por meio das informagdes sobre os investimentos divulgados pelas EFPC.



